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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO
POR UN AUDITOR INDEPENDIENTE

A los accionistas de Mediolanum Gestion, S.G.I.I.C., S.A.:

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales de Mediolanum Gestion, S.G.I.I.C., S.A. (la Sociedad),
que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2019, la cuenta de pérdidas y ganancias, el
estado de cambios en el patrimonio neto, el estado de flujos de efectivo y la memoria
correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

En nuestra opinidn, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos,
la imagen fiel de! patrimonio y de la situacion financiera de la Sociedad a 31 de diciembre de
2019, asi como de sus resultados y flujos de efectivo correspondientes al ejercicio terminado
en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacién financiera que resulta
de aplicacién (que se identifica en la nota 2.1 de la memoria) y, en particular, con los principios
y criterios contables contenidos en el mismo.

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la
actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia. Nuestras responsabilidades de acuerdo
con dichas normas se describen mas adelante en la seccion Responsabilidades del auditor en
refacidn con la auditoria de las cuentas anuales de nuestro informe.

Somos independientes de la Sociedad de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos
los de independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anuales en Espafia
seglin lo exigido por la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas. En este
sentido, no hemos prestado servicios distintos a los de la auditaria de cuentas ni han concurrido
situaciones o circunstancias que, de acuerdo con lo establecido en la citada normativa
reguladora, hayan afectado a la necesaria independencia de modo que se haya visto
comprometida.

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

Las cuestiones clave de la auditoria son aquellas cuestiones que, segln nuestro juicio
profesional, han sido de la mayor significatividad en nuestra auditoria de las cuentas anuales
del periodo actual. Estas cuestiones han sido tratadas en el contexto de nuestra auditoria de
las cuentas anuales en su conjunto, y en la formacién de nuestra opinidén sobre éstas, y no
expresamos una opinién por separado sobre esas cuestiones.
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Los ingresos de la Sociedad corresponden,
principalmente, a comisiones percibidas
por el servicio de gestién y administracién
de Instituciones de Inversiéon Colectiva, el
cual se encuentra recogido en el programa
de actividades registrado en la Comisién
Nacional del Mercado de Valores,

Por otra parte, los hechos postericres
derivados de la crisis del COVID-19 ha
supuesto la necesidad de evaluar, al
menos de manera preliminar, por parte de
los Administradores de la Sociedad los
potenciales efectos que una caida de los
ingresos por comisiones percibidas en el
proximo ejercicio, como consecuencia del
impacto que la evolucién de los mercados
esta teniendo en los patrimonios
gestionados podrian tener tanto sobre las
operaciones normales de la Sociedad como
sobre las cuentas anuales.

Por estos motivos, y considerando que las
comisiones percibidas por el servicio de
gestidn y administracion de Instituciones
de Inversidn Colectiva representan un
importe significativo (89,21%) del total de
las comisiones percibidas en el ejercicio
2019 y que dicho registro depende del
cumplimiento de las condiciones acordadas
contractualmente con cada cliente o
reflejadas en los correspondientes folletos
de los fondos de inversion gestionados por
la Sociedad, hemos identificado el
adecuado registro de los ingresos por
comisiones percibidas descritos
anteriormente, asi como el impacto de los
hechos posteriores, como cuestiones clave
en nuestra auditoria.

Con el fin de disefiar procedimientos de
auditoria que sean adecuados, hemos
obtenido conocimiento del control interno
relevante para la auditoria mediante el
entendimiento de los procesos y criterios
utilizados por ta Sociedad vy, en particular,
en relacién al adecuado registro de
ingresos por comisiones percibidas.

Nuestros procedimientos de auditoria han
incluido, entre otros, la verificacién, para
la totalidad de las instituciones de
inversion colectiva gestionadas a las que
se prestan los servicios antes descritos, de
que las condiciones vy los porcentajes de
comisién acordados contractualmente o
reflejados en los correspondientes folletos
han sido debidamente aplicados durante el
ejercicio y cumplen, en su caso, con los
limites establecidos en la normativa
aplicable.

Asimismo, hemos realizado
procedimientos analiticos sustantivos y
pruebas de detalle, para cada una de las
instituciones de inversidn colectiva
gestionadas a las que se prestan los
correspondientes servicios, consistentes
en el recdlculo de los ingresos por
comisiones percibidas por la Sociedad
conforme a las condiciones acordadas y
verificacion, para una muestra, del cobro
de dichas comisiones.

En la nota 16 de la memoria adjunta se
incluyen los desgloses de informacidn
relacionados que requiere el marco
normativo de informacion financiera
aplicable.




Las cuentas anuales adjuntas han sido
formuladas el 19 de febrero de 2020 v,
por lo tanto, no recogen informacion
alguna en relacién con los efectos
extraordinarios de la crisis en los
mercados derivadas de la pandemia del
COVID-19, habiendo sido esta
circunstancia analizada por los
Administradores de |la Sociedad. En este
sentido, como parte de nuestros
procedimientos de auditoria, hemos
revisado la informacion utilizada por parte
de los Administradores de la Sociedad en
relacion con dicho analisis, asi como su
manifestacidon de que los efectos de dicha
crisis en los mercados no afectaria a la
continuidad normal de las operaciones de
la Sociedad en el corto plazo.

La otra informacion comprende exclusivamente el informe de gestion del ejercicio 2019, cuya
formulacion es responsabilidad de los administradores de la Sociedad y no forma parte
integrante de las cuentas anuales.

Nuestra opinién de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestién. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestién, de conformidad con lo exigido por la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre ia
concordancia del informe de gestién con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la
entidad obtenido en la realizacion de la auditoria de las citadas cuentas v sin incluir informacion
distinta de la obtenida como evidencia durante la misma. Asimismo, nuestra responsabilidad
consiste en evaluar e informar de si el contenido y presentacién del informe de gestion son
conformes a la normativa que resulta de aplicacion. Si, basandonos en el trabajo que hemos
realizado, concluimos que existen incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de
ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segtn lo descrito en el parrafo anterior, la informacion que
contiene el informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2019 y su
contenido y presentacién son conformes a la normativa que resulta de aplicacién.



Los administradores son responsables de formular las cuentas anuales adjuntas, de forma que
expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de los resultados de la
Sociedad, de conformidad con el marco normativo de informacién financiera aplicable a la
entidad en Espafia, y del control interno que consideren necesario para permitir la preparacién
de cuentas anuales libres de incorrecciéon material, debida a fraude o error.

En la preparacién de las cuentas anuales, los administradores son responsables de la valoracién
de la capacidad de la Sociedad para continuar como empresa en funcionamiento, revelando,
segln corresponda, las cuestiones relacionadas con empresa en funcionamiento y utilizando el
principio contable de empresa en funcionamiento excepto si los administradores tienen
intencion de liquidar la sociedad o de cesar sus operaciones, o bien no exista otra alternativa
realista.

La comisién de auditoria es responsable de la supervisién del proceso de elaboracion y
presentacion de las cuentas anuales.

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su
conjunto estan libres de incorreccién materia!, debida a fraude o error, y emitir un informe de
auditoria que contiene nuestra opinion.

Seguridad razonable es un alto grado de seguridad pero no garantiza que una auditoria
realizada de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas
vigente en Espafia siempre detecte una incorreccién material cuando existe. Las incorrecciones
pueden deberse a fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma
agregada, puede preverse razonablemente que influyan en las decisiones econémicas que los
usuarios toman basandose en las cuentas anuales,

En el Anexo 1 de este informe de auditoria se incluye una descripcién mas detallada de nuestras
responsabilidades en relacién con la auditoria de las cuentas anuales. Esta descripcién que se
encuentra en las paginas 6 y 7 es parte integrante de nuestro informe de auditoria.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

La opinién expresada en este informe es coherente con lo manifestado en nuestro informe
adicional para la comision de auditoria de la Sociedad de fecha 18 de marzo de 2020.



La Junta General Extraordinaria de Accionistas celebrada el 26 de abril de 2019 nos nombré
como auditores por un periodo de un afio, contado a partir del ejercicio finalizado el 31 de
diciembre de 2018.

Con anterioridad, fuimos designados por acuerdo de la Junta General Extraordinaria de
Accionistas para el periodo de un afio y hemos venido realizando el trabajo de auditoria de
cuentas de forma ininterrumpida desde el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2011; vy
por tanto, desde el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2015, afio en que la Sociedad se
convirtid en una Entidad de Interés Publico.
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Anexo 1 de nuestro informe de auditoria

Adicionalmente a lo incluido en nuestro informe de auditoria, en este Anexo incluimos nuestras
responsabilidades respecto a la auditoria de las cuentas anuales.

Como parte de una auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de
auditoria de cuentas vigente en Espafia, aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos
una actitud de escepticismo profesional durante toda la auditoria. También:

» Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccién material en las cuentas anuales,
debida a fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder
a dichos riesgos y obtenemas evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar
una base para nuestra opinién. El riesgo de no detectar una incorreccién material debida a
fraude es mas elevado que en el caso de una incorreccidon material debida a error, ya que el
fraude puede implicar colusion, falsificacidn, omisiones deliberadas, manifestaciones
intencionadamente errdneas, o la elusion del control interno.

= Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcion de las circunstancias, y no con
la finalidad de expresar una opinion sobre la eficacia det control interno de la entidad.

« Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacidn revelada por los administradores.

= Concluimos sobre si es adecuada la utilizacién, por los administradores, del principio
contable de empresa en funcionamiento y, basandonos en la evidencia de auditoria obtenida,
concluimos sobre si existe o no una incertidumbre material relacionada con hechos o con
condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad de la Sociedad para
continuar como empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre
material, se requiere que llamemos la atenciéon en nuestro informe de auditoria sobre la
correspondiente informacion revelada en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones no
son adecuadas, que expresemos una opinién modificada. Nuestras conclusiones se basan
en la evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin
embargo, los hechos o condiciones futuros pueden ser la causa de que la Sociedad deje de
ser una empresa en funcionamiento.

« Evaluamos la presentacion global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales,
incluida la informacion revelada, y si las cuentas anuales representan las transacciones y
hechos subyacentes de un modo que logran expresar la imagen fiel.

Nos comunicamos con la comisién de auditoria de la entidad en relacién con, entre otras
cuestiones, el alcance y el momento de realizacion de la auditoria planificados y los hallazgos
significativos de la auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del control interno que
identificamos en el transcurso de la auditoria.



También proporcionamos a la comisién de auditoria de |la entidad una declaracién de que hemos
cumplido los requerimientos de ética aplicables, incluidos los de independencia, y nos hemos
comunicade con la misma para informar de aquellas cuestiones que razonablemente puedan
suponer una amenaza para nuestra independencia y, en su caso, de las correspondientes
salvaguardas.

Entre las cuestiones que han sido objeto de comunicacién a la comisién de auditoria de la
entidad, determinamos las que han sido de la mayor significatividad en la auditoria de las
cuentas anuales del periodo actual y que son, en consecuencia, las cuestiones clave de la
auditoria.

Describimos esas cuestiones en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales
o reglamentarias prohiban revelar publicamente la cuestidn.



MEDIOLANUM GESTION, S.G.1.I.C., S.A.

CUENTAS ANUALES E INFORME DE GESTION
CORRESPONDIENTES
AL EJERCICIO ANUAL TERMINADO
El 31 DE DICIEMBRE DE 2019



CLASE 8.

ON8G21

MEDIOLANUM GESTION, S.G.I.1.C., S.A.
Balances al 31 de diciembre de 2019 y 2018 (Notas 1 a 5)

435

ACTIVD

31.12,2019

31.12.2018 (*)

Tesoreria
Cartera de negociaclén
Valores representativos de deuda
Instrumentos de capital
Derivados de negociacion
Otros activas financleres
Pro-memoria; Prestados o en garantia
Otros activos fi 0s a valorr
Valores representativos de deuda
Instrumentos de capital
Otros activos financleros
Pro-memoria: Prestados o en garantfa
Actlvos financieros disponibles para la venta
Valores representativos de deuda
Instrumentos de capltal
Pro-memoria: Prestados o en garantfa
Inversiones crediticias
Crédito a intermediarios financieros
Crédito a particulares
COtros activos financieros
Cartera de inversidn a vencimienta
Pro-memoria: Prestados ¢ en garantia
Derivados de cobertura
Activos no corrientes en venta
Valores representativos de deuda
Instrumentos de capital
Activo material
QOtros
Participaciones
Entidades del grupo
Entidades multigrupe
Entidades asociadas
Contratos de seguros vinculados a pensiones
Activo material
De uso propio
Inversiones inmobiliarias
Activo intanglble
Fondo de comercio
Otre activo intangible
Actlvos flscales
Corrientes
Diferldos
Resto de activos

con bios en pérdidas y ganancias

~ &

10

9.922.646,39
9.013.277,14
909.369,25

57.413,27
57.413,27

19.481,66

15.481,66

12.164,40

10.082.090,34
9.235.737,45
846.852,89

47.881,54
47.881,54

35.898,08
35.898,08

4.691,02

TOTAL ACTIVO

10.011.705,72

10.170.560,98

(*) Se presentan (nica y exclusivamente a efectos cormparativos

Las notas 1 a 23 de la Memoria forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de 2019,



ON8(021436

CLASE 8. GE{URG

MEDIOLANUM GESTION, S.G.1.1.C., S.A.

Balances al 31 de diciembre de 2019 y 2018 (Notas 1 a 5)

Euros

PASIVO ¥ PATRIMONIO NETO

Notas

31.12.2019

31.12.2018 (*)

Cartera de negociacion
Otros pasivos financieros a valor razonahble con cambios en pérdidas y ganancias
Pasivos financieros a coste amortizado
Deudas con intermediarios financieros
Deudas con particulares
Empréstitos y pasivos subordinados
Otros pasivas financieros
Derivados de cobertura
Pasivos asociados con activos no corrientes en venta
Provisiones
Fendos para pensiones y obligaciones similares
Provisiones para Impuestas y atras contingencias legales
Otras provisiones
Pasivos fiscales
Carrientes
Diferidos.
Resto de pasivos
TOTAL PASIVO
FONDOS PROPIOS
Capital
Escriturado
Menos: Capital no exigido (-}
Prima de emisi6n
Reservas
Otros instrumentos de capital
Menaos: Valores proplos (-}
Resultado del ejercicio {+/-)
M Dividendos y retr (O]
AJUSTES POR VALORACION (+/-}
Activos financieros disponibles para la venta (+/-)
Coberturas de los flujos de efectlva (+/-)
Coberturas de inversi netas en
Diferencias de cambio {+/-)
Resto de ajustes por valoracion (+/-)
SUBVENCIONES, DONACIONES Y LEGADOS
TOTAL PATRIMONIO NETO

en el extranjero {+/-)

i1

13

io0

12.1

12.2

1.693.176,01
501.969,82
1.191.206,19

38.875,74
38.875,74

192.335,69
1.924.387,.44
8.087.318,28
2.5D06.170,00

2.506.170,00

4.559.684,56

1.021.463,72

8.087.318,28

1.115.334,99
480.746,50
634.588,4%

228.036,74
228.035,74

146.481,00
1.489.852,73
8.680.708,25
2.506.170,00

2.506.170,00

4.559.684,56

1.614.853,69

8.680.708,25

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO

10.011.705,72

10.170.560,98

(*) Se presentan dnica y exclusivamente a efectos comparativos

Las notas 1 a 23 de la Memoria forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de 2019.




ON8021437

CLASE 8

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

Balances al 31 de diciembre de 2019 y 2018 (Notas 1 a 5)

Euros

PRO-MEMORIA Notas 31.12.2018 31.12.2018 (*)

Avales y garantlas concedidas

Otros pasives contingentes

Compromises de compras de valores a plazo

Valores propios cedidos en préstamo

Desembolsos comprometidos por asegurarniento de emisicnes

Derivados financieros

Olras cuentas de riesga y compromiso

TOTAL CUENTAS DE RIESGO Y COMPROMISO

Depasito de titulos

Carteras gestionadas 14 1.271.631.478,31 1.005.816.284,93

Otras cuentas de orden - -
TOTAL OTRAS CUENTAS DE ORDEN 1.271.631.478,31 | 1.005.816.284,93

(*) Se presentan Unica y exclusivamente a efectos comparativos

Las notas 1 a 23 de la Memoria forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de 2019.



CLASE 82 DR RS

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

Cuentas de pérdidas y ganancias
correspondientes a los ejercicios anuales terminados
el 31 de diciembre de 2019 y 2018 (Notas 1 a 5)

ON802143

Euros Notas 2019 2018 {*)
Intereses y rendimientos asirnilados i5 8.951,50 8.62%,42
Intereses y cargas asimiladas {-} - -
MARGEN DE INTERESES (+/-) 8.951,50 8.620,42
Rendimiento de instrumentos de capital - -
Cemisiones percibidas 16 10.986.217,88 10,922.343,83
Comislones pagadas (-) 17 (8.382.328,53) (7.782.114,563)
Resultado de operaciones financieras (neto) {+/-) -
Cartera de negociagion {(+/-] -
Otros Instrumentos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias (+/-) -
Instrumentos financieros no valorados a valor razonable con cambics en pérdidas y ganancias {+/-) -
Otros (+/-) -
Diferencias de cambio (neto) (+/-)
Otros preductos de explotacién 18 12.000,00 17.234,44
Otras cargas de expletacién {-} 18 {53.005,02) (53.057,96)
MARGEN BRUTO (+/-) 2.572.535,83 3.113.026,10
(Gastos de personal (-) 19 (544.171,42) (489.491,69)
Gastos generales {-) 20 (642.672,83) (455.304,18}
Amortizacidn (-) 8-9 (23.739,95) (15.091,98)}
Dotaclones a provisiones (neto} (+/-) - -
Pérdidas por deterioro de activos financieros (neto) (+/-) - -

Inversicnes crediticias {+/-) - -

Otros instrumentos financieros no valorades a valor razonable con cambios en p y g {(+/-) - -
RESULTADO DE LA ACTIVIDAD DE EXPLOTACION (+/-) 1.361.951,63 2.$53.138,25
Pérdidas par deterioro del resto de activas (neta) (+/-)

Activos materiales (+/-)

Activos intangibles (+/-}

Resto (+/-)
Ganancias / (Pérdidas) en la baja de activos no clasificados como ne corrientes en venta (+/-)
Diferencia negativa en combinaciones de negacios
Ganancias / (Pérdidas) de activos no corrientes en venta ne clasificadas como operaciones

| interrumpidas {+/-) - -

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS {+/-) 1.361.951,63 2.153.138,25
Impuesto sobre beneficios (+/-) i3 (340.487,91) {538.284,56)
RESULTADO DEL EJERCICIO PROCEDENTE OPERACIONES CONTINUADAS [+/-} 1.021.463,72 1.614.853,69
Resultado de operaciones interrumpidas {neto) (+/-) - -
RESULTADO DEL EJERCICIO (+/-) 1.021.463,72 1.614.853,69
BENEFICIO POR ACCION 2,45 3,87

Basico 2,45 3,87

Diluido - -

{*) Se presentan Unica y exclusivamente a efectos comparativos

Las notas 1 a 23 de la Memoria forman parte integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias del

ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2019.

8



ON8021439

GLASE 8’

MEDIOLANUM GESTION, §.G.1.I.C., S.A.

Estados de cambios en el patrimonio neto correspondientes a los ejercicios anuales
terminados el 31 de diciembre de 2019 y 2018 (Notas 1 a 5)

a) Estados de ingresos y gastos reconocidos

Euros 2019 2018 (*)
A) Resultado del ejercicio {+/-) 1.021.463,72 1.614.853,69
B) OTROS INGRESOS /GASTOS RECONOCIDOS (+/-) - -

1. Activos financieros disponibles para la venta (+/-) - -
a) Ganancias/(Pérdidas) por valoracién (+/-) -
b) Importe transferidas a la cuanta de pérdidas y ganancias (+/-)
¢) Otras reclasificaciones {+/-)
2. Caberturas de los flujos de efectivo (+/-)
a) Gananclas/{Pérdidas} por valoracidn (+/-)
b) Importe transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias {+/-)
c) Impartes transferidos al valor inicial de las partidas cubiertas {(+/-)
d) Otras reclasificaciones {+/-)
3. Coberturas de inversi netas en negocios en el extranjera (+/-}
a) Gananclas/(Pérdidas) por valeracldn (+7-)
b} Importe transferidos a la cuenta de pérdidas y ganangias (+/-)
¢} Otras reclasificaciones (+/-)
4. Diferencias de cambio {+/~)
a) Ganancias/(Pérdidas) por valoracién (+/-)
b) Lmporte transferides a la cuanta de pérdidas y ganancias (+/-)
c) Otras reclasificaciones {+/-)
5. Actlvos no corrientes an venta (+/-) T
a) Ganancias/(Pérdidas} por valoraclén (+/-)
b) Importe transferides a la cuenta de perdidas y ganancias (+/-)
c) Otras reclasificaciones (+/-}
6. Ganancias/{Pérdidas) actuarlales en planes de pensiones (+/-)
7. Resto de ingresos y gastos reconocidos {+/-) d
8. Impuesto sobre beneficio (+/-} - -
TOTAL INGRESOS Y GASTOS DEL EJERCICIO {A+B) 1.021.463,72 1.614.853,569

(*) Se presentan Gnica y exclusivamente a efectos comparativos

Las notas 1 a 23 de la Memoria adjunta forman parte integrante del estado de ingresos y gastos
reconocidos del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2019.



GCLASE 87

terminados el 31 de diciembre de 2019 y 2018 (Notas 1 a 5)

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

Estados de cambios en el patrimonio neto correspondientes a los ejercicios anuales

ON8021440

b) Estados totales de cambios en el patrimonio

Saldo al 31 de diclembra de 2017 (¥)

Ajustes par criterios cantables

Ajustes por errores

Saldo inicial ajustado del ejerciclo 2018 (*)
Total ingresos/{gastos) reconocidos

Otras variaciones del patrimonio neto
Aumento de capital

Reducciones de capital

Conversion de pasivos Rnancieros en capital
Incrementos de otros instrumentos de capital
Redaslficacién de pasivos finanderos a otros
instrumentos de capltal

Reclasificacion de otros instrumentas de capital a
pasivos financieros

Distribucién de dividendos / remuneracianes a socios
Operaciones con instrumentos de capital propios
{neto}

Trespasos entre partidas de patrimonio neta
Incremento (reduccién) por combinaciones de
negocio

Pagos con Instrumentos de capital

Resto de incrementos (reducciones) de patrimonio
neto

Ajustes por cambias de criterios contable
Ajustes por errores

Saldo al 31 de diciembre de 2018 (*)
Ajustes por criteros contables

Ajustes por errcres

Saldo inicial ajustado del ejercicio 2019
Total ingresas/(gastos) reconocidos

Otras variaci del patri io neto
Aumento de capital

Reducclones de capital

Conversion de pasivos financieros en capital
Incrementos de otros instrumentos de capital
Reclaslificaclén de paslves financleres a otros
instrumentos de capital

Reclasificacién de otros instrumentos de capital a
pasives finanderes

Distribudidn de dividendns / remuneraciones a socios
(Mota 5)

Dperacfones con Instrumentos de capital propios
(neto)

Traspasos entre partidas de patrimonic neto
Incremento (reducclén) por combinaciones de
negoclo

Pagos can instrumentos de capital

Resto de incrementas {reducciones) de patrimenio
neto

Saldo final en 31 de diclembra de 2019

Euros
Fondos propioas
Otros Manoa: Total Subvencionss Tatal
Prima instrumentos | Valores Resultado del fondos i ¥ i i

Capital emision Ruservas de capltal propios Ejercicio propios valoraclén legados nato
2.506.170,00 3.656.484,568 - - 903.200,00 7.065.854,56 - - 7.065.854,56
2.506.170,00 - | 3.656.484,56 - - 903.200,00 7.065.854,568 - - 7.065.854,56
- - - - - 1.614.853,69 1.614.853,69 - - 1.614.853,69
- 903.200,00 - - {903.000,00) - - - -
- - 903.200,00 - - (903.000,00) - - - -

2.506.170,00

4.559.684,56

1.614.853,69

8.680.708,35

B8.680.708,25

2.506.170,00

4.559.684,56

1.614.853,69
1.021.463,72
{1.614.853,69)

{1.614.853,569)

H.680.708,25
1.021.463,72
(1.614.853,69}

(1.614.853.69)

B.580.704,25
1.021.463,72
{1.614.853,69}

{1.614.853,69)

2.506.170,00

4.559.684,56

1.021.463,72

8.087.318,28

8.087.318,28

(*) Se presentan dnica y exclusivamente a efectos comparativos

Las notas 1 a 23 de la Memoria forman parte integrante del estado total de cambios en el
patrimonio del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2019,
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MEDIOLANUM GESTION, S.G.1.1.C., S.A.

Estados de flujos de efectivo
correspondientes a los ejercicios anuales terminados el
31 de diciembre de 2019 y 2018 (Notas 1 a 4)

ON8021441

Euros 2019 2018 (*)

1. FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION (+/-) 1.409.748,64 1.529.071,80
Rasultado del ejercicio (+/-) 1.021.463,72 1.614.853,69
Ajustes para obtener los flujos de efectivo de las actividades de explotacién (+/-} 971.153,60 553.376,54

Amaortizacién 23.739,95 15.091,98

Pérdidas netas par deteriorc de valor de los activos {+/-)

Dotaciones netas a provisiones para rlesgos (+/-)

Resultado por venta de activos no financieros {+/-}

Resultado por venta de participacienes {+/-}

Otras partidas (+/-) 947.413,65 538.284,56
Resultado Ajustade (+/-) 1.992.617,32 2.168.230,23
Aumento (disminucién) neta en los activos de explotacion (+/-} {69.988,74} 29.560,86

Inversienes crediticias (+/-) {62.516,36)

Cartera de negeciacion (+/-) -

Otros activos financleros a valor razenable con cambios en pérdidas y ganancias (+/-) -

Actlvos financleros disponibles para la venta (+/-) -

Otros actives de explotacién (+/-) (7.473,38) 29.560,86
Aumento {dlsminucién) neta en los pasivos de explotacion (+/-) (512.878,94) (668.719,29)

Pasivas financieros a coste amortizado (+/-} (29.084,72)

Cartera de negociacldn {+/-)
Otros pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias (+/-) -

26.865,79

Otros pasivas de explotacion {+/-) 45.854,69 (264.512,62)

Cobrgs/pagos por impueste sobre beneficios (+/-) {529.648,91) (431.072,46)

2. FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION {+/-) {16.855,26) (88.480,49)
Pagos (-) {16.855,26)

Cartera de inversién a vencimiento {-} -

Participaciones {-) -

Activos materiales (-) (16.855,26)

Activos intangibles (-)

Otras unidades de negecio (-)

Activos no corrientes y pasivos asociados en venta (-)

Otras pagos relacionados con actividades de inversion (-)
Cabros -

Cartera de inversion a vencimiento -

Participackines

Activos materiales

Activos Intangibles

Otras unidades de negocio

Actlvos no corrientes y pasivos aseciados en venta

Otros cobros relacionados con actividades de inversitn

{88.480,49)

{50.288,05)
(38.192,44}

. FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION (+/-) (1.614.853,69)
Pagas (-) -
Armortizacidn instrumentas de patrimonio (-)
Adquisicién instrumentos de capltal propio (-)
Devolucién y amortlzacién obligaciones v otros valores negociables (-)
Devolucién y amortizacitn de paslvos subordinadoes, préstamos y otras financiaciones recibidas (-)
Cobros *
Emision instrumentos de pattimonio {+)
Emisidn y enajenacién de instrumentos de capital propio (+)
Emision obligaciones y otras valores negociables (+)
Emisién de pasivos subordinados, préstamos y otras financiaciones (+)

Dividendos pagadas y remuneracidn de otros Instrumentos de patrimonio (-} (1.614.853,69)

4. Efecto de las varlaciones de los tipos de cambio en el efectivo y equivalentes de efectivo {+/-) - -
AUMENTO (DISMINUC]ON) NETA DEL EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO {+/-) {(14+2+3+4) (221.960,31) 1,440.591,31
Efectlve y equivalentes de efectivo al inicio del ejercicio (+/-) 9.235.237,45 7.794.646,14
Efective v equivalentes de efective al final det ejerciclo (+/-) 9.013.277,14 9.235.237,45

(*} Se presentan dnica y exclusivamente a efectos comparativos

Las notas 1 a 23 de la Memoria forman parte integrante del estado de flujos de efectivo del

ejercicio anual terminado el 31 de diclembre de 2015.
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MEDIOLANUM GESTION, S.G.I.I.C., S.A.

MEMORIA
Ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2019

1. ACTIVIDAD E INFORMACION DE CARACTER GENERAL

1.1. Denominacion, forma legal, direccién, sucursales y representaciones otorgadas

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

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

El domicilio social estd en la calle Agustina Saragossa, n°®3-5 bajos de Barcelona.

1.2. Objeto social y principales actividades

El objeto social de la Gestora lo constituye la administracién, representacion, gestidn de las
inversiones y gestién de |as suscripciones y reembolsos de los fondos y sociedades de inversién.

La operativa de la Gestora se rige, principalmente, por lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva, considerando las modificaciones introducidas
por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre y por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio,
mediante el que se aprueba el Reglamento de desarrollc de dicha Ley (en adelante el
“Reglamento”), modificado por el Real Decreto 83/2015, de 13 de febrero y por el Real Decreto
877/2015, de 2 de coctubre.

Todas las actividades de la Gestora se realizan en Espafia.

Al 31 de diciembre de 2019, la Sociedad gestionaba 10 Fondos de Inversion y 3 Sociedades de
Inversion de Capital Variable (13 Fondos de Inversién y 3 Sociedades de Inversién de Capital a 31
de diciembre de 2018) (véase Nota 14).

La Gestora mantiene, con Trea Asset Management SGIIC, 5.A., un contrato de delegacién de la
gestidn de los activos de las Instituciones de Inversidn Colectiva gestionadas.
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1.3. Informacién relativa al grupo econdmico de pertenencia

La Gestora pertenece al Grupo Mediolanum Espafia (en adelante el Grupo), cuya sociedad
dominante es Banco Mediolanum, S.A,, (en adelante el Banco) domiciliado en Avenida Diagonal, n°
668-670, de Barcelona. Las cuentas anuales consolidadas de Grupo del ejercicio 2019 serdn
formuladas por el Consejo de Administracion del Banco en su reunién a celebrar el 21 de febrero
de 2020 y seran depositadas en el Registro Mercantil de Barcelona tras su aprobacion por la Junta
General de Accionistas. Las cuentas anuales consolidadas del Grupo del ejercicio 2018 fueron
formuladas por los Administradores del Banco en la reunién del Consejo de Administracién del 19
de febrero de 2019 y aprobadas por la Junta General de Accionistas celebrada el 21 de marzo de
2019, habiendo sido depositadas en el Registro Mercantil de Barcelona.

El Banco tiene como accionista Unico a Banca Mediolanum, S.p.A. sociedad italiana matriz del
Gruppo Mediolanum.

1.4. Hechos relevantes acontecidos durante el ejercicio

Durante el ejercicio 2019 no se han producido hechos relevantes relacionados con la Gestora, asi
como con las Instituciones de Inversién Colectiva.

1.5. Impacto medioambiental

Dadas las actividades a las que se dedica la Gestora, ésta no tiene responsabilidades, gastos,
activos, ni provisiones o contingencias de naturaleza medicambiental que pudieran ser
significativos en relacién con el patrimonio, la situacién financiera y los resultados de la misma.
Por este motivo, no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria respecto a
informacion de cuestiones medioambientales.

1.6. Objetivos, politicas y procesos de gestién de capital

De acuerdo con el articulo 100.1 del “Reglamento”, los recursos propios de las Sociedades
Gestoras de Instituciones de Inversion Colectiva han de ser, como minimo, igual a la mayor de las
siguientes cantidades:

(i} Un capital social minimo integramente desembolsado de 125.000 euros, incrementado en
una proporcion del 0,02 por ciento del valor efectivo del patrimonio de las IIC vy las
entidades reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, que administren y/o gestionen,
incluidas las carteras cuya gestion hava delegado, pero no las carteras que esté
administrando y/o gestionando por delegacién, en la parte que dicho patrimonio exceda de
250.000.000 de euros. En ningln caso la suma exigible del capital inicial y de |la cantidad
adicional debera sobrepasar los 10.000.000 de euros.
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La cuantia adicional de recursos propios a la que se refiere el parrafo anterior podra ser
cubierta hasta en un 50 por ciento, con una garantia por €l mismo importe de una entidad
de crédito o de una entidad aseguradora del mismo Estado miembro de la Unién Europea, o
bien en un tercer pais, siempre que esté sometida a unas normas prudenciales que, a juicic
de la CNMV, sean equivalentes a las establecidas en el Derecho de la Unién Europea.

A fin de cubrir los posibles riesgos derivados de la responsabilidad profesional en relacion
con las actividades que puedan realizar las Sociedades Gestoras de Instituciones de
Inversién Colectiva (SGIIC) que gestionen Instituciones de Inversidn Colectiva {IIC) distintas
a las autorizadas conforme a la Directiva 2009/65/CE, de 13 de julio de 2009, o Entidades
de Capital riesgo (ECR) y Entidades de Inversién Colectiva de tipo cerrado (EICC), éstas
deberdn disponer de recursos propios adicionales que sean adecuados para cubrir los
posibles riesgos derivados de la responsabilidad en caso de negligencia profesional, o bien
suscribir un seguro de responsabilidad civil profesional para hacer frente a la responsabilidad
por negligencia profesional.

Se entenderdn por recursos propios adicionales adecuados para cubrir los posibles riesgos
derivados de las anteriores responsabilidades el 0,01% del patrimonio gestionado de las IIC
distintas a las autorizadas conforme a la Directiva 2009/65/CE, de 13 de julio de 2008S.

Para calcular los recursos propios exigibles a que se refieren los parrafos anteriores, se
deduciran del patrimonio de las IIC gestionadas, ECR y EICC, el saldo correspondiente a
inversiones de éstas en otras instituciones o ECR o EICC que estén a su vez gestionadas por
ia misma SGIIC.

(ii) El 25% de los gastos de estructura cargados en la cuenta de pérdidas y ganancias del
ejercicio precedente, que comprenderan: los gastos de personal, los gastos generales,
contribuciones e impuestos, amortizaciones y otras cargas de explotacion.

Independientemente del importe que representen estos requisitos, los recursos propios de la
SGIIC no podran ser en ningdn momento inferiores al 25% de los gastos generales del ejercicio
precedente.

La Direccidn de la Gestora tiene como principal objetivo mantener en todo momento un nivel de
recursos propios por encima de los minimos requeridos, compuestos por capital y resultados no
distribuidos. La inversion de los recursos propios se realiza bajo criterios de maxima prudencia,
primando la liquidez y solvencia de las inversiones.

10



003 . EuRos ON80C21445

CLASE 87

A continuacion, se incluye un detalle del cdlculo de los recursos propios computables y exigibles al
31 de diciembre de 2019 y 2018, calculados de acuerdo con lo establecido en la mencionada
normativa:

2019 2018
Euros
Recursos propios computables
Capital social 2.506.170,00 2.506.170,00
Reservas 4.559.684,56 | 4.559.684,56
(Activos Intangthles) {19.481,66) (35.898,08)

7.046.372,90 | 7.029.956,48

Recursos prapios exigibles {A)

Capital soclal minimo 125.000,00 125.000,00
Patrimonio IIC gestlenadas neto 204.326,30 151.085,50
329.326,30 276.085,50

Gastos de estructura computables {B) 1.012.945,81 911.241,28
Recursos propios exigibles (el mayor entre A y el 25% de B) 329.326,30 276.085,50
Superavit 6.717.046,60 | 6.753.870,98

A 31 de diciembre de 2019 y 2018, asi como durante dichos ejercicios, los recursos propios
computables de la Gestora excedian de los requeridos por la citada normativa.

El articulo 102 del “Reglamento” establece que las Sociedades Gestoras de lInstituciones de
Inversién Colectiva invertirdn sus recursos propios minimos exigibles en activos liquidos o
facilmente convertibles en efectivo a corto plaze y no incluiran posiciones especulativas. Entre
dichos activos se podran encontrar, los sefialados en el articulo 30.1.a) de la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre, los depdsitos en entidades de crédito, las cuentas a la vista y las acciones o
participaciones de IIC, incluidas las que gestionen, siempre que tales IIC cumplan lo previsto en el
articulo 48.1.c} y d), salvo la prohibicién de invertir mds de un 10 por ciento del patrimonio de la
IIC en acciones o participaciones de otras IIC. El resto de los recursos propios podran estar
invertidos en cualquier activo adecuado para el cumplimiento de su fin social, entre los que se
encontraran las instituciones previstas en este reglamento, las ECR y EICC siempre que la
inversidn se realice con caracter de permanencia.

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 la Gestora cumplia con este requisito legal.

Asimismo, el articulo 104 del “Reglamento” establece que las inversiones de las Sociedades
Gestoras de Instituciones de Inversion Colectiva no podran superar el 25% de sus recursos propios
en valores emitidos o avalados por una misma entidad o entidades pertenecientes al mismo grupo
econdmico.

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, la Gestora cumplia con este requisito legal.
1.7. Informe anual del servicio de atencidon al cliente

De acuerdo con el articulo 17 de la Orden ECO/734/2004, de 11 de marzo, del Ministerio de
Economia, el Grupo del que forma parte la Gestora, dispone de un Servicio de Atencion al Cliente
Unico para todo el Grupo.

11
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De la informacién contenida en el informe anual se desprende gue durante el ejercicio 2019 se ha
recibido en el Servicio de Atencién al Cliente una reclamacién cuya resolucidn fue favorable al
cliente, sin impacto econdmico en la Sociedad.

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

En relacién con la Ley 31/2014, de 3 de diciembre, correspondiente a los proveedores comerciales
v de servicios del Banco, y teniendo en cuenta lo dispuesto en la disposicion adicional (nica de la
Resolucion de 29 de enero de 2017 del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas, a
continuacién, se presenta, con el alcance definido anteriormente, la informacion requerida por la
mencionada normativa para los ejercicios 2019 y 2018:

2019 2018

Dias Dias
Periodo medio de pago 2 proveedores 12 10
Ratio de operaciones pagadas 12 10
Ratio de operaciones pendlentes de paga 12 10

Miles de Miles de

furos euras

Total pagos realizados 7.052 6,700
Total pages pendientes 167 276

Conforme a la Resolucidn del ICAC, para el cdlculo del periodo medio de pago a proveedores se
han tenido en cuenta las operaciones comerciales correspondientes a la entrega de bienes o
prestaciones de servicios devengadas desde la fecha de entrada en vigor de |a Ley 31/2014, de 3
de diciembre.

Se consideran proveedores, a los exclusivos efectos de dar la informacién prevista en esta
Resolucién, a los acreedores comerciales por deudas con suministradores de bienes o servicios,
incluidos en las partidas “Pasivos financieros a coste amortizado” y "Resto de pasivos” del pasivo
del balance de situacion.

Se entiende por “Periodo medio de pago a proveedores” el plazo que transcurre desde la entrega
de los bienes o ia prestacién de los servicios a cargo del proveedor y el pago material de la
operacion.

El plazo maximo legal de pago aplicable a Ia Sociedad en el ejercicio 2019 segln la Ley 3/2004, de
29 de diciembre, per la que se establecen medidas de lucha contra la morosidad en las
operaciones comerciales, es de 30 dias, salvo que exista acuerdo entre las partes en cuyo caso no
podrd exceder de 60 dias.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2019 y 2018, la Gestora no tenia ningln importe pendiente de
pago a sus proveedores que en dicha fecha acumulara un aplazamiento superior al plazo legal de

pago.

12
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2. BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES Y OTRA INFORMACION
2.1. Marco normativo de informacidn financiera aplicable a la Gestora

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

¢ El Codigo de Comercio y la restante |legislacién mercantil.

. La Circular 7/2008, de 26 de noviembre, de la Comisidon Nacional del Mercado de Valores
(v sus posteriores modificaciones) y otras normas de obligado cumpiimiento aprobadas por
la Comisidn Nacional del Mercado de Vaiores y, en lo no prevista en éstas, el Plan General
de Contabilidad aprobade por el Real Decreto 1514/2007, la Circular 4/2004, de 22 de
diciembre, del Banco de Espafia y las Normas Internacionales de Informacién Financiera
adoptadas como Reglamentos de la Comisién Europea en vigor, siempre que no sean
contrarias a las normas anteriores.

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

. El resto de la normativa contable espaficla que resulte de aplicacién.

2.2. Imagen fiel

Las cuentas anuales adjuntas han sido obtenidas de los registros contables de la Gestora y se
formulan de acuerdo con el marco normative de informacidn financiera que resulta de aplicacién vy,
en particular, los principios y criterios contables en él contenidos, de forma que muestran la
imagen fiel del patrimonic y de la situacién financiera de la Gestora al 31 de diciembre de 2019 y
de los resultados de sus operaciones, de los cambios en el patrimonio neto y de los flujos de
efectivo que se han generado durante el ejercicic anual terminado en esa fecha.

Estas cuentas anuales, que han sido formuladas por los Administradores de la Gestora en su
reunion celebrada el 19 de febrerc de 2020, se someterdn a la aprobacién de la Junta General de
Accionistas de la Gestora, estimandose que seran aprobadas sin modificacion alguna. Por su parte,
las cuentas anuales del ejercicio 2018 fueron aprobadas por la Junta General de Accionistas de la
Gestora el 22 de marzo de 2019.

13
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2.3. Principios contables no obligatorios aplicados

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

2.4. Responsabilidad de la informacion y utilizacién de juicios y estimaciones realizadas

La informacion contenida en estas cuentas anuales es responsabilidad de los Administradores de |a
Gestora.

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

e La vida Util de los activos materiales e intangibles (Notas 8 y 9).

A pesar de que las estimaciones anteriocrmente descritas se han realizado en funcién de la mejor
informacién disponible al 31 de diciembre de 2019 y 2018 sobre los hechos analizados, es posible
que acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro cbliguen a modificarlas (al alza o a la
baja) en préximos ejercicios de manera significativa; lo que se haria, en el caso de ser preciso,
conforme a lo establecido en la Circular 7/2008 de |la "CNMV" (y sus posteriores modificaciones),
de forma prospectiva reconociendo los efectos del cambio de estimacidn en |la cuenta de pérdidas y
ganancias de los ejercicios afectados.

2.5. Informacidn referida al ejercicio 2018

La informacion contenida en esta memoria relativa al ejercicio 2018 se presenta, a efectos
comparativos, junto con la informacion correspondiente al ejercicio 2019.

2.6. Agrupaciéon de partidas

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

14



0,03 . koS ON8021449

CLASE 82

2.7. Correccion de errores

En la elaboracién de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningun error significativo que
haya supuesto la re-expresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2018.

3. HECHOS POSTERIORES A LA FECHA DEL BALANCE

Entre la fecha de cierre y la fecha de formulaciéon de estas cuentas anuales no se ha producido
ningln suceso que las afecte de manera significativa.

4. PRINCIPIOS Y CRITERIOS DE VALORACION APLICADOS

En la elaboracién de las cuentas anuales de la Gestora correspondientes al ejercicio 2019 se han
aplicado los siguientes principios y politicas contables y criterios de valoracion, de acuerdo con lo
establecido en la Circular 7/2008, de 26 de noviembre (y sus posteriores modificaciones).

4.1. Principio de empresa en funcionamiento

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

4.2. Principio de devengo

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

4.3. Principio de uniformidad

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

4.4. Principio de prudencia

Para la elaboracién de estimaciones y valoraciones en condiciones de incertidumbre la Gestora
contabiliza tan sélo beneficios obtenidos hasta la fecha de cierre del ejercicio. Por el contrario, en
la elaboracién de estas cuentas anuales, se tienen en cuenta todos los riesgos originados en el
ejercicio 0 en otro anterior tan pronto como han side conocidos, sin perjuicio de su posterior
reflejo en otros documentos integrantes de las cuentas anuales, cuando se genere el pasivo o el
gasto.
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4.5. Compensacion de saldos

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

4.6. Principio de importancia relativa

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

4.7. Reconocimiento de ingresos y gastos

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

e Suimporte se pueda estimar de manera fiable.
s Sea probable gue la entidad reciba los beneficios econémicos.
s Lainformacion sea verificable.

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

4,7.1. Ingresos y gastos por intereses, dividendos y conceptos asimilados

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

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

(i) Los que tienen su origen en transacciones o servicios que se prolongan a lo large del tiempo,
los cuales se centabilizan en el capitulo "Comisiones percibidas” de la cuenta de pérdidas y
ganancias durante la vida de tales transacciones o servicios, tales como, comisiones por
gestién y comercializacion de carteras, de fondos y sociedades de inversidn, contratos de
depésito, registro, custodia y administracién, entre otras.

(ii) Los que responden a un acto singular, los cuales se imputan a ia cuenta de pérdidas y
ganancias cuando se produce el acto que los origina, tales como, recepcion, transmisiéon y
liquidacion de 6rdenes, aperaciones de intermediacion en los mercados, suscripcién y
reembolsos de participaciones, entre otras.

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

Se recohocen contablemente por el importe que resulta de actualizar financieramente a tasas de
mercado {os flujos de efectivo previstos.

4.8. Instrumentos financieros

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

Un instrumento de capital o de patrimonio neto es un negocio juridico que evidencia una
participacién residual en los activos de la entidad que lo emite una vez deducidos todos sus
pasivos.

4.8.1. Reqgistro inicial de instrumentos financieros

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

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

Por su patte, un pasivo financiero se da de baja del balance cuando se han extinguido las
obligaciones que generan o cuando se readquieren por parte del Bance, bien con la intencidn de
recolocarlos de nuevo, bien con la intencién de cancelarlos.

4.8.3. Clasificacién y valoracion de los instrumentos financieros

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

a) Activos vy pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y gananclas: esta
categoria la integran los instrumentos financieros clasificados comoe cartera de negociacién,
asi como otros activos y pasivos financieros clasificados como a valor razonable con cambios
en pérdidas y ganancias.

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

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

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

e} Pasivos financieros al coste amortizada: en esta categoria se incluyen los pasivos financieros
no valorados a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias.
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Durante los ejercicios 2019 y 2018, la Gestora no ha tenido instrumentos financieros
pertenecientes a las categorias mencionadas en las letras a), b) y d} anteriores.

En su recanocimiento inicial en balance, ios activos financieros se registran par su valor razonable.
Posteriormente, la Gestora valora todos los actives financieros, incluidos los derivados que sean
activas, por su valor razonable, sin deducir ninguin coste de transaccién en que pudiera incurrirse
por su venta, o cualquier otra forma de disposicién, con |as siguientes excepciones:

(i) Los activos financieros incluidos en las categorias de “Inversiones crediticias” se valoran por
su coste amortizado. El coste amortizado es el importe al que inicialmente fue valorado el
instrumento financiero, menos los reembolsocs de principal, mas o menos, segtn el caso, la
parte imputada en la cuenta de pérdidas y ganancias, mediante la utilizacién del método del
tipo de interés efectivo, de la diferencia entre el importe inicial y el valor de reembolso en el
vencimiento y menos cualquier reduccion de valor por deterioro reconocida directamente
como una disminucién dei importe del activo o mediante una cuenta correctora de su valor,

(i) Los activos financieros que son instrumentos de capital cuyo valor razonable no puede ser
estimado de manera fiable, asi como los derivados que tienen aquellos instrumentos como
activo subyacente y se liquidan entregando los mismos, que se valoran al coste.

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

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

Los pasivos financieras incluidos en la categoria de “Pasivos financieros a coste amortizado” se
valoran al coste amortizado, tal y como ha sido definido anteriormente.
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4.8.4. Ganancias y pérdidas de los instrumentos financieros

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

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

(i) Para los activos financieros disponibles para la venta se aplican los siguientes criterios:

e Los intereses devengados se calculan de acuerdo con el método del interés efectivo, v,
cuando corresponda, los dividendos devengados se reconocen en |la cuenta de pérdidas y
ganancias.

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

« las diferencias de cambio se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias cuando se
trate de activos financieros monetarios, y transitoriamente en el patrimonio neto, como
“ajustes por valoracién”, cuando se trate de activos financieros no monetarios hasta que,
se produzca su baja de balance, en cuyo momento estas diferencias se imputan en la
cuenta de pérdidas y ganancias.

» El resto de los cambios de valor se reconacen directamente en el patrimonio neto de la
Gestora hasta que se produce la baja del balance del activo financiero.

4.8.5. Deterioro del valor de los activos financieros

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

{i) En el caso de instrumentos de deuda (créditos y valores representativos de deuda), un
impacto negativo en los flujos de efectivo futuros que se estimaron en el momento de
formalizarse la transaccion,

{(ii) En el caso de instrumentos de capital, que no pueda recuperarse integramente su valor en
libros.

Como criterio general, la correccién del valor en libros de los instrumentos financieros por causa
de su deterioro se efectla con carge a la cuenta de pérdidas y ganancias del periodo en el que tal
deterioro se manifiesta y las recuperaciones de las pérdidas por deterioro previamente registradas,
en caso de producirse, se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias del periodo en el que el
deterioro se elimina o se reduce.
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Cuando se considera remota la recuperacién de cualquier importe registrado, éste se elimina del
balance, sin perjuicio de las actuaciones que la Gestora pueda llevar a cabo para intentar
conseguir su cobro hasta tanto no se hayan extinguido definitivamente sus derechos; sea por
prescripcion, condonacion u otras causas.

4.9, Activo Intangible

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

Al cierre de los gjercicios 2019 y 2018, |a totalidad de los activos intangibles de la Gestora son de
vida util definida, amortizandose sistematicamente en funcion de la vida util estimada de los
bienes y de su valor residual. Los métodos y periodos de amortizacidn aplicados son revisados en
cada cierre de ejercicioc de cara a detectar cambios significativos en los mismos y, si procede,
ajustados de forma prospectiva. Al menos al cierre del ejercicio, se evalla |la existencia de indicios
de deterioro, en cuyo caso se estiman los importes recuperables, efectuandose las correcciones
valorativas que procedan.

Las aplicaciones informaticas adquiridas se registran en el balance por los costes incurridos. Los
costes de mantenimiento de las aplicaciones informaticas se contabilizan como gastos en la cuenta
de pérdidas y ganancias en el momento en que se incurre en ellos. Su amortizacion se realiza de
forma lineal a lo largo de su vida Util estimada de tres afios.

4.10. Activo material

El activo material incluye los importes del mobiliario, instalaciones, equipos de informatica, v otras
maquinas de oficina adquiridas por la Gestora para uso propio.

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

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

% de

Afios de vida atil amortizaclén

ON8021455

Mebiliario
Instalacienes
Equipos
infermaticos
Otros activos

19
19

4
149

10%
10%

25%
10%

Los gastos de conservacion y

a la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio en que se incurren.

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

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

(Y su valor razonable menos los costes de venta necesarios y

(ii) su valor de uso. Si el valor recuperable, asi determinado, fuese inferior al valor en libros, la
diferencia entre ambos se reconoce en la cuenta de pérdidas y ganancias, reduciende el
valor en libros del activo hasta su importe recuperable.

4.11. Gastos de personal

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

4.12. Indemnizaciones

De acuerdo con la legislacién vigente, la Gestora tiene la obligacién de indemnizar a aquellos
empleados con los que, bajo determinadas condiciones, rescinda sus relaciones laborales. En este
caso la Gestora registraria en el capitulo “Gastos de Personal” el importe de las indemnizaciones
satisfechas a los empleados que hubieran sido despedidos (véase Nota 19). En opinion de los
Administradores de la Gestora, al 31 de diciembre de 2019 y 2018 no existian razones que
hicieran necesaria la contabilizacién de una provisién por este concepto a dicha fecha.

4.13. Contabilizacién de las operaciones de arrendamiento

La totalidad de los arrendamientos existentes al 31 de diciembre de 2019 y 2018 eran operativos y
corresponden a un bien inmueble. En las operaciones de arrendamiento operativo, la propiedad del
bien arrendado y todos los riesgos y ventajas que recaen sobre el bien permanecen
sustancialmente en el arrendador.
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4.14. Resto de activos y pasivos

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

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

4.15. Impuesto sobre beneficios

El gasto por el Impuesto sobre Sociedades se reconoce en la cuenta de pérdidas y ganancias,
excepto cuando sean consecuencia de una transacciéon cuyos resultados se registran directamente
en el patrimonic neto, en cuyo supuesto, el impuesto sobre beneficios también se registra con
contrapartida en el patrimonio neto de la Gestora.

El gasto por impuesto sobre los beneficios viene determinado por el impuesto a pagar respecto al
resultado fiscal de un ejercicio, ajustado por el importe de las variaciones producidas durante el
ejercicio en los activos y pasivos registrados derivados de diferencias temporarias, de los créditos
por deducciones y bonificaciones fiscales v de las posibles bases imponibles negativas (véase la
Nota 13).

La Gestora considera que existe una diferencia temporaria cuando existe una diferencia derivada
de la diferente valoracién contable y fiscal de un elemento patrimonial. Se considera una diferencia
temporaria imponible aquélla que generara en el futuro la obligacion para la Gestora de realizar
algun pago a la administracién correspondiente. Se considera una diferencia temporaria deducible
aguella que generard para la Gestora algin derecho de reembolso o un menor pago a realizar a la
administracién correspondiente en el futuro.

Sélo se reconocen activos por impuestos diferidos (diferencias temporarias deducibles, derecho a
compensar pérdidas fiscales en ejercicios futuros, deducciones y otras ventajas fiscales no
utilizadas) en la medida en que se considere probable por parte de la Gestora la obtencién de
ganancias fiscales que permitan su aplicacién en ejercicios futuros.
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Se reconocen pasivos por impuestos diferidos para todas las diferencias temporarias imponibles.
No obstante, lo anterior, se reconoce un pasivo por impuestos diferidos para las diferencias
temporarias imponibles derivadas de inversiones en sociedades dependientes y empresas
asociadas, y de participaciones en negocios conjuntos, salvo cuando la Gestora puede controlar la
reversion de las diferencias temporarias y es probable que éstas no sean revertidas en un futuro
previsible. Tampoco se registran pasivos por impuestos diferidos con origen en la contabilizacién
de un fondo de comercio.

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

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

De acuerdo con la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades el tipo de
gravamen aplicado en los ejercicios 2019 y 2018 ha sido el 25%.

4.16. Patrimonios gestionados

La Gestora recoge en cuentas de orden por su valor razonable los recursos confiados por terceros
para su gestion en fondos y sociedades de inversion mobiliaria (véase la Nota 14).

Las comisiones generadas por esta actividad se incluyen en el saldo del capitule “Comisiones
Percibidas” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

4.17. Fondo general de garantia de inversiones {FOGAIN)

La Gestora no estd adherida al Fondo General de Garantia de Inversores "FOGAIN” ya que no
realiza la actividad de gestion individualizada de carteras, tal y como se establece en el
“Reglamento”
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4.18. Estado de flujos de efectivo
En el estado de flujos de efectivo, se utilizan tas siguientes expresiones, en los siguientes sentidos:

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

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

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

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

A efectos de la elaboracion del estado de flujos de efectivo, se han considerade como “efectivo y
equivalentes de efectivo” aquellas inversiones a corto plazo de gran liquidez y con bajo riesgo a
cambios en su valor. De esta manera, la Gestora considera efectivo o equivalentes de efectivo, los
saldos registrados en los epigrafes “Tesoreria” v los depésitos a la vista o a plazo inferiores a 30
dias registrados en el epigrafe de “Crédito a intermediarios financieros” del activo del balance.
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4.19. Estado de cambios en el patrimonio neto

El estado de cambios en el patrimonio neto que se presenta en estas cuentas anuales muestra el
total de las variaciones habidas en el patrimonio neto durante el ejercicio. Esta informacién se
presenta desglosada a su vez en dos estados: el estado de ingresos y gastos reconocidos y el
estado total de cambios en el patrimonio neto. A continuacién, se explican las principales
caracteristicas de la informacidn contenida en ambas partes del estado:

4,1%.1. Estado de ingresos y gastos totales

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

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

b) El importe neto de los ingresos y gastos reconocidos transitoriamente como ajustes por
valoracién en el patrimonio neto.

¢} El importe neto de los ingresos y gastos reconocidos definitivamente en el patrimonio neto.

d) El impuesto sobre beneficios devengado por los conceptos indicados en las letras a) y b)
anteriores.

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

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

a) Ganancias (pérdidas) por valoracién: recoge el importe de los ingresos, netos de los gastos
originados en el ejercicio, reconocidos directamente en el patrimonio neto.

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

c) Otras reclasificaciones: recege el importe de los traspasos realizades en el ejercicio entre
partidas de ajustes por valoracion conforme a los criterios establecidos en la normativa
vigente.
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Los importes de estas partidas se presentan por su importe bruto, mostrandese, salvo como se ha
indicado anteriormente para las partidas correspondientes a ajustes por valoracién de entidades
valoradas por el método de la participacién, su correspondiente efecto impositivo en la ribrica
*Impuesto sobre beneficios” del estado.

4.19.2. Estado total de cambios en el patrimonio neto

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

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

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

c) Oftras variaciones en e| patrimeonio neto: recege el resto de las partidas registradas en el
patrimonio neto, como pueden ser aumentos o disminuciones de capital, distribucion de
resultados, operaciones con instrumentos de capital propios, pagos con instrumentos de
capital, traspasos enire partida del patrimonio neto y cualquier otro incremento o
disminucion del patrimenio neto.

4.20. Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional de la Gestora es el euro. Consecuentemente, todos |os saldos y transacciones
denominados en monedas diferentes al euro se consideran denominados en "moneda extranjera”.

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

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 Ia Gestora no tenfa activos ni pasivos en moneda extranjera.
4.21. Transacciones con vinculadas

Se considerardn transacciones con partes vinculadas a todas aquellas que se produzcan entre la
Gestora y las entidades o personas que cumplan los reguisitos establecidos en la Norma 543.1 de
la Circular 7/2008, de 26 de noviembre (y sus posteriores modificaciones).

La Gestora realiza sus operaciones con vinculadas a valores de mercado (véase Nota 21).
Adicionalmente, los precios de transferencia se encuentran adecuadamente soportados por lo que
los Administradores de la Gestora consideran que no existen riesgos significativos por este aspecto
de los que puedan derivarse pasivos de consideracion en el futuro.
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5. DISTRIBUCION DE RESULTADOS Y BENEFICIO POR ACCION

La propuesta de distribucién del resultado neto de la Gestora del ejercicio 2019 que su Consejo de
Administracion propondré a la Junta General de Accionistas para su aprobacidn, es la siguiente (los
datos del 2018, correspondientes a la distribucién aprobada por la Junta General de Accionistas en
fecha 22 de marzo de 2019, se presentan, exclusivamente, a efectos comparativos):

Euras 2019 2018

A reserva voluntaria - -
A dividendos 1.021.463,72 1.614.853,69

Beneficlo (Pérdida) neto del ejerciclo 1.021.463,72 1.614.853,69

Beneficio basico por acciéon

El beneficio basico por accién se determina dividiendo el resultado neto de la Gestora en un
periodo entre el nimero medio ponderado de las acciones en circulacién durante dicho periodo,
excluido el ndmero medio de las acciones propias mantenidas a lo largo del mismo.

En este sentido, el calculo es el siguiente:

Euros
2019 2018
Resuitado neto del ejercicio 1.021.463,72 | 1.614.853,69
Numero medio ponderada de acclones en circulacidn (Nota 12.1) 417.000 417.000
Conversion asumlida de deuda convertible - -
Nimere ajustado de acciones 417.000 417.000
Beneficio {pérdida) basico por accidén (euros) 2,45 3,87

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

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 no existian acciones ordinarias con efecto dilutivo.
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6. CREDITO A INTERMEDIARIOS FINANCIEROS

El detalle de este epigrafe del balance es el siguiente:

uros 2019 2018
Entidades de crédito:
Depdsitos a la vista 8.611.958,64 8.833.904,38
Depdsitos a plazo 400.000,00 400.000,00
Intereses devengados no vencidos 1.318,50 1.333,07
9.013.277,14 9.235.237.45

La mayor parte de los saldos en entidades de crédito corresponden a posiciones mantenidas con
Banco Mediclanum, S.A. {véase la Nota 21).

Los importes de la cuenta “Depésitos a la vista” del detalle anterior recogen los saldos de las
cuentas corrientes mantenidos por la Gestora en entidades financieras durante los ejercicios 2019
y 2018. La remuneracion de dichas cuentas ha sido a un tipo medio anual del 0,10%. Durante el
ejercicio 2019 los depdsitos a la vista han devengado intereses por importe de 8.351,49 euros que
se han registrado en el capitulo “Intereses y rendimientos asimilados” de la cuenta de pérdidas y
ganancias adjunta (véase Nota 15). A 31 de diciembre de 2019 existen intereses pendientes de
liquidar por importe de 739,87 euros (754,44 eurcs a 31 de diciembre de 2018).

El saldo de la cuenta “Depdsitos a plazo” del detalle anterior inciuye, al 31 de diciembre de 2019
una imposicién a plazo mantenida por la Gestora en Banco Mediolanum, S.A., con vencimiento el
13 de enero de 2020 y al tipo de interés del 0,15% anual. Durante el ejercicio 2019 las
imposiciones a plazo han devengado intereses por importe de 600,01 euros que se han registrado
en el capitulo *Intereses y rendimientos asimilados” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta
{véase Nota 15). A 31 de diciembre de 2019 y 2018 existian intereses pendientes de liquidar por
importe de 578,63 euros.

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

7. CREDITO A PARTICULARES

El detalle de este epigrafe de los balances adjuntos a 31 de diciembre de 2019 y 2018 es el
siguiente:

2018 2017

Deudores por comislones pendientes de cobro 909,369,25 B36.971,49
Antlclpos transitorlos - 9.881,40

909.369,25 | B46.852,89

A 31 de diciembre de 2019, la cuenta “Deudores por comisiones pendientes de cobro” incluye los
ingresos por las tasas de gestion devengadas pendientes de facturar a los vehiculos de inversidn
gestionados por la Entidad (véase Nota 14) del mes de diciembre.
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El detalle del plazo remanente de vencimiento de este epigrafe se detalla en la nota 23.3 sobre
riesgo de liquidez.

8. ACTIVO MATERIAL

El detalle de este epigrafe de los balances adjuntos a 31 de diciembre de 2019 y 2018, asl como
los movimientos de ambos ejercicios, se muestra a continuacion:

Euros
Equipos Otros

Ejerclcio 2019 informéaticos Instalaciones Mobiliario Actlvos Total
Valor de caste

Salda al 31.12.18 72.555,33 43.572,55 141.461,58 §.470,00 266.059,46

Altas 2.613,59 11.075,89 2.591,82 574,01 16.855,26

Bajas - - - - B

Saldo al 31,12.19 75.168,87 54.648,44 144.053,40 9.044,01 282.914,72
Amortizacidn acumulada

Salde al 31.12.18 {72.555,33) {1.066,40) (141.461,58) {3.094,51) (21B.177,92)

Altas {290,29) {5.056,78) (251,68) (1.724,78) (7.323,53)

Bajas - - - - N

Salde al 31.12.19 {72.845,62) (6.123,18} (141.713,26) (4.819,39) {225.501,45)
Neto al 31.12.18 - 42,506,15 - 5.375,39 47.881,54
Neto al 31.12.19 2,323,285 48.525,26 2.340,14 4.224,62 57.413,27

Euros
Equipos Otras

Ejercicio 2018 informaticos Instalaciones Mobiliarle activos Total
Valor de coste

Saldo al 31.12.17 72.555,33 = 141.461,58 1.754,50 215.771,41

Altas B 43.572,55 - 6.715,50 50.288,05

Bajas N - - - -

Saldo al 31.12.18 72.555,33 43.572,55 141.461,58 8.470,00 266.059,46
Amortizacién acumulada

Saldo al 31.12.17 (72.555,33) - (141.461,58) {1.647,18) (215.664,09)

Altas - (1.066,40) - (1.447,43) (2.513,83)

Bajas - - - - -

Saldo al 31.12.18 (72.555,33) {1.066,40) (141.461,58) {3.094,61) {218.177,92)
Neto ai 31,12,17 - - - 107,32 107,32
Neto al 31.12.18 - 42.506,15 - 5.375,39 47.881,54

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 no hay activos materiales de importe significativo para los que
existan restricciones de uso o titularidad, que estén fuera de servicio, o que la Gestora haya
entregado en garantia de cumplimiento de deudas.

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 la Gestora no tenfa ningin compromiso firme de compra o
venta de elementos del activo material ni tenia activos temporalmente fuera de uso o servicio.

Durante el ejercicioc 2019 se han producido altas de inmovilizado material por importe de
16.855,26 euros, que corresponden principalmente a instalaciones asociadas a las nuevas oficinas
a las que la entidad se ha trasladado.

Durante los ejercicios 2019 y 2018 no se han producido pérdidas por deterioro asociadas a los
activos materiales de uso propio.
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Los activos materiales totalmente amortizados todavia en uso al 31 de diciembre de 2019 y 2018
ascienden a 215.771,41 euros.

9. ACTIVO INTANGIBLE

El detalle de este epigrafe de los balances adjuntos a 31 de diciembre de 2019 y 2018, asi como
los movimientos de ambos ejercicios, se muestra a continuacién:

Programas
Ejercicio 2019 informaticos
Vaior de coste
Saldo al 31.12.18 219.569,13
Altas ' -
Saldo al 31.12.19 219.569,13

Amprtizacién acumulada

Saldo al 31.12.18 (183.671,05)

Altas (16.416,42)
Salda al 31,12.19 (200.087,47)
Neto al 31.12.18 15.898,08
Neto al 31.12.19 19.481,66
Programas
Ejercicio 2018 informaticos
Valor de coste
Saldo al 31.12.17 181.376,69
Altas 38.152,449
Saldo al 31.12.18 219,569,13

Amartizacion acumulada

Saldo al 31.12.17

{171.092,90)

Altas (12.578,15)

Saldo al 31.12.18 (183.671,05)
Neto al 31.12,17 10.283,79
Neto al 31.12.18 35.898,08

Los activos intangibles totalmente amortizados todavia en uso al 31 de diciembre de 2019 y 2018
ascienden a 170.084,97 euros.

Durante los ejercicios 2019 y 2018 no se han producide pérdidas por deterioro asociadas a los
activos intangibles.
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10. RESTO DE ACTIVOS Y RESTO DE PASIVOS

La composicion del saldo de estos capitulos del active y pasivo del balance adjunto a 31 de
diciembre 2019 y 2018, es la siguiente:

Euros 2019 2018
Actlvo
Flanzas de locales y otras flanzas a largo plazo 3.972,02 3.972,02
Otros activos 8.152 38 719,00

12.164,40 4.691,02

Paslvo

Adminlstraciones Plblicas 137.778,05 74.134,47
72.346,53
Gastos devengades no vencidos 54.557,64

192.335,69 | 146.481,00

El importe de |la cuenta “Administraciones Plblicas” recoge los saldos a pagar en concepto de IRPF,
generado, principalmente, en los reembolsos de participaciones y dividendos percibidos por los
participes, asi como las contribuciones a la Seguridad Social.

El detalle por plazo remanentes de vencimiento de este epigrafe se encuentra detallado en la nota
23.3. sohre el riesgo de liquidez.

11. PASIVOS FINANCIEROS A COSTE AMORTIZADO

El detalle de este epigrafe de los balances adjuntos a 31 de diciembre de 2019 y 2018 es el
siguiente:

Euros 2019 2018

Dreudas con intermediarios financieros:
Comisiones pendientes de page 501.969 82 480.746,50
501.969,82 480.746,50

Deudas con particulares:
Acreedores por prestaciones de servicios 1.154.483,57 616.141,93
Remuneraciones pendientes de pagoe 36.722,62 18.446,56
1.161.206,29 634.588,49

1.693.176,01 | 1.115.334,99

A 31 de diciembre de 2019, la cuenta “Deudas con intermediarios financieros” incluye los gastos
por comisiones de comercializacion del mes de diciembre pendientes de liguidar a Banco
Mediolanum, S.A. (Notas 17 y 21).

El importe de la cuenta “Acreedores por prestaciones de servicios” recoge, principalmente, el saldo
correspoendiente a las comisiones pendientes de liquidar a Trea Asset Management, SGIIC, S.A. por
la delegacidén de la gestién de las instituciones de inversidn colectiva, asi como las devoluciones
pendientes de pago de comisiones con aquellos participes de instituciones de inversidn colectiva
extranjeras que inviertan en las “IIC” gestionadas por la Sociedad.
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El detalle por plazo remanentes de vencimiento de este epigrafe se encuentra detallado en |a nota
23.3. sobre el riesgo de liquidez.

12. PATRIMONIO NETO
12.1. Capital emitido

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 el capital social de la Gestora estd representado por 417.000
acciones nominativas de 6,01 euros de valor nominal cada una de ellas, totalmente suscritas y
desembolsadas. Estas acciones gozan de iguales derechos politicos y econdmicos, y no cotizan en
mercados organizados.

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

12.2. Reservas

La composicion del saldo de este epigrafe del baiance a 31 de diciembre de 2019 y 2018, es la
siguiente:

2019 2018
Reserva legal 5{1.244,10 501.244,10
Reservas voluntarias 4,058.389,98 4,058,389,98
Qtras reservas 50,48 50,48
4.559.684,56 4.559.684,56

En el estado total de cambios en el patrimonio neto, que forma parte integrante del estado de
cambios en el patrimonio neto de la Gestora del ejercicio 2019 y 2018 se presenta el detalle de las
variaciones realizadas en este epigrafe del patrimonio neto durante dichos gjercicios.

12.2.1. Reserva legal

De acuerdo con el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital, las sociedades espafiolas
que obtengan en el ejercicio econdmico beneficios deberdn destinar un 10% del beneficio neto del
ejercicio a la reserva legal, hasta que la reserva alcance el 20% del capital social. La reserva legal
podra utilizarse para aumentar el capital social en la parte de su saldo que exceda de! 10% del
capital social ya aumentade. La Gestora tiene dotado integramente dicho porcentaje.

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 la reserva legal se encontraba totalmente constituida.
12.2.2. Reservas voluntarias

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

13.1 Régimen de tributacién y ejercicios sujetos a inspeccidn

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

13.2 Conciliacién del resultado contable y fiscal

La conciliacién entre el resultado contable del ejercicio y la base imponible al 31 de diciembre de
2019 y 2018, es como sigue:

Euros 2019 2018
Beneflclo del ejercicio antes de la provisién para el
Impueste sobre Saciedadas 1.361.951,63 2.153.138,25

Compensaclén de bases imponibles negativas - -
Resultado ajustado/Base Impontble 1.361.951,63 | 2.153.138,25

Los célculos en relacién al impuesto sobre sociedades al 31 de diciembre de 2019 y 2018, son los
siguientes:

2019 2018
Impuest 0 a p Imp a

Euras deveng pagar/cobrar d d pagar/cobrar
Cuota {25%)

Sobre resultado contable ajustado 340.487,91 340.487,91 53B.284,56 538.284,56

Sobre base imponible después compensacion - - - -
Deducciones

Otras - - - -
Gasto / Cuota 340.487,91 340.487,91 538.284,56 538.284,56
Retenciones y pagos a cuenta - (301.612,07}) - (310.247,82)
Gasto / Impuesto a pagar o cobrar 340.487,91 38.875,74 538.284,56 228.036,74

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 no existian bases imponibles negativas pendientes de

compensar.
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Miles de euros
2019 2018
Activo |  Pasivo Activo | Pasive
Impuestos corrientes - 38.875,74 -| 22B8.036,74

y Pasivos fiscales” a 31 de diciembre de 2019 y 2018 es el

El saldo del epigrafe “Pasivos fiscales” recoge los importes a pagar por impuestos en los proximos

doce meses.

14,

RECURSOS DE CLIENTES FUERA DE BALANCE

El desglose de los recursos de terceros gestiocnados, indicando el patrimonio medio, las comisiones
percibidas y el patrimonio al 31 de diciembre de 2019 y 2018, distinguiendo por categorias, es el

siguiente:
Euros 2019 2018
Comisiones oo ovt i Comisiones PO
i id estionado al estionado al
penominacién percibidas (*) 931.12.2019 percibidas (*) 931.12.2018
FONDOS DE INVERSION MOBILIARIA

MEDIOLANUM SMALL & MIDCAPS, FI 731.456,93 44.273.476,67 351.387,09 23.179.107,16
MEDIOLANUM ACTIVO, FI 4.187.742,44 753.196.629,63 3.665.854,31 542.666.649,53
MEDIOLANUM ALPHA PLUS, FI 47.806,49 ! 249.438,97 21.341.598,06
MEDIOLANUM CRECIMIENTO, FI 978.751,84 61.909.027,49 980.023,89 53.114.063,50
MEDIOLANUM ESPARA RY, FI 85.347,65 0,00 577.239,4% 31.132.548,59
MEDIOLANUM EURCPA R.V., FI 694.807,81 35.386.664,39 804.168,77 37.122.514,63
MEDIOLANUM EXCELLENT, FI 25.717,68 5.223.243,33 29.252,40 4.943.826,81
MEDIOLANUM FONDCUENTA, FI 420.280,13 109.321.777,44 490.282,74 49.387.495,42
MEDIOLANUM MERCADOS EMERGENTES, FI 543.402,05 43.536.043,64 486.195,34 38.212.662,80
MEDIOLANUM PREMIER, FI 110.959,52 0,00 557.967,60 $8.633.319,13
MEDIOLANUM RENTA, FI 1.292,873,27 173.908.473,08 702.067,28 94.498.659,77
MEDIOLANUM REAL ESTATE GLOBAL 187.561,29 13.804.760,73 238.690,87 13.869.978,71
MEDIOLANUM COMPROMISG, FI 168.874,53 12.074.822,87 171.125,00 10.838.131,96

9.475.581,63 1,253.634.989,27 9,303.693,75 988.940,656,07

SOCIEDADES DE INVERSION MOBILIARIA DE CAPITAL

VARIABLE
ARAGUNYFAS, SICAV, S.A, 180.885,27 9.061.917,38 186.539,33 8.248.205,88
DON CURRO INVERSIONES, SICAV, S.A. 23.188,20 3.566.101,60 23.367,B4 3.385.837,27
MIX-GLOBAL INVERSIONS, SICAV, 5.A. 122.248,58 5.368.470,06 95.679,67 5.241.585,71
326.322,05 17.996.489,04 305.586,84 16.875.628,86

TOTAL

9.801.903,68

1.271.631.478,31

2.609.280,59

1.005.816.284,93

{*) Referido a las tasas de gestidn,

Durante el ejercicio 2019 se han producido las siguientes fusiones por absorcién:

e MEDIOLANUM PREMIER, FI, absorbido por el fondo MEDIOLANUM FONDCUENTA, FI.
¢ MEDIOLANUM ESPANA RV FI, absorbido por el fondo MEDIOLANUM SMALL & MID CAPS

ESPARNA, FI.

e MEDICLANUM ALPHA PLUS, FI fue absorbido por el fondo MEDIOLANUM RENTA, FI.
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15. INTERESES Y RENDIMIENTOS ASIMILADOS

La composicidn de estos epigrafes de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente a los
ejercicios 2019 y 2018, es la siguiente:

Euros 2019 2018
De inversiones crediticias en intermediarios financieros
Depdsites a plazo (Nota 7) 600,01 599,95
Cuentas carrientes (Nota 7) 8.351,45 8.020,43
8.951,50 8.620,42

16. COMISIONES PERCIBIDAS

La composicidn de este epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente a los
ejercicios 2019 y 2018, es la siguiente:

Eurcs 2019 2018
Comisiones de gestidn v sabre beneficios de Fondas de Inversion (Nota 14) 9.475.581,63 9.303.693,75
Comisiones de suscripcién y reembolse de Fandas de Inversidn B870.815,48 992.307,41
Comisiones de gestidn de Sociedades de Inversidn de Capital Variable (Nota 14) 326.322,05 305.586,84
Otras comisiones 314.194,72 320.755,83
10.986.917,88 | 10.922.343,83

17. COMISIONES PAGADAS

La composicion de este epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente a los
gjercicios 2019 y 2018, es la siguiente:

Euros 2019 2018
j—mras =
Comisiones de comercializacién 5.537.859,30 5.632.029,64
Otras comisiones 2.844.469,23 2.150.084,99
8.382.328,53 | 7.782.114,63

El importe de la cuenta “Comisiones de comercializaciéon” del ejercicio 2019 y 2018 corresponde,
basicamente, a las comisiones devengadas a favor de Banco Mediolanum, S.A. por [a
comercializacion de determinadas instituciones de inversion colectiva (véase Nota 21.1).

La cuenta “Otras comisiones” incluye las comisiones devengadas en los ejercicios 2019 y 2018 por
la delegacion de la gestién a favor de Trea Asset Management, SGIIC, S.A., cuyo importe ascendié
a 2.816.695,67 euros y 1.905.415,45 euros, respectivamente (véase Nota 1.2.); de las que por
comision de incentivos ascienden a 898.909,25 euros en el 2019 y a 231.964,69 euros en €] 2018.
Este incremento se debe a la aplicacién de una nueva metodologia de calculo que tiene en cuenta
el percenti! que ocupen los fondos de inversion en el ranking por rentabilidad segin su categoria.
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18. OTROS PRODUCTOS Y CARGAS DE EXPLOTACION

Eurps 2019 2018
Otros productos de explotacion
Otras ganancias 12.000 17.234,44
12.000 17.234,44
Otras cargas de explotacién
Tasas en registros oficiales 2.121,76 1.313,00
Otros conceptos 50.883,26 51.744.96
53.005,02 53.057,96

19. GASTOS DE PERSONAL

La composicién de este epigrafe de la cuenta de
ejercicios 2019 y 2018, es la siguiente:

ON8021471

Adicionalmente, recoge |as comisiones retrocedidas en dichos ejercicios 2 determinados fondos de
inversién extranjeros por las inversicnes en instituciones de inversidn colectiva gestionadas por la
Gestora, cuyo importe ascendid 27.739,56 euros y 266.756,55 euros, respectivamente.

La composicion de este epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente a los
ejercicios 2019 y 2018, es la siguiente:

El importe de la cuenta “Otras ganancias” incluye los Ingresos en concepto de servicios prestados a
Mediolanum Pensiones, SGFP, S.A. (Nota 21.1.).

El importe de la cuenta “Otros conceptos” incluye, principalmente, los gastos por donaciones
realizadas a determinadas Fundaciones y ONGs, derivados de los acuerdos suscritos con
Mediolanum Compromiso, FI. cuyo importe asciende a 50.654,12 miles de euros a 31 de diciembre
de 2019 y 51.337,61 miles de euros a 31 de diciembre de 2018, respectivamente.

pérdidas y ganancias correspondiente a los

Euros

2019 2018
Sueldes y gratificaciones 431.414,61 384.671,94
Cuotas a la seguridad sacial 102.501,67 92.129,95
Indemnizaclones par despidos - -
Atenclones al personal y otros 10.255,14 12.689,80
544.171,42 | 489.491,69
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El ndmero medio de empleados durante los ejercicios 2019 y 2018, as/ como al cierre de diches
ejercicios, distribuido por categorias profesionales y género, es el siguiente:

N¢ de empleados
En el En el
ajarcicle Al 31.12.,2019 ejercicio Al 31.12.2018

2019 Hombres Mujeres 2018 Hombres Mujeres
Direccion 1 1 - 1 1 -
Gestién 1 1 - 1 1 -
Administracidn 4 3 1 4 3 1
Control ¥ rlesges 1 1 - 1 1 -
Otros 2 2 - 1 1 -
Total 9 8 1 8 7 1

De acuerdo con el RD 602/2016, de 2 de diciembre, se informa que la Gestora no tiene empleados
con un grado de discapacidad superior al 33%. Adicionalmente, la responsabilidad civil de los
administradores ha sido asegurada por la sociedad matriz del Gruppo Mediclanum.

20. GASTOS GENERALES

La composicién de este epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias cerrespondiente a los
gjercicios 2019 y 2018, es la siguiente:

Euros 2019 2018
Inmuebles ¢ instalacicnes 51.955,90 22.136,88
Sistemnas informaticos 107.090,16 91.246,73
Publicidad y representacién 2.668,78 1.339,63
Servicios de profesionales independientes 111.7186,51 72.472,72
Servicios administrativos subcontratados {Nota 21.1}) 303.638,16 202.012,90
Otres gastos £1.5970,11 62.709,81
Contribuciones & impuestos 3.633,21 3.380,51
642.672,83 455,304,18

20.1. Arrendamientos

El epigrafe “Inmuebles e instalaciones” incluye los gastos devengados en 2019 y 2018 por el
arrendamiento de las oficinas en donde la Gestora realiza su actividad, cuyo importe asciende a
15.675,41 euros y 7.847,80 euros, respectivamente.
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Al cierre del ejercicio 2019 la Gestora tiene contratadas con los arrendadores las siguientes cuotas
anuales de arrendamiento minimas, de acuerdo con los actuales contratos en vigor, sin tener en

cuenta repercusién de gastos comunes, incrementos futuros por IPC, ni actualizaciones futuras de
rentas pactadas contractualmente:

Arrendamlentos Operativos Valer
Cuotas les Minl Nominal
2019
Menos de un afic 11.880
Entre uno y cinco afios 47.520
Total 59.400

20.2. Otra informacion

Durante los ejercicios 2019 y 2018 los honorarios relativos a los servicios de auditoria de cuentas
v a otros servicios prestados por el auditor de la Gestora, o por una empresa del mismo grupo o
vinculada con el auditor han sido los siguientes:

Euras
Otros
Auditoria Servicios de | Asesoramiento Otros
Ejercicio 2019 de Cuentas | Verificacién Fiscal Serviclos
Deloitte, S.L. 6.452,.00 - - -
Euros
Otros
Auditoria Servicios de | Asesoramiento Otros
Ejerciclo 2018 de Cuentas | Verificacion Fiscal Servicios
Deloitte, S.L. 5.610,00 - - -
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21. PARTES VINCULADAS
21.1. Operaciones con sociedades del Grupo

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

Euros 2019 2018
ACTIVOD
Crédito a Intermediarios financieros {Nota 6) {*) 3,004.626,27 9.216.227,49
PASIVO
Deudas con intermediarics financieros (Nota 11} (*) 501.969 82 480.746,50
PERDIDAS ¥ GANANCIAS
Ingresos
Intereses y rendimientos asimilados {Nota 15) {*) 8.951,50 8.620,42
Otros productos (Nota 18) (*¥) 12.000,00 15.850,00
20.951,50 24.470,42
Gastos:
Comislones pagadas (Nota 17} (*) (5.517.376,66)| (5.610.904,46)
Servicios administrativos subcontratades (Nota 20) (*) [303.638,16)] (202.012,50}
(5.821.014,82)| (5.812.917,36}

(*} Con la sacledad dominante
(**) Con otras compafiizs del Grupo

21.2. Operaciones con miembros del Consejo de Administracién y de la Alta Direccién
de la Gestora

El nimero actual de miembros del Consejo de la Gestora asciende a 3, siendo los cargos gue lo
componen los siguientes:

ON8021474

Nombre

Funciones

Tomds Ribés Almlfiana
Manuel Cimbara Moreno
Josep Soler Alberti

Presidente
Vocal del Consejo
Vocal del Consejo

Fecha altimo

| nombramianto |

1-oct-16
21-nov-18
23-ene-18

Procedimiento
de eleccidn

Junta General
Junta General
Junta General

Los cargos tienen una duracidon de 5 afios desde la fecha de nombramiento y se refieren al
desempefio de funciones de representacion, responsabilidad y asistencia a los consejos de
administracién. Los consejeros no prestan servicios de caracter ejecutivo.

a) Retribucién de los miembros del Consejo de Administracion

Las remuneraciones devengadas por los miembros del Consejo de Administracion durante los
gjercicios 2019 y 2018, han sido de 35.046 y 33.473 euros, respectivamente.

Las remuneraciones devengadas corresponden a retribuciones a corto plazo. No se han devengado
durante el ejercicio 2019 y 2018, retribuciones por prestaciones post-empleo, por otras
prestaciones a largo plazo, ni basadas en instrumentos de capital, por los miembros del Consejo
de Administracidn, ni tienen créditos concedidos por la Gestora.
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b) Retribucién de los miembros de la Alta Direccion

ONB021475

La Alta Direccidn estd integrada por el Director General, quien ostenta las mas amplias facultades

de direccién ejecutiva.

Las remuneraciones devengadas durante el ejercicio 2019 por el Director General, han sido:

Ejerciclo 2019

Retrlbuclones a corto plazo

Retribucién flja

Retrlbuclones en
especle

Retrtbucién
varlable en
efectlvo

Total

Director General

113.014,85

8.442,99

10.500

131.937,84

No se han devengado durante el ejercicio 2019, retribuciones por prestaciones post-emplec, per
otras prestaciones a largo plazo, ni basadas en instrumentos de capital, ni tiene créditos

concedidos por la Gestora.

c) Otra informacidén referente al Consejo de Administracién

El articulo 229 de la Ley de Sociedades de Capital (LSC), modificado por la Ley 31/2014, de 3 de
diciembre, para la mejora del gobierno corporativo, dispone que los administradores deberdn
comunicar a los demas administradores vy, en su caso, al Consejo de Administracién cualquier
situacion de conflicto, directo o indirecto, que ellos o personas vinculadas a ellos pudieran tener

con el interés de ia Gestora.

A estos efectos los Administradores manifiestan que durante el ejercicioc 2019 no se ha producide
ninguna situacién de conflicto de interés, directo o indirecto, con la Gestora.
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22. VALOR RAZONABLE

_ EUROS

ON8021476

22.1. Valor razonable de los activos y pasivos financieros

En el siguiente cuadro se presenta el valor razonable de los instrumentos financieros de la Gestora
a 31 de diciembre de 2019 y 2018 desglosado por clases de activos y pasivos financiercs. Los
epigrafes de “Inversiones crediticias”, “Pasivos financieros a coste amortizado” y “resto
activos/pasivos” corresponden a operaciones con vencimiento a la vista o a corto plazo, por lo que,
su valor razonable no difiere significativamente del valor en libros.

2019 2018

| Euros

Total balance

Valor razonable

Total balance

Valor razonable

Activo
Inversicnes crediticias

5.922.646,39

$.922.646,39

10.082.090,34

10.082.090,34

Crédite a intermediarios financieros $.013.277,14 §.013.277,14 G9.235.237,45 9.235.237,45
Crédita a particulares 909.369,25 909.369,25 846.852,89 846.852,89
Resto Activos 12.164,40 12.164,40 4.691.03 4.591,02
Total Activo 9.934.810,79 9.934.810,79 10.086.781,36 10.086.781,36
Pasivo

Paslvos financieros a coste amortizado 1.653.176,01 1.6593.176,01 1.115.334,99 1.115.334,99
Deudas con Intermedlarlos flnancieros 501.969,82 501.689,53 480.746,50 480,746,50
Deudas con particulares 1.191.206,19 1.191.486,48 634.588,49 634.588,49
Resto de pasivos 152.335,69 152.335,69 146.481,00 146.481,00

Total Pasivo

1.885.511,70

1.885.511,70

1.261.815,99

1.261.815,99

23. GESTION DEL RIESGO Y DEL CAPITAL
23.1. Riesgo de crédito

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

Por la naturaleza de las contrapartes, entidades de crédito del Grupo e Instituciones de Inversién
Colectiva, la Direccion de la Gestora considera que existe un nivel de riesgo muy bajo.
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23.1.1. Nivel maximo de exposicion al riesgo de crédito

El cuadro siguiente muestra el nivel maximo de exposicion al riesgo de crédito asumido por la
Gestora al 31 de diciembre de 2019 y 2018 para cada clase de instrumento financiero, asi como su
distribucién por area geografica segun la localizacion de los clientes:

Euros 2019 2018
Créditos a Intermediarios financieros o particulares
Depdsitos a la vista 8.611.958,64 8.834.658,82
Depdsitos a plazo 401.318,50 400.578,63
Otros deudares 909.369,25 846.852,89
Exposicién miaxima 9.922.646,39 | 10.082.090,34
De los que:
Negocios en Espaiia 9.922.646,39 | 10.082.090,34

23.2. Riesgo de mercado

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

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

23.3. Riesgo de liquidez

Este riesgo refleja la posible dificultad para disponer de fondos liquidos, o para poder acceder a
ellos, en la cuantia suficiente y al coste adecuado, para hacer frente en todo momento @ sus
obligaciones de pago.
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A continuacién se indica el desglose de los instrumentos financieros por plazos residuales de
vencimiento al 31 de diciembre de 2019 y 2018. Las fechas de vencimiento que se han
considerado para la construccion de la tabla adjunta son las fechas esperadas de vencimiento o

cancelacion:

Ejercicio 2019

Euros
Entre 1 Entre 6
meses y meses y Entre 1y
A la vista Hasta 1 mes 6 meses 1 afio 2 afios Ind d Total
Activo
Credito a intermediarlos financleros 8.611.958,64 401.318,50 - - - - | 9.013.277,14
Crédito a particulares - 909.369,25 - - - - 909.369,25
Resto de actives - - 8.192,38 - - 3.972,02 12.164,40
Total 8.611.958,64 1.310.687,75 8.192,38 “ - 3.972,02 | 9.934.810,79
Pagivo
Deudas intermediarios financieros - (501.969,82) - - - - {501.9569,82)
Deudas con pasticulares - {1.154.483,57) (36.722,62) - - - | (1.191.206,19)
Resto de pasives - (188.432,23) (3.903,46) - - - {192.335,69)
Tatal - (1.844.BB5,62) (40.626,08) - - - | (1.885.511,70)
Gap B.611.958,64 (534.197,87) (32.433,70) - - 3.972,02

Gap acumulade

8.611.958,64

8.077.760,77

8.045.327,07

8.045.327,07

8.045.327,07

8.049.299,09

Ejarcicio 2018 Euros
Entre 1 Entre 6
meses y Meses y Entre 1y
A la vista Hasta 1 mes 6 meses 1 afio 2 afios Indeterminado Tatal
Activo
Crédito a intermediarios financieros B8.834,658,82 400,578,63 - - - - 9.235.237,45
Crédite a particulares - 846.852,89 - - - - 846.852,8%
Resto de activas - - - - - 4.691,02 4,691,02
Total B.834.658,82 1.247.431,52 - - - 4.691,02 10.086.781,36
Pasivo
Deudas intermediarios financieros - (480.746,50) - - - - {480.746,50)
Deudas con particulares - {568.311,33) {66.277,16) - - - {634.588,49)
Resto de pasivos - (137.123,47) (9.357,53} - - - {146.481,00)
Total - (1.186.181,30) (75.634,69} - - - {1.261.815,99)
Gap 8.834.658,82 61.250,22 (75.634,69} - - 4.691,02
Gap acumulado B.B34.658,82 8.895,909,04 | B.820.274,35 | 8.820.274,35 | 8.820.274,35 8.824.965,37

23.4.

Riesgo operacional

El marce de la gestion del riesgo operacional en la Gestora tiene como referencia normativa, la
Directiva 2013/36/UE, de 26 de junio, del Parlamento Europec vy del Consejo vy el Reglamento (UE)
n® 575/2013, de 26 de junio de 2013, del Parlamento Europeo y del Consejo, sobre los requisitos

prudenciales de las entidades de crédito y las empresas de inversion, al ser la sociedad dominante
del Grupo una entidad de crédito.

Por este motive y por una cuestion de eficiencia, la estructura de control del riesgo operativo esté
centralizada en el Banco y, consecuentemente, el modelo de gestién es Unico para el Grupo.

El Grupo ha adoptado el modelo de gestion del riesgo operativo del Gruppo Mediolanum.
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Bajo dicho modelo, el riesgo operacional se define como el rlesgo de que comportamientos ilicitos
o inapropiados de los colaboradores, carencias o mal funcionamiento del sistema tecnolégico,
errores ¢ carencias en los procesos y factores externos puedan generar pérdidas econdmicas o
dafios patrimoniales y, en ciertos casos, tener repercusiones de caracter juridico-administrativo.

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

Los objetivos que se persiguen son los siguientes:
« Identificar y evaluar el perfil de riesgo operacional existente en las unidades organizativas, en

los productos, en los procesos y en los sistemas informaticos.

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

« Proyectar y llevar a cabo, con la participacién de las unidades organizativas, acciones
destinadas a mitigar y/o transferir los riesgos operacionales.

« Difundir a la organizacion la cultura de la gestion del riesgo y favorecer comportamientos y
decisiones operativas conscientes y coherentes.

« Dotarse de un sistema integrado de gestidon de los riesgos operacionales en coordinacién con
las actividades llevadas a cabo por otras unidades especializadas, funciones de control y
responsables de las unidades organizativas.

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

g ; HDERTIFRCACISN AEDFCISN SESTION
AODELY
Accopdaciken dItor de
v merdide CAPITAL SEGUIMIENTO
) e CONTROL Y RAANTENIRLENTO
SEFINICION ; y
olrECTRICES Rizte REFPORTING .
esTRATEGICAS CAPITAL FEONOMICT ALt
BTG ALK
Lt
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Identificacion

Es la actividad de individualizacidn y recopilacién de las informaciones referentes @ los riesgos
operacionales a través del tratamiento coherente y coordinado de todas las fuentes de informacion
relevantes. El objetivo perseguido es la constitucién de una base de informacién a través de:

+ La recopilacion de datos internos de pérdidas operacionales {Loss Data Collection, LDC},
proceso que recoge los datos internos de pérdidas, acompafados de todas las informaciones
relevantes a los fines de la medicion y de la gestidn.

» Estimaciones subjetivas derivadas del proceso de Autoevaluacion del Riesgo (Risk Self
Assessment, RSA).

= Andlisis de indicadores de riesgo potencial (Key Risk Indicators, KRI} utilizados para identificar
posibles anomalias, errores y funcionamientos inadecuados que puedan ocasionar pérdidas.

Medicion

Constituye la actividad de analisis y valoracion de! riesgo operacional destinada al conocimiento
completo del perfil de riesgo del Banco y a la cuantificacion del capital en riesgo para cada unidad.
En este proceso se lleva a cabo tanto la cuantificacidn del capital reglamentario como la del capital
economico.

El métedo utilizado para el calculo de los requerimientos por riesgo operacional es el estdndar, de
acuerdo con las disposiciones contenidas en el Reglamento (UE) n° 575/2013.

Por otra parte, el capital economico, resulta de una estimacion de capital prospectivo, que se
calcula utilizando las estimaciones obtenidas durante el proceso de RSA. Para su valoracién se
adopta un Loss Distribution Approach, modelo estadistico-actuarial que genera una estimacion de
distribucidn de pérdida esperada y una estimacion de distribucién de pérdida inesperada. La suma
del capital en riesgo de todas las unidades evaluadas proporciona el capital econédmico o capital
interno global del Banco. Dicho célculo se complementa con juicios de caracter cualitativo teniendo
en cuenta las situaciones de riesgo inherente y [as anomalias o situaciones criticas de gestion.

Seqguimiento, control v reporting

El proceso de seguimiento, control y elaboracidn de informes es una consecuencia directa de los
procesos previos de identificacién y medicién de los riesgos que permiten analizar la exposicion
total a los riesgos de las diversas unidades de negocio y sefialar oportunamente posibles
criticidades.

Gestién
La fase de gestién del riesgo operacional tiene como objetive la evaluacidn periddica de las
estrategias para el control vy la reduccidn del riesgo, decidiendo, en base a la naturaleza y a la

medida del mismo, asumirlo, aplicar acciones de mitigacidén o transferirlo a terceros, en relacion
con la propension al riesgo expresada por el Consejo de Administracion.
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Finalmente, las actividades de control se complementan con la actuacién del drea de Inspeccién de
la Red de Venta que concentra sus controfes en la actividad de asesoramiento financiera que
prestan los Family Bankers.

Cabe mencionar que el Banco cuenta con una pdliza de seguros para la cobertura de los riesgos
que se puedan derivar de |as actuaciones indebidas de la Red de Venta, asi como de otras pdlizas
de seguros para la cobertura de los riesgos en otras areas de negocio y para cubrir el deterioro
que se pueda ocasionar en bienes cuyo valor es relevante,
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MEDIOLANUM GESTION, S.G.I.I.C., S.A.

INFORME DE GESTION
Ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2019

Mediolanum Gestion, 5.G.I.1.C., S.A. (en adelante la Gestora) es una entidad de derecho privado
espafola, sujeta a la normativa y regulacion de las entidades Gestoras de Instituciones de
Inversién Colectiva.

Desde el 12 de noviembre de 1985, la Gestora esta inscrita en el correspondiente Registro de |a
Comisién Nacional del Mercade de Valores "CNMV~ con el nimero 2 y no tiene sucursales ni
representaciones otorgadas.

El domicilic social esta en la calle Agustina Saragossa, n°3-5 bajos de Barcelona.

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

ENTORNO ECONOMICO

Crecimiento de la economia global

En 2019 la economia mundial mostré sintomas de debilitamiento, confirmando que la
desaceleracion ciclica se estd afianzando a nivel mundial. El PIB mundial crecié en el entorno del
3%, por debajo de la media de crecimiento del 3,3% del periodo 2012-2019, tal y como indica en
su informe de noviembre la Organizacién para la Cooperacién y el Desarrollo Econdmicos (OECD,
por sus siglas en inglés).

Las incertidumbres que desataron las politicas proteccionistas establecidas por la Administracién
de Trump han ido en aumento, propiciando una caida de los intercambios comerciales y
dificultando enormemente la planificacién de los negocios, sobre todo a nivel industrial y
especialmente en el sector de la automocidn y en los servicios relacionados, retrasando Ia
inversidon empresarial a large plazo. Se estima que el crecimiento del comercio mundial se ha
desacelerado hasta el 1,2% este afio, la tasa mas baja desde 2009 y afecta a toda la cadena de
produccién, tal y como se pone de manifiesto en la reduccién de las importaciones chinas de
productos basicos. Ademds, han influido negativamente las incertidumbres desatadas por el Brexit
a nivel econdmico y politico, limitando el crecimiento a corto plazo en el Reino Unido. Aunque el
acuerdo alcanzado en octubre haya reducido el riesgo de un Brexit desordenado, falta su
materializacién que se llevard a cabo a través de las negociaciones para establecer las nuevas
relaciones econémicas y politicas entre ambos bloques.
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Como contrapeso a las incertidumbres mencionadas anteriormente, cabe destacar un nivel de
desempleo muy bajo en la mayoria de los paises desarrollados que, unido a determinadas politicas
fiscales llevadas a cabo en algunos paises han impulsado el crecimiento de las rentas salariales
mas bajas y mejorado las expectativas de los hogares, manteniendo el consumo en niveles
aceptables. También las politicas monetarias acomodaticias han servido para mitigar los riesgos a
una desaceleracién abrupta de la economia, afectando directamente a las condiciones de
financiacion y a la revalorizacion de los activos, aungue esto no esté provocando una
desaceleracion rapida de la tasa de ahorro de los hogares.

Entre las economias desarrolladas, destacan los crecimientos del producto interior bruto (PIB) de
los Estados Unidos, Japén vy Europa, en el entorno del 2,3%, 1% vy 1,2%, respectivamente (2018:
crecimientos del 2,9%, 0,8% y 1,9%, respectivamente), asi como en el Reino Unido que crece en
torno al 1,2% respecto del 1,4% del afio anterior. Por su parte, las economias India y China
crecen a ritmos del 5,8% vy 6,2%, respectivamente (2018: 6,8% vy 6,6%, respectivamente). Otros
palses emergentes, como Rusia y Brasil, cuyas economias dependen de la evolucion de las
exportaciones de productos bdsicos como el petréleo y de las condiciones financieras, muestran
crecimientos fragiles del 1% vy del 0,8%, respectivamente (2018: 2,3% vy del 1,1%,
respectivamente).

Evolucidn de los precios mundiales

En 2019, los precios del petrdleo sufrieron una desaceleracidn influidos por Ia debilidad de la
economia. El crudo Brent paso de los 71,19% promedio por barril en 2018, a los 64% en promedio
de 2019 (-10%), v el crudo WTI alcanzo un promedio de 57% por barril en 2019 respecto de los
65% por barril en 2018 (-12%}. Desde noviembre, los precios han mejorado apoyados en las
favorables expectativas al retomar los Estados Unidos y China sus conversaciones en materia
comercial y por los acuerdos adoptados por la OPEP de diciembre para reforzar los recortes de la
produccion.

En cuanto a la evolucion de los precios de los productos al consumo, en 2019 no se han producido
presiones inflacionistas en las principales economias avanzadas. Ni la fortaleza del mercado
laboral, ni la aplicacidon de politicas monetarias acomodaticias en la mayoria de los paises han
generado aumentos de los costes salariales ni del resto de componentes, por lo gue la inflacion
subyacente sigue por debajo del 2% (véase la evolucién en el siguiente cuadro) y probablemente
se mantenga contenida en 2020 segln |a mayoria de las previsiones actuales.
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Politicas monetarias y tipos de cambio

Los tipos de interés de la Reserva Federal (FED) han bajado durante 2019 hasta el 1,5% desde el
2,25% de diciembre 2018, Este cambio de tendencia en la politica monetaria alcista que se inicid
en 2016, no se puede considerar todavia como un cambio de sesgo, sino mas bien se debe
entender como una medida transitoria a la espera de ver la evolucidn de la economia. Asi, después
de tres rebajas consecutivas, en la reunién de diciembre, la FED mantuvo los tipos de interés al
considerar gque la economia de los Estades Unidos se encuentra en un nivel aceptable de
crecimiento, con una tasa de desocupacion que se mantiene en minimos histéricos y aumentes
salariales gue han propiciado un mayor gasto de los consumidores, aunque la inversion y el sector
exterior estan reduciendo su actividad. En este contexto, el USD se ha apreciado respecto del EUR
y del CNY en un 1,9% y 1,2%, respectivamente, aungue ya no asume el papel de moneda refugio,
deprecidndose frente al JPY y la SP en un 1,6% y 4,2%, respectivamente.

Por su parte, el Banco de Inglaterra decidié6 en noviembre mantener los tipos de interés en el
0,75%, teniendo en cuenta que ia inflacién estd en el 1,5%, muy por debajo del objetivo del 2% y
que los riesgos derivados del Brexit siguen lastrando el crecimiento de la economia ya que no han
disminuido las incertidumbres politicas entre las empresas y los hogares. De cara al futuro, no
descarta que la politica monetaria actGe bajando los tipos de interés para reforzar Ia recuperacion
del crecimiento del PIB y de la inflacién. Las elecciones del 12 de diciembre en las que el partido
conservador obtuve la mayoria absoluta aumentan las probabilidades de qgue el Brexit se produzca
de forma ordenada. En este contexto, la libra esterlina se ha revalorizado por encima del 10%
desde [a cotizacién minima de agosto en los 0,93€/GBP y se espera que mantenga este buen tono
en 2020.
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En la zona Euro, el BCE decididé en septiembre reducir el tipo de interés aplicable = la facilidad de
depésito en 10 puntos basicos, situandolo en el -0,5%. Los fipos de interés aplicables a las
operaciones principales de financiacidon y a la facilidad marginal de crédito se mantienen en el 0,00
% y el 0,25 %, respectivamente. En cuanto a las medidas de politica monetaria no
convencionales, cabe destacar la reanudacion a un ritmo mensual de 20 mm de euros a partir del
1 de noviembre y se seguird reinvirtiendo el principal de los valores durante un periodo de tiempo
prolongado para mantener la liquidez del sistema y un amplio grado de acomodacién monetaria.

Adicionalmente, el 12 de diciembre, Christine Lagarde, en sustitucidon de Mario Draghi come
presidenta del BCE, anuncido el mantenimiento de los tipos de interés y del Quantitative Easing
mencionados anteriormente mientras duren las bajas presiones inflacionistas y el débil crecimiento
en la zona euro. En este sentido, manifesté que e! Consejo de Gobiernc del BCE sigue estando
dispuesto a ajustar todos sus instrumentos para garantizar que la inflacion avance hacia su
objetivo de manera sostenida.

En 2019, el Banco de Japon ha mantenido su politica monetaria invariable, combinando la
aplicacién de un tipo de interés de corte plazo negativo del 0,1 % con un programa de
intervencién en el mercado de deuda soberana, realizando compras con el objetive de que el bono
a 10 afios rinda en torno al 0 % ya que las previsiones de crecimiento del PIB y de los precios
siguen siendo muy bajas. Se prevé que esta politica tan laxa se mantenga a la espera de ver los
impactos de las nuevas medidas fiscales adoptadas por el Gobierno nipén, tales como el aumento
del gasto publico por las Olimpiadas de Tokyo 2020, la reconstruccidn de fas infraestructuras por
los desastres naturales y la subida del IVA en un 2% hasta el 10%, aplicable desde el 1 de
octubre, entre otras. Durante el 2019, el JPY se ha revalorizado un 3,4% frente al euro.

En China, el tipo de interés de intervencién apenas ha tenido variaciones desde noviembre de
2015, fecha en la que se situd en el 4,35%, cerrando el afio en el 4,20%.

Mercados financieros

Los bajos tipos de interés y las mejores perspectivas en alcanzar los acuerdos necesarios en
materia comercial, asi como en el Brexit, ya comentados anteriormente, han tenido importantes
efectos positivos en la evolucién de los mercados financieros de renta variable y de renta fija, si
bien, no han estado exentos de una elevada volatilidad durante el ejercicio.

En este contexto, los principales indices de las bolsas han finalizado el afio con revalorizaciones.
Asi, el S&P 300 cierra en el 3.230,78 (+28,9%), el NIKKEY 225 en el 23.656,62 (+1,4%) y el D]
EURD STOXX 50 que se sitla en los 3.745,15 puntos (+25,4%). También las bolsas de los paises
emergentes acaban el afio en positivo, como el CSI 300 de Shangai que alcanzé los 4.096,58
puntos (+36,1%) vy €| Bobespa lo hizo en los 115.645,34 puntos {+31.6%]).

Adicionalmente, las reducciones de tipos de interés a largo plazo fuercn intensas hasta finales de
agosto provocando una fuerte revalorizacion de los bonos soberanos. A partir de entonces, se
inici6 un repunte de tipos en el bono a 10 afios ante la mejora de las expectativas ciclicas y
geopoliticas que estd desinvirtiendo la curva de tipos, movimiento que se espera que continde en
los préximos meses.

51



003 slkos ON8021486

CLASE 8.

En el gréafico adjunto se puede observar la evolucién del indice S&P 500 desde el 2009, periodo en
el que ha tenido una tasa de crecimiento anual del 10%:
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Evolucién de la economia y del sistema bancario espafiol

Durante el 2019, la economia espafiola ha perdido impulso, aunque en menor medida que el resto
de los paises europeos. El crecimiento del PIB se sitGa en el 2% frente al 2,4% en 2018 y el 2,9%
en 2017. El crecimiento se sigue sustentando principalmente en la demanda interna, continuando
con la mejora del empleo y de los salarios reales en un ambiente de baja inflacion y bajos tipos de
interés. En cambio, la demanda exterior neta se ha reducide sustancialmente como consecuencia
de la caida de la actividad econédmica, principaimente en la zona euro.

En cuanto a la evolucion de los precios, el indice armonizado de precios de consumo crecio el 0,8%
respecto del 1,8% en el 2018 y con una inflacién subyacente en el entorno del 1%.

Par otra parte, la evolucién de los principales desequilibrios estructurales de la economia espafiola
ha mejorado, reduciéndose la tasa de paro hasta situarse en el 13,78%, (en 2018 fue del 14,45%)
y con una previsidn de gue el déficit publico se sitie muy cerca del 2,5% en el que se cerré 2018.

Por otra parte, los mercados de valores espafioles han seguido la tendencia positiva con una
revalorizacién del Ibex35 del 11,8%, alcanzando los 9.549,2 puntos y con una reduccién de la
rentabilidad del bono espafiol a 10 afios desde el 1,42% en 2018 hasta el 0,46% a finales de
2019, con una fuerte reduccién de la prima de riesgo que partia de los 118 puntos basicos por el
contagio de la crisis italiana en 2018 hasta cerrar en los 65 puntos basicos en 2019,
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En este entorno econdémico, el sector bancario espafiol redujo sus resultados poniendo de
manifiesto la dificultad de mejorar la rentabilidad en un entorno de tipos extremadamente
reducidos o incluso negativos. Sin embargo, estd reduciendo a buen ritmo la tasa de morosidad
que se sitda en el entorno del 5%, dejandc atras las nefastas tasas cercanas al 14% en 2013.

En cuante a la liquidez del sector, medida por la ratio de cobertura (LCR), cabe destacar que las
entidades espafiolas se sitlan en la media europea del 150%, y con relacion a la rentabilidad y la
solvencia, la principal entidad del sector obtuvce en 2019, una rentabilidad socbre activos {(ROA) y
fondos propios (ROE) del 0,68% vy 9,10%, respectivamente, y una ratio CET1 del 11,65%,
teniendo en cuenta todos los mercados en los que opera.

Por otra parte, el 23 de enero de 2020, las principales asociaciones financieras espafiolas
presentaron el “Centro de Finanzas Responsables y Sostenibles de Espafia (Finresp) que nace con
la vocacion de convertirse en un centro financiero para la sostenibilidad de referencia, ratificando
su compromiso de apoyar a las empresas espafiolas, especialmente a las pymes, en su transicién
hacia una economfa sostenible y respetuosa con el medio ambiente.

Perspectivas para 2020

Las previsiones para 2020 son que el crecimiento del PIB mundial siga siendo moderado, en el
entorno del 3%, que la inflacién en las economias desarrolladas aumente hasta un 0,19% vy que el
comercio mundial se recupere levemente con una tasa de crecimiento del 1%. Los principales
riesgos a tener en cuenta serian: el riesgo de una nueva escalada de las restricciones comerciales
y de las politicas de inversién en todo el mundo, la incertidumbre relacionada con la futura relacion
comercial entre el Reino Unido y la UE, afectando especialmente a Alemania, Espafia, Irlanda y los
Paises Bajos por su mayor exposicién y una mayor ralentizacion de lo esperado del crecimiento en
China.
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patrimonic gestionado por Mediclanum Gestidn, S.A.,
positivamente con un crecimiento cercano al 27% hasta alcanzar tos 1.272 millones de euros, tal y
como se aprecia en el grafico adjunto.
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Este incremento del patrimonic contrasta con el incremento del 7,4% de “la industria” a nivel
nacional, del que el 91% es por efecto de la revalorizacion del mercado y el reste por suscripcicnes
netas. En nuestro caso el “efecto mercado” supone el 82%.

En cuanto a las rentabilidades obtenidas, el 84,2% del patrimonio gestionado se sitlia entre el 10 y

20 cuartil de! “ranking Morningstar”, principaimente en las categorias de activos monetario y de
renta fija a corto plazo.

Seguidamente se explica la evolucidn de los resultados alcanzados en el gjercicio 2019 en relacidn
a los del ejercicio 2018:

Cuentas de pérdidas y ganancias resumidas de los ejercicios terminados
el 31 de diciembre de 2019 y 2018

(Datos en miles de euros)

Diferencia

L 2018 Absoluta Relativa
MARGEN DE INTERESES 9 9 - -
Comisiones percibidas 1{4.987 10.922 65 0,6%
Comisiones pagadas (B 382) (7.782) (600} 7.7%
Otros ingresos Jotras cargas (neto) _(41) {36} {5} 13,9%
MARGEN BRUTO 2,573 3.113 (540) {17,3)%
Gastos de personal (544) (490) (54) 11,2%
Gastos generales (644) (455) {189) 41,5%
Amortizacidn {24) {15) (9) 60,0%
RESULTADO DE LA ACTIVIDAD DE EXPLOTACION 1.361 2.153 [792) {36,8)%
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 1.361 2.153 (792) {36,8)%
Impuesto sobre beneficlos (340} {538) 198 (BGIBI%
RESULTADO DEL EJERCICIO 1.021 1.615 (594) {36,8)%
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En 2019, se ha alcanzado un beneficio de 1.021 miles de euros |o que supone una disminucién
del 36,8 % respecto del resultado alcanzado en el ejercicio precedente.

Las principales magnitudes y variaciones son las siguientes:

El Margen bruto disminuye un 17,3% debido principalmente al aumento de las comisiones
devengadas por la gestién cuyo importe asciende a 2.817 miles de euros en 2019 {2018: 1.905
miles de euros) y por la disminucién de las comisiones de suscripcién alcanzando una cifra en
2019 de 871 miles de euros (2018: 992 miles de euros).

Por lo que respecta a las comisiones de gestién cobradas y las comisiones de comercializacion
pagadas apenas han sufrido variacion.

Los gastos de personal han aumentado en comparaciéon con los del ejercicio anterior un
11,2%, debido a la inclusién en el ejercicio de un gasto en concepto de “Premios Excepcional
Mediolanum”, asi como el aumento de la plantilla.

En cuanto a los gastos generales, se incrementan un 41,2% por los mayores gastos
subcontratados en sistemas informaticos y en servicios administrativos.

De esta forma, se ha alcanzado un Resultado de explotacién de 1.361 miles de euros, que,

con la carga fiscal del Impuesto sobre Beneficios de 340 miles de euros, sitUa el resultado en el
beneficio menciochado al inicio de este comentario.

Balances resumidos al 31 de diciembre de 2019 y 2018

A continuacién, se presentan los balances resumidos a 31 de diciembre de 2019 y 2018,

acompafiados de la explicacién acerca de las principales variaciones:

(Datos en miles de euros)

Diferencla

ACTIVO 2018 Absoluta Relativa
Inversiones crediticias ) 10.082 (159) (1,6} %

Crédito a intermediarios financieros 9014 9,235 (221) (2,4) %

Crédito a particulares 909 847 62 7.3%
Activa material e intangible 77 84 (1] {8,3) %
Resto de activos 12 4 8 200 %
TOTAL ACTIVO 10.012 10.170 (158) (1,6) %
PASIVO
Pasivos financieros a coste amortizado 1693 1.115 578 51,8%
Pasivos fiscales 33 228 (189) {82,9) %
Resto de pasivos 193 146 47 32,20%
TOTAL PASIVO 1.925 1.489 436 29,3%
PATRIMONIO NETO -
Capital y reservas 7066 7.066 5 =
Resultado del ejercicio 1.021 1.61% (594) (36,8) %
TOTAL PATRIMONIO NETO 8.087 8.681 {594) {6,8) %
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO 10.012 10.170 {158) {1,6) %

El “Activo total” asciende a 10.012
representa una disminucion del (1,6) %.

miles de euros
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Las principales magnitudes y variaciones son las siguientes:

- El epigrafe "Inversiones crediticias” disminuye en 159 miles de euros, hasta alcanzar los
9.923 miles de euros debido, principalmente a la disminucion del cash-flow generado en las
operaciones.

- El "Total pasivo”™ alcanza la cifra de 1.924 miles euros (2018: 1.489 miles de euros) con un
aumento del 29,3%; dicho aumento se debe, principalmente, a la previsidon de pago en
concepto de comisiones por incentivos y al mayor incremento por los saldos a pagar en
concepto de IRPF, generado principalmente, en los reembolsos de participaciones y dividendos
percibidos por los participes cuyo importe ascendié a 138 miles de euros en 2019 v 74 miles de
euros en 2018 respectivamente.

- El “"Patrimonio neto™ asciende a 8.087 miles de eurocs (2018: 8.681 miles de euros), lo que
representa una disminucién del §,8%. Dicho decremento se debe a ia distribucion del dividendo
del ejercicio 2018.

CONTROL INTERNO

La Circular 6/2009, de 9 de diciembre, de Ia Comisidon Nacional del Mercado de Valores, sohre
control interno de las sociedades gestoras de instituciones de inversion colectiva, en la Norma 32
indica que la Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva (en adelante, SGIIC) debe
contar con una unidad gue garantice una adecuada gestion de riesgos y una unidad que garantice
el desarrollo de la funcién de cumplimiento normativo, pudiendo ser una Unica unidad la que
desempefie ambas funciones cuando resulte proporcionado en funcion de la naturaleza, volumen y
complejidad de sus actividades y de las IIC gesticnadas y la SGIIC, siendo este el caso de la
Gestora. Asimismo, también deberd contar con una unidad que desempefie la funcién de auditoria
interna, qué desde el principio de independencia y objetividad, apoye al Consejo de Administracidn
de la Gestora en su responsabilidad de supervisién de los sistemas y procedimientos de gestion de
riesgos y de cumplimiento normativo y gobierno corporativo.

Para cumplir con los requisitos organizativos descritos, la Gestora cuenta con la Unidad de Control
de Riesgos vy Cumplimiento Normativo, y con los servicios subcontratados a la Unidad de Auditoria
Interna del Banco.

En el marco del cumplimiento de la normativa aplicable, se han elaborado las oportunas Politicas y
Procedimientos de Control Interno referidos a la Gestion de riesgos, el Cumplimiento normativo y
los Limites de riesgo, asf como en relacién a la funcién de Auditoria Interna.

ACCIONES PROPIAS

En cuanto a los negocios sobre acciones propias, debemos mencionar que durante el ejercicio 2018,
no ha habido negociacion con las acciones propias ni existen, por lo tanto, acciones propias en cartera
a la fecha de este Informe de Gestién.
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La Gestora no realiza directamente actividades comprendidas en este ambito ya que, al pertenecer
al Grupo Mediolanum Espana, es |la sociedad matriz la que efectia los desarrollos necesarios.

HECHOS POSTERIORES

Entre la fecha de cierre y la fecha de formulacion de este informe de gestién no se ha producido

ningdn suceso que deba mencionarse.

INFORMACION SOBRE LOS APLAZAMIENTOS DE PAGO A PROVEEDORES EN

OPERACIONES COMERCIALES

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria (véase Nota 1.8.).
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0,03 .. EUROS ON8021492

CLASE 82

Diligencia por la que se hace constar a los efectos oportunos del Articulo 253 del Texto Refundido
de la Ley de Sociedades de Capital, que las presentes cuentas anuales, que comprenden el balance
al 31 de diciembre de 2019 y la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el
patrimonio neto del ejercicio, el estado de flujos de efectivo y la memoria, correspondientes al
ejercicio anual terminado en dicha fecha, asi como el informe de gestion del ejercicio 2019 de
MEDIOLANUM GESTION, S.G.I.I.C., S.A., formuladas el 19 de febrero de 2020, se hallan
extendidas en un pliego de 58 folios de papel timbrado del Estado de la Clase 83 n%s, del
ON8021435 al ON8021491 y el ON8021492, firmando a continuacion de la presente Diligencia los
Consejeros:

CONSEJO DE ADMINISTRACION

D. Josep Soler Alberti
Consejero

D. Manuel Cambara Moreno

D2, Maria Luisa Garrido Miré
Secretaria del Consejo de Administracién
{no consejera)
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