BBVA Asset Management,
S.A., Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversién
Colectiva

Cuentas Anuales e informe de Gestidn
correspondientes al ejercicio anual
terminado el 31 de diciembre de 2015,
junto con el Informe de Auditoria
Independiente



INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

Alos Accionistas de BBVA Asset Management, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva:

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas de BBVA Asset Management, $.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion
Colectiva (en adelante, la “Sociedad™), que comprenden el balance a 31 de diciembre de 20135, la cuenta de pérdidas v ganancias,
el estado de cambios en el patrimonio neto, ef estado de flujes de efective vy la memoria correspondientes al ejercicio anual
terminado en dicha fecha.

Responsabilidad de los Administradores en relacion con las cuentas anuales

Los Administradores son responsables de formular las cuentas anuales adjuntas, de forma gue expresen la imagen fiel del
patrimonio, de la situacion financiera v de los resuttados de BBV A Asset Management, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de
Inversion Colectiva, de conformidad con el marco normativo de informacién financiera aplicable a la Socicdad en Espafia, que se
identifica en la Nota 1.b.b.1 de la memoria adjunta, v del control interno que consideren necesario para permitir la preparacion de
cuentas anuales libres de incorreecion material, debida a fraude o error,

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre las cuentas anuales adjuntas basada en nuestra audizoria. Hemos levado a
cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la auditoria de cuentas vigente en Espafia. Dicha normativa
exige que cumplamos los requerimientos de ética. asi como que planifiquemos y ejecutemnos la auditoria con ¢l fin de obtener una
seguridad razonable de que las cuentas anuales estan libres de incorrecciones materiales.

Una auditorfa requiere la aplicacién de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los importes y la informacién
revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor, incluida la valoracién de los
riesgos de incorreceion material en las cuentas anuales, debida a fraude o error. Al efectuar dichas valoraciones del riesgo, el
auditor tiene en cuenta el control interno relevante para la formulacion por parte de la entidad de fas cuentas anuales, con el fin de
diseftar los procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcion de las circunstancias. ¥ no con ia finalidad de expresar una
opinidn sobre la eficacia del control interno de la entidad, Una auditoria también incluve la evaivacién de la adecuacion de las
potiticas contables aplicadas y de la razonabilidad de las estimaciones contables realizadas por la direccién, asi como la evaluacién
de la presentacion de las cuentas anuales tomadas en su conjunto.

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

Opinién

En nuestra opinion, las cuentas anuales adjunias expresan, en lodos los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de
la situacion financiera de BBVA Asset Management, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversien Colectiva a 31 de
diciembre de 2015, asi como de sus resultados y flujos de efectivo correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, de
conformidad con el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicaci6n y, en particufar, con los principios y
criterios contables contenidos en el mismo.

Informe sobre otros requerimientos legates y reglamentarios

Ll informe de gestion adjunto del ejercicio 2015 contiene las explicaciones que los Administradores consideran oportunas sobre [a
situacion de la Sociedad, la evolucién de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de {as cuentas anuales.
Hemos verificado que la informacién contable que contiene el citado informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales
del ejercicio 2015, Nuestro trabajo como auditores se limitz a la verificacion del informe de gestion con el alcance mencionado en
este mismo pérrafo y no inciuye la revision de informacion distinta de Iz obtenida a partir de los registros contables de la Sociedad,
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CLASE 87

BBVA Asset Manag t, S.A., S dact Gestora de Instituciones de inversion Colectiva
BALANCES Al 34 CIEMBRE 15 Y 2014 {NOTAS 1 5 3
(Eures;
ACTIVO Notas 31-12-2018 31-12-2044 1% BASIVD ¥ PATRIMONIO NETQ Hotas 31-12-7016 1322004 ()
ACTIVO PASIVO
TESORERIA 5 280,01 34,03 |CARTERA DE NEGOGIACICH - -
CARTERA DE NEGDCIAGION - - OTROS PASIVOS FINANCIEROS A VALOR RAZONABLE CON - -

Valores reoresemativos e geuda - - CAMBIOS EN PERDIDAS Y GANANCIAS

Instrurmentas de capial . .

Derivados ge negociacion - . PASMOS FINANCIERCS A COSTE AMORTIZADO 68.225.124,83 56.768.608.58

Otres activos fnancieras - - Dewdas con inemediarios financierss 12 B67.278 124 83 58 037 474,34
Fro-memotia: Prestados o en Garanlia - - Deudas con particutares 12 1.849.000.00 1.72€.222.25

Empréstitos v pasives subordinados - -
OTROS ACTIVODS FINANGIEROS A VALOR RAZONABLE CON Cros sasivas financieros - -

CAMBIOS EN PERDIDAS Y GANANCIAS - -

Valores tepresentalivos de deuda - - DERIVADOS DE COBERTURA - -

Quos mstrumentos de cagital - -

Qiros adtives financieros - - PASIVOS ASOCIADOS CON ACTVDS NO CORRIENTES EN VENTA - -
Fro-merong: Prestados o en gsrantis - .

PROVISIONES R 8052857 26.474.00
ACTHOS FINANCIEROS DISPONIBLES PARA LA VENTA [ 34.750.263 51 41.831.780.84 | Fondos para pensiones v oblibaciones smilares - -

Vaires iepresentabivos ae deuda 35,065 331 .04 40.061620.70 | P para i ¥ otras lenakes . -

o5 instrumentos de cabita: 185503257 1.786.160.05 | Ctas provisiones 60.528.57 2847400
Prosmgmoria Fresiedos o 60 garentla -

PASVGS FISCALES 18 18.705.885.82 15.842 083 8¢
INVERSIONES CREDITICIAS 7 101.633.332 47 92983407 82 | Corrientes 18.330 388,36 15,224 BOE.0O

Crédito & intermedianos financieros 101.833 232 47 0288340782 | Dderidos BOE2TR.2E HT2TT 84

Crédito a particulares . -

QoS activos financieros . - RESTO DE PASIVOS 11 £0.543.353,12 7.485.231.08
CARTERA DE INVERSION & VENGIMIENTO - - TOTAL PASIVO BE534.470.46 | 8203048658
Pra-mesmioria® Presiados o en aarsntia - -

DERNVADUS DE COBERTURA - - FONDOS PROPIGS 55.004.452.97 $1.188.553 41
CAPITAL 15 2.130.560.00 2.136.660,05
ACTRWOS RO CORRIENTES EN VENTA - - Eserirarade 2.150.560.00 2 138 560,00

Vaiptes representatives de qeusa - - Mence: Capital no extico - -

InsrUrmentds de capital - - PRIMA DE EMISION 56 4.207 084,72 £207.084,73

Actvd malerial - . RESERVAS 17 10173.234.05 20.173.234 86

Ciros - . CTROS INSTRUMENTOS DE GAPITAL . -

enas: Vakires propios . -
PARTIGIPACIONES B 383.40 362.40 |RESULTADO DEL EJERCICIO 38.674.534.29 34.879.673.73

Entdades del aruoo 383,40 363.40 ¢ Menos: Dividendos v Retributiones - -

Entidades multiatupc - -

Enfidades asaciadas - - AJUSTES POR VALGRACION 4 B36.210,64 956,922,860

Activog finarcieros disponibles oars i venta B3IE.21064 G56.622,00
CONTRATOS DE SEGUROS VINCULADOS A PENSIONES - - Coberturas de 105 fluos de efectiva - -
Cobenuras de wversiones netas &n necocios £n es extraniero . -
ACTIVO MATERIAL # 146.888,50 22187338 | Difesencias ge cambio . .

De uso propmo 146 868,50 2187338 { Resio de ajusies por valoracion - -

Inversiones nmobilianas - - SUBVENCIONES. DONACIONES ¥ LEGADOS - .

ACTIVO INTANGIBLE 10 5.B47.383 80 1.581.214,10 FOTAL PATRIMONID NETO £5.930.624.61 82, 166.475.31

Fonge de comercio - -

Cwo active nianaible 5647 3826% 7.581.214.10
ACTIVOS FISCALES 12 7.432.087.28 +.708.110.51

Conentes £.376 B40.B0 685 354,81

Dileridos 755 246.60 1.022. 75570
RESTC DE ACYIVOS 1" 854.377.68 T80.08B.1%

TOTA, ACTIVO 162.465.004 76 145,088 061,88 JOTAL PASIVO Y PATRIMOND NETQ 152.465.004.76 145.886,681,85

Promemaria

Cuentas de riesao veompromisa - -
Clrais cuentae de arden Fa I TEI0OIEITSE | 3411256056 1.66
: L

1"} Se prassnta, Umea y exclusivamente, a efecios comparalivos

Las Nolas 12 28 desentas e la Memoria v &1 Anexo adiunmtos fonmian parle inteqrante det balance al 31 ds diciembre de 2015




CLASE 87

BBVA Asset Management, S.A,, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS

CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS

EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 ¥ 2014 (NQTAS 1 & 3}

OMES84496

{Euros)
Ejercicio Ejercicip
Matas 2015 20147
INTERESES Y RENDIMIENTOS ASIMILADOS 24 681.645,64 760.756,75
INTERESES ¥ CARGAS ASIMILADAS . .
MARGEN DE INTERESES 6B81.645,64 760.756,75
RENDIMIENTOS DE INSTRUMENTOS DE CAPITAL - -
COMISIONES PERCIBIDAS 25 348.772.509.46 282.214.342.75
COMISIONES SATISFECHAS 26 (268.953.345,84) (217.801.626,6%)
RESLLTADOS DE OPERACIONES FINANCIERAS {neloy. 27 169.728,55 706.352,76

Cartera de negociacion - -

Otros instrumentos financieros & vakor razonable con cambios en pérdidas y ganancias - -

Instrumentos financieros no valorados a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias - -

Otros 169.728,55 706.352.76
DIFERENCIAS DE CAMBIO (neto) 732,38 774,39
OTROS PRODUCTOS DE EXPLOTACION - -

OTRAS CARGAS DE EXPLOTACION [ {70.675.75) (28.4B4,77}

MARGEN BRUTO 80.600.594,44 71.852.435,1%

GASTOS DE PERSONAL 28 17.096.716,94) {6.928,162,99)

GASTOS GENERALES 2% (13.956 196,32) {10.776.386.72)

AMORTIZACION 9y 10 (4.240.384,08) {4.600.003.78)
DOTACIONES A PROVISIONES (neto) 14 (72.963,31) -
PERDIDAS POR DETERIORC DE ACTIVOS FINANGIEROS (neto) - -
inversiones crediticias - -

Otros instrumentos financieros no valorados a vaior razonable taa <ambios en pérdidas y ganancias - -

RESULTADO DE L A ACTIVIDAD DE EXPLOTACION 55.234.334,7% 49.547.581,70
PERDIDAS POR DETERIORO DEL RESTD DE ACTIVOS {nato): {(56.000.00) {65.000.08)
Activos materiales - -
Activos intangibles . -
Reste 11 ¢55.000,00) (55.0060.00}
GANANCIAS (PERDIDAS) EN LA BAJA DE ACTIVOS NO CLASIFICADOS COMO NO CORRIENTES EN VENTA . .
DIFERENCIA NEGATIVA EN COMBINACIONES DE NEGOCIOS . -
GANANCIAS (PERDIDAS) DE ACTIVOS NO CORRIENTES EN VENTA NO CLASIFICADOS COMD OPERACIONES
INTERRUMPIDAS - -
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 55.178.334,79 49.492.581,70
IMPUESTO SOBRE BENEFICIOS 18 (16.604.800,50) (14.812.807 .97}
REBULTADO DEL EJERCICIO POR OPERACIONES CONTINUADAS 38.574.534,29 34.679.673,72

RESULTADO DE OPERACIONES INTERRUMPIDAS (neto) - -
RESULTADO DEL EJERCICIO 38.574.534,29 34,679.673.73

BENEFICIO POR ACCION

Basico 3 108,36 87.41
Diluigio 3 108,36 g7.41

("} Se presenta, nica y exciusivamente, a efectos comparativos.

Las Natas 1 a 29 descritas en la Memoria y el Anexo adjuntos forman parte integrante
de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al gjercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2015.




CLASE 87

BBVA Asset Management, S.A.,
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva

ESTADOS DE CAMBIOS EN EL. PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS

O0Mb6584497

ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 Y 2014 (NOTAS 1a3)

A} ESTADOS DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS

(Euros)

Notas

Ejercicio
2018

Ejercicio
2014 (%)

RESULTADO DEL EJERCICIO!

OTROS INGRESOS/GASTOS RECONOCIDOS

Activos financieros disponibles para la venta (+-)
Ganancias/pérdidas por valoracion
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias
ReclasHicaciones
Otras reclasHicaciones

Coberturas de los flujos de efectivo {+1)
Ganancias/{Pérdidas) por valoracion (+/-}
Importes transferides a fa cuenta de pérdidas y ganancias (+/-)
Importes transferidos al valor inicial de las partidas cubiertas (+/-)

Coberturas de inversiones netas en negocios en el extranjero (+/-)
Ganancias/{Pérdidas) por valoracién {#/}
Impories transferidos a la cuenta de pérdidas ¥ ganancizs (+/-)
Otras reclasificaciones {+/-)

Diferencias de cambio {+1-)
Ganancias/{Pérdidas) por valoracion {+/4]
Importes transferidos a ta cuenta de pérdidas Y ganancias {+/-}
Otras reclasificaciones (+/-)

Activos no corrientes en venta (+1-)

Ganancias/{Pérdidas) por vatoracion {+/-)

Importes transferidos a 2 cuenta de pérdidas ¥ ganancias (+/-}

Otras reclasificaciones {+/-)

Ganancias/{Pérdidas) actuariales en planes de pensiones {(+/-)
Resto de lngresos y gastos reconocidos (+/-)
Impuesto sobre beneficio (+/-)

TOTAL INGRESOS Y GASTOS DEL EJERCICIO

18

38.574.534,2¢

{120,712,26)
(172.446,08)
{342.174,63)

169.728,55

51.733.82

34.679.673,73

524.621,96
763.745,66
1.470.098,42
(706.352.76)

(229.123,70)

38.453.822,03

35.214.295,69

{*) Se presenta, Ginica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Netas 1 a 29 descritas en la Memoria y &l Anexo adjuntos forman parts integrante del
estado de ingresos y gastos reconocidos correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2015,
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CLASE 87

BBVA Asset Management, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Golectiva

OMb

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES
TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 Y 2014 (NOTAS 1.3 3}

N

84499

(Euros)
Ejercicio Ejercicio
2015 2014 (Y
1. FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE £EXPLOTACION (+/-)
Resultado del ejercicio {+i-) 38.574.834,29 34.679.673,73
Ajustes para obtener los fiujos de efectivo de las actividades de expiotacion: (+-}

Amottizacién (+) 4.240.384.08 4.600.003,78

Pérdidas netas por deterioro de valor de lo§ activos (4} - -

Dotaciones netas a provisiones para riesgos {+-} - -

Resultads pot venta de activos no financieros {+-) - -

Resuftado por venta de participagiones (4} - -

Otras partidas (+/-) 16.604.800,50 14.812 807 97
Resultado ajustado (+/-) 59.419.718,87 54.092.585.48
Aument {Disminucidn) neta en los activos de expiotacion {4} 6.622.573,68 (16.087.945,50)

lnversiones crediticias (+1) 1.607.892 61 {735614,30)

Cartera de negoctacion (+/+) - -

Ctros activos financieras a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias (+/-} - -

Activos financieros disponibles para (2 venta {+i-} 4.90B.971,15 {15.729.809,62)

Otros activos de explotacion {+/-) {194.289,48) 37747842
Auments (Risminucion) neta en los pasives de expiotacion {#-} 12.540.402,85 10.763.026,95

Pasivos financieros a coste amortizado {+=) 0.458.428,24 10.976.895,43

Cartera de negociacian {+/-) - -

QOtros pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias {+/-) . -

Otros pasivos de explotacion (+/-) 3.081.974.61 (213.868,48}
Cobros/pagos por impuesto sobre beneficios [+F=) {20.913.461.74) {10.195.444.28)

Total Flujos de £fectivo Netos de las Actividades de Explotacion 1)

2. FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDAGES DE INVERSION
Pagos {-}

Cartera de inversion a vencimiento {-)

Participaciones {-}

Activos matetiales (-}

Actives intangibles {-}

Otras unidades de negocio (-}

Activos no corrientes y pasivos asociadns en venta (-

Otros pagos refacionados con actividades de inversion (-}
Cobros {+}

Cartera de Hversion 2 vencimiento

Participaciones

Aclivos materiates

Agtivos intangibles

Otras unidades de negocio

Activos no corientes y pasivos asociados en venta

Ciros cobros refasionadas con actividades de mnversion

Total Flujos de Efectivo Netos de ias Actividades de Inversion {2)

3. FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION {41}
Pagos {-)

Amortizacion instrumentos de patrimonio (-

Adguisicién instrumentos de capital propio {-)

Devolucién y amonizacian obligacianes y olros valores negociables (-}

Davolucidn y amortizacion de pasivos subordinades. emprestitos, préstamos y otras financiaciones recibidas {+)
Cobros {+}

Emision instrumentos de patrimonio (+)

Emisitn y enajenacion de instrumentos de capital propio {+}

Emision abligacionss y otros valares negociables [+

Emisién de pasivas subordinados, préstamos y otras financiacionas (+)
Dividendos pagados y remuneracidn de otros instrumentos de patrimonio (-)

Total Flujos de Efectivo Neto de las Actividades de Financiacién (3}

4. EFECTO DE LAS VARIACIONES DE LOS TI#0S DE CAMBIC EN EL EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO (+-) {4)

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

Efectivo y equivalentes de efective al inicio del efercicio {+-)
Efectivo y equivaientes de efectivo al final def ejercicio (+/)

57.669.233,66

38.572.222.65

{2.431.576,39)

(12.808,11)
{2.418.768.88)

(2.600.783,54)

(70.001,86)
(2.530.781.28)

(2.431.576,89)

{2.600.783,14)

(44.679.673,71)

(2%.556.805.47)

{44.679.673,73}

[21.556,900,47)

10.557.982,94

14.414.530,04

BD.ET3.431,04
91.431.413,98

66.458 901,00
80.873.431,04

() Se presenta, dnica y exciusivamente, a efectos comparativos,

Las Notas 1 a 29 descritas en la Memoria y el Anexo adjuntos forman parte integrante del
estado de flujos de efectivo correspondiente a! ejercicio anual terminado ei 31 ge diciembre de 2015,



OM6584500

CLASE 8.

BBVA Asset Management, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de
Inversién Colectiva

Memoaria correspondiente al

ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2015

Resefia histérica de la Sociedad, bases de presentacién de las cuentas anuales y otra informacién

a) Resena histérica

BBVA Asset Management, 3.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva (en adelante, la
‘Sociedad") se constituy¢é el 29 de septiembre de 1979 bajo la denominacién de Gestinova, S.A.,
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva. Con fecha 18 de febrero de 1991, la Sociedad
cambi6 su denominacion social por la de BBV Gestinova, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de
Inversion Colectiva. Posteriormente, con fecha 31 de marzo de 2000, la Sociedad cambid su
denominacion social por la de BBVA Gestion, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion
Colectiva, modificando su denominacién social por la actual con fecha 23 de junio de 2008.

La Sociedad esta inscrita en el Registro de Sociedades Gestoras de Instituciones de tnversion Colectiva
de la Comision Nacional det Mercado de Vaiores con el nimero 14.

Su operativa se encuentra sujeta, basicamente, a lo dispuesto en;

- Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversién Colectiva, considerando las
modificaciones introducidas por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como a lo dispuesto en el
Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta dicha Ley, considerando las titimas
modificaciones introducidas por el Real Decreto 83/2015, de 13 de febrero y por el Real Decreto
877/2015, de 2 de octubre.

- Ley 22/2014, de 12 de noviembre, reguladora de las Entidades de Capital - Riesgo, otras entidades
de inversitn colectiva de tipo cerrado y las sociedades gestoras de entidades de inversion colectiva de
tipo cerrado.

- Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre, por ei que se aprueba el texto refundido de la Ley
del Mercado de Valores, y a to dispuesto en el Real Decreto 217/2008, de 15 de febrero, sobre &l
régimen juridicc de las empresas de servicios de inversion.

- Circular 1/2006, de 3 de mayo, regutadora de Instituciones de Inversidn Colectiva de Inversion Libre
modificada por la Circular 6/2010, de 21 de diciembre.

- Y demas disposiciones que, con cardcter general, le sean aplicables.

El objeto social de la Sociedad fo constituye la gestion de patrimonios por cuenta ajena, la administracion
y representacion de Instituciones de Inversion Colectiva y, en general, la realizacion de todas las
operaciones o actividades permitidas a las Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversién Colectiva,
En particular, la Sociedad recoge los siguientes servicios en su programa de actividades:

- La gestién de Instituciones de Inversion Colectiva armonizadas.
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- La gestion de instituciones de Inversion Colectiva no armonizadas {salvo las Instituciones de Inversion
Colectiva subordinadas de Inversién Libre).

- La Comercializacién de acciones o participaciones de Instituciones de Inversion Colectiva (salvo las
Instituciones de Inversion Colectiva subordinadas de Inversién Libre).

- El asesoramiento sobre inversiones.

- La gestion discrecional e individualizada de carteras de inversiones, incluidas fas pertenecientes a
Fondos de Pensiones.

Con fecha 23 de junio de 2015, el Consejo de Administracidn de Ja Sociedad acordé modificar su domicilio
social de Paseo de la Castellana, 81, Madrid a Ciudad BBVA, calle Azul 4, Madrid.

Al 31 de diciembre de 2015, la Sociedad gestionaba 168 Fondos de inversién, dos Fondos de Inversion
ETF (Exchange Traded Fund), una Sociedad de Inversién Inmobiliaria, un Fondo de Capital Riesgo y 358
Sociedades de Inversién de Capital Variable (193 Fondos de Inversion, dos Fondos de Inversion ETF
(Exchange Traded Fund), una Sociedad de inversion inmobiliaria, un Fondo de Capital Riesgo y 335
Sociedades de Inversién de Capital Variable al 31 de diciembre de 2014). Adicionaimente, at 31 de
diciembre de 2015 y 2014, la Sociedad gestionaba &l fondo Equity Arbitrage Master Fund, parte del
patrimonio de BBVA Durbana Intemacional Fund, BBVA Global Funds, BBVA SICAV SIF y BBVA Nova
SICAV, domiciliados en Luxemburgo (véanse Nota 25 y Anexa),

La Sociedad esta integrada en el Grupo Banco Bilbao Vizcaya Argentaria {en adelante, e! “Grupc” o
“Grupo BBVA”") cuya sociedad dominante es Banco Rilbao Vizcaya Argentaria, 8.A., con domicilio social
en Bilbao, siendo esta sociedad la que formula cuentas anuales consolidadas y la sociedad dominante
ultima def Grupo BBVA. Las cuentas anuates consolidadas del Grupo BBVA correspondientes at ejercicio
2015 han sido formuladas por las Administradores en fa reunién de su Consejo de Administracién
celebrada el 2 de febrero de 20116 y aprobadas por su Junta General de Accionistas el 11 de marzo de
2016. Por su parte, tas cuentas anuales consolidacdas dsl Grupo BBVA correspondientes al ejercicio 2014
fueron formuladas por los Administradores en la reunién de su Consejo de Administracion celebrada el 3
de febrero de 2015 y aprobadas por su Junta General de Accionistas ef 13 de marzo de 2015,

Las acciones de la Sociedad pertenecen a Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, $.A. y a Cidessa Uno, S.L.
(véase Nota 15), ambas entidades pertenecientes al Grupo BBVA.

Una gran parte de los patrimonios que integran las entidades gestionadas por la Sociedad se capta a
traves de la red del Grupo BBVA al que pertenece ia Sociedad (veéase Nota 21). Por este concepto la
Sociedad cede las correspondientes comisiones (véase Nota 26).
Bases de presentacion de las cuentas anuales
b.1) Marco normativo de informacion financiera aplicable a la Sociedad
Las cuentas anuales de la Sociedad, que se han preparado a partir de sus registros contables, han sido
formuladas de acuerdo con el marco normative de informacion financiera aplicable a la Sociedad, que es
el establecido en:

a} ElCddigo de Comercio y la restante legislaciéon mercantil.

b) La Circular 7/2008, de 26 de noviembre, de la Comisién Nacional del Mercada de Valores y ofras

normas de obligado cumplimiento aprobadas por la Comision Nacional del Mercado de Valores v,
en lo no previsto en éstas, la Circular 4/2004, de 22 de diciembre, del Banco de Espafia, el Plan
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General de Contabilidad aprobado por ef Real Decreto 1.514/2007 y sus adaptaciones sectoriales y
fas Normas internacionales de Informacion Financiera adoptadas como Reglamentos de Ia
Comision Europea en vigor, siempre que no sean contrarias a las normas anteriores

¢) Las normas de obligado cumplimiento aprobadas por el Instituto de Contabifidad vy Auditoria de
Cuentas en desarrollo del Pian General de Contabilidad y sus normas complementarias.

d) Elresto de la normativa contable espafiola que resulte de aplicacién.
b.2} Imagen fiel

l.as cuentas anuales adjuntas han sido obtenidas de los registros contables de la Sociedad y se formulan
de acuerdo con el marco normativo de informacién financiera que resuita de aplicacion y, en particular,
con los principios y criterios contables en &l contenidos, de forma que muestran la imagen fiel del
patrimonio y de la situacién financiera de ia Sociedad al 31 de diciembre de 2015 y de los resultados de
sus operaciones y de los flujos de efectivo que se han generado durante el ejercicio anual terminadoe en
esa fecha.

Estas cuentas anuales, que han sido formuladas por los Administradores de la Sociedad en la reunién de
su Consejo de Administracion celebrado el dia 30 de marzo de 2016, se someteran a aprobacion por la
Junta General de Accionistas, estimandose que seran aprobadas sin medificacion ajguna. Por su parte,
las cuentas anuales del ejercicio 2014 fueron aprobadas por la Junta General de Accionistas de la
Sociedad celebrada el 23 de junio de 2015.

b.3) Principios contables no obligaterios aplicados

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

b.4) Aspectos criticos de la valoracion y estimacion de la incertidumbre

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

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

- lavida Uil y el posible deterioro de valor de los activos materiales e intangibles (véanse Notas 2.h y
2.0)

- Elvalor razonable de determinados instrumentos financieros (véase Nota 2.c)
- El calcule de tas provisiones (véase Nota 2.m)

- Las hipotesis asumidas en las coberturas de los compromisos por pensiones y otras retribucicnes
post-empleo {veéase Notas 2.0y 2.r)
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A pesar de que estas estimaciones se han realizade en funcién de la mejor informacién disponible al
cierre del ejercicio 2015, pudiera ser que acontecimientos que, en su caso, tengan lugar en el futuro
obliguen a modificar dichas estimaciones (af alza o a la baja) en proximos ejercicios, lo que se haria
conforme a lo establecido en la Circular 7/2008, de 26 de noviembre, de la Comision Nacional del
Mercado de Valores, de forma prospectiva,

Comparacién de la informacion

La informacion contenida en esta memoria relativa al ejercicio 2014 se presenta, (nica y exclusivamente,
a efectos comparativos, junto con la informacion correspondiente al ejercicio 2015.

Agrupacion de partidas

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

Correccién de errores

En la elaboracion de estas cuentas anuales no se ha detectado ningun error significativo que haya
supuesto fa reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2014,

Impacto medioambiental

Dadas las actividades a fas que se dedica la Sociedad, ésta no tiene responsabilidades, gastos, actives,
ni provisiones o contingencias de naturaleza medicambiental que pudieran ser significativos en relacién
con el patrimonio, ta situacion financiera y ios resultados de la misma. Por este motivo, no se incluyen
desgloses especificos en la presente memoria respecto a informacion de cuestiones medicambientales.

Fondo de Garantia de Inversiones

En virud de las normas contenidas en e Real Decreto 948/2001 de 3 de agosto, sobre sistemas de
indemnizacion de los inversores, es preceptivo que la Sociedad se adhiera al Fondo de Garantia de
inversiones. Este fondo se cred como un patrimonio separado sin personalidad juridica propia, cuya
representacion y gestion se encomendd a una Sociedad Gestora en los términos previstos en el Real
Decreto (Gestora del Fondo General de Garantia de Inversiones, S.A).

Con fecha 25 de febrero de 2015, la Sociedad suscribié 196 acciones de un euro de valor nominai cada
una, por un importe de 196 euros, de la Sociedad Gestora del Fondo General de Garantia de Inversiones
con lo que, desde dicha fecha, la Sociedad pasé6 a tener un totat de 800 acciones de un euro de valar
nominal, por importe de 800 euros. Posteriormente, la Sociedad Gestora de! Fondo General de Garantia
de Inversiones procedio al canje en la proporcion de una accién nueva por cada doscientas preexistentes,
con sustitucion de las acciones existentes de un eurc de valor nominal por nuevas acciones de doscientos
euros de valor nominal.

Con todo lo anterior, al 31 de diciembre de 2015, la Sociedad es titular de 4 acciones de doscientos euros
de valor nominal cada una (604 acciones de un euro de valor nominal cada una al 31 de diciembre de
2014) de la Sociedad Gestora del Fondo de Garantia de Inversiones (véase Nota 6).
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El gasto incurrido por las contribuciones realizadas al Fondo de Garantia de Inversiones en los ejercicios
2015 y 2014 ha ascendido a 20.000,00 euros, en ambos gjercicios, que figura registrado en el capitulo
“Otras cargas de explotacion” de las cuentas de pérdidas y ganancias de dichos gjercicios {véase Nota 6).

Recursos propios minimos y coeficiente de inversién

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

a) Un capital social y unos recursos propios adicionales conforme a lo siguiente:

- Un capital social minimo integramente desembolsado de 125.000 euros para ias Sociedades
Gestoras de Instituciones de Inversién Colectiva y 300.000 euros para las sociedades de inversién
autogestionadas, sin perjuicio de lo dispuesto en los articulos 80.2 y 82.2 del Real Decreto
1.082/2012, de 13 de jutio.

- Adicionalmente, este capital social minimo debers de ser incrementado en una proporcion del
0.02% det valor efectivo del patrimonio de las Instituciones de Inversion Colectiva y las entidades
regutadas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, que administren ylo gestionen, incluidas las
carteras cuya gestion haya delegado, pero no las carteras que esté administrando y/o gestionando
por delegacion, en la parte que dicho patrimonio exceda de 250 miliones de euros. £n ningun caso
la suma exigible del capital inicial y de la cantidad adicional debera sobrepasar los 10 millones de
uros.

La cuantia adicional de recursos propios a la que se refiere el parrafo anterior podra ser cublera
hasta en un 50%, con una garantia por el mismo importe de una entidad de crédito o de una
entidad aseguradora. La entidad de crédito o aseguradora deberd tener su domicifio social en un
Estado miembro de la Unidn Europea, o bien en un tercer pals, siempre que esté sometida a unas
normas prudenciales que, a juicio de la Comisidn Nacional del Mercado de Valores, sean
equivalentes a las establecidas en el Derecho de la Unién Europea.

- Afin de cubrir los posibles riesgos derivados de la responsabilidad profesional en relacion con las
actividades que puedan realizar las Sociedades Gestoras de Instituciones de tnversion Colectiva
que gestionen insfituciones de Inversién Colectiva distintas a las autorizadas conforme a la
Directiva 2009/65/CE, de 13 de julio de 2009, o Entidades de Capital Riesgo y Entidades de
Inversién Colectiva de Tipo Cerrado, estas deberan o bien:

i} Disponer de recursos propios adicicnales que sean adecuados para cubrir los posibles riesgos
derivados de la responsabilidad en caso de negligencia profesional,

Se entendera por recursos propios adicionales adecuados para cubrir los posibles riesgos
derivados de la anterior responsabilidad el 0,01% del patrimonio gestionade de las Instituciones
de Inversion Colectiva distintas a fas autorizadas conforme a la Directiva 2009/65/CE, de 13 de
julio de 2000.

i) O suscribir un seguro de responsabilidad civil profesional para hacer frente a ta responsabilidad
por negligencia profesional,

Para calcular los recursos propios exigibles a que se refieren los parrafos anteriores, se deducirdn
del patrimonio de las Instituciones de Inversidn Colectiva gestionadas, Entidades de Capital Riesge
y Entidades de Inversidn Colectiva de Tipo Cerrado, el correspondiente a inversiones de éstas en
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ofras instituciones o Entidades de Capital Riesgo o Entidades de Inversién Colectiva de Tipo
Cerrado que estén a su vez gestionadas por la misma Sociedad Gestora de Instituciones de
Inversion Colectiva,

b) El 25 por ciento del importe de los gastos de estructura cargados a la cuenta de pérdidas y ganancias
del ejercicio precedente.

Al 31 de diciembre de 2015, ios recursos propios de la Sociedad excedian del importe requerido por la
normativa vigente.

Et articulo 102 def Reglamento de Instituciones de Inversion Colectiva {Real Decreto 1.082/2012, de 13 de
julio) establece que los recursos propios minimos exigibles (de acuerdo con el articuio 100.1.a) de dicho
Reglamento), se invertiran en activos liquidos o facilimente convertibles en efectivo a corto plazo y no
incluiran posiciones especulativas. Entre dichos activos se podran encontrar, los sefalados en el articulo
30.1.a) de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, los depdsitos en entidades de crédito, las cuentas a ia vista
y las acciones o participaciones de Insfituciones de Inversién Colectiva, incluidas las que gestionen,
siempre que tales Instituciones de Inversion Colectiva cumplan lo previsto en el articulo 48.1.c) y d), salvo
la prohibicidn de invertir mas de un 10% del patrimonio de la Institucion de Inversién Colectiva en
acciones 0 participaciones de otras instituciones de Inversion Colectiva. El resto de los recursos propios
podran estar invertidos en cualguier activo adecuado para el cumplimiento de su fin sociat, entre los que
se encontraran las instituciones previstas en este reglamento, las Entidades de Capital Riesgo vy
Entidades de Inversion Colectiva de Tipo Cerrado siempre que la inversion se realice con caracter de
permanencia. Al 31 de diciembre de 2015 1a Sociedad cumplia con este requisito legat.

Asimismo, el articulo 104 del mencionado reglamento estabiece que las inversiones de las Sociedades
Gestoras de Instituciones de Inversién Colectiva no podran superar el 25% de sus recursos propios en

valores emitidos o avalados por una misma entidad o entidades pertenecientes al mismo grupo
econdmico. Al 31 de diciembre de 2015, la Sociedad cumplia con este requisito legal.

i) Hechos posteriores

Con posterioridad al cierre del ejercicio 2015 no se ha producido ningln ofro hecho significativo no
descrito en las restantes notas de esta memoria.

Normas de reqistro y valoracion

En Ia elaboracién de las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes al ejercicio 2015 se han aplicado
los siguientes principios y politicas contables y criterios de valoracion, de acuerdo con lo establecido en ia
Circutar 7/2008, de 26 de noviembre, de ta Comision Nacional del Mercado de Valores:

a) Participaciones

La Sociedad sigue el criterio de clasificar sus valores mobiliarios teniendo en cuenta que forma parte del
Grupo BBVA y no desde la perspectiva de una sociedad independiente. En consecurencia, se consideran
empresas del grupo aquéllas que tienen esta consideracion a nivel Grupo BBVA, aunque a nivel individual
su participacién no sea indicativa de ello. Estas participaciones son de caracter estratégico para dicho
Grupo y se espera mantenerlas en el largo plazo, con independencia de posibles reasignaciones de las
mismas entre las diversas sociedades instrumentales del Grupo BBVA o posibles ventas que reduzcan,
temporal o permanentemente, el porcentaje de participacion en las mismas.

En la Nota 8 de esta memoria se facilita informacion sobre la participacidn en este tipe de sociedades.
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Las participaciones en entidades del grupo, multigrupo v asociadas se presentan en estas cuentas
anuales registradas en el capitulo "Participaciones” del balance y vaioradas a su coste de adquisicion,
neto de los deterioros que, en su caso, pudiesen haber sufrido dichas participaciones.

Cuando, de acuerdo a lo dispuesto en la Circutar 7/2008 de la Comision Nacional del Mercado de Valores,
de 26 de noviembre, existen evidencias de deterioro de estas pariicipaciones, el importe de dicho
deterioro se estima como la diferencia negativa entre su importe recuperable (calculado como ef mayor
importe entre el valor razonable de la participacion menos los costes necesarios para su venta, o su valor
en uso, definido éste como el valor actual de los fiujos de efectivo que se esperan recibir de la
participacion en forma de dividendos y los correspondientes a su engjenacion o disposicion por ofros
medios) y su valor contable. Salvo mejor evidencia dal importe recuperable de las inversiones, en la
estimacion del deterioro de estas clases de activos se tomara en consideracion el patrimonio neto de fa
entidad participada (consolidado, en su caso), corregido por las plusvalias tacitas existentes en ia fecha
de valoracion, Las pérdidas por deterioro sobre estas participaciones se registran con cargo al capitulo
‘Pérdidas por deterioro de activos financieros (neto)’ de la cuenta de perdidas y ganancias. La reversion
del deterioro tendrd como limite el valor en libros de la inversion que estaria reconocido en la fecha de
reversion si no se hubiese registrado el deterioro def valor,

Clasificacion de los activos y pasivos financieros

i. Clasificacion de los activos financieros

Los activos financieros se presentan agrupados en el balance dentro de las diferentes categorias en las
que se clasifican a efectos de su gestién y valoracion, saivo que se deban presentar, en su caso, como
“Activos no corrientes en venta”, o correspondan a “Tesoreria’, que se muestran de forma independiante.
Las categorias en las que se clasifican los activos financieros, a efectos de su valoracién, son “Activos
Financieros Disponibles para la Venta" e “Inversién Crediticia”.

Los actives financieros se desglosan, en funcién de su presentacion, en los siguientes epigrafes del
balance:

- Tesoreria: saldos en efectivo y saldos deudores con disponibilidad inmediata en el Banco de Espaiia y
otros bancos centrafes.

- Crédito a intermediarios financierus: créditos de cualquier naturaleza a nombre de intermediarios
financieros, salvo los instrurmentados por algin procedimiento que los haga negociables. La totalidad
de estos actives, que corresponden basicamente a cuentas a i3 vista y a plazo, a adquisiciones
temporales de activos y a comisiones pendientes de cobro, se incluyen, a efactos de su valoracion, en
la cartera de “Inversidn crediticia”.

- Otros instrumentos de capital: instrumentos finrancieros emitidos por otras entidades, tales como
acciones y cuotas participativas o participacion en fondos y sociedades de inversién colectiva, que
tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el emisor, saivo que se trate de participaciones en
entidades dependientes, multigrupo v asociadas. A efectos de su valoracion, la totalidad de estos
activos se incluyen en la cartera de “Activos Financieros Disponibies para la Venta”,

- Valores representativos de deuda: obligaciones y demas valores que supongan una deuda para su
emisor, que devengan una remuneracion consistente en un interés, implicito o explicito, establecido
contractualmente, e instrumentados en titulos 0 en anotaciones en cuenta, cualquiera que sea el
sujeto emisor. A efectos de su valoracion, la totafidad de estos activos se incluyen en la cartera de
“Activos Financieros Disponibles para la Venta”.
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i, Clasificacion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros se presentan agrupados en gl balance dentro de las diferentes categorias en las
que se clasifican a efectos de su gestion y valoracién, salvo que se deban presentar, en su caso, como
‘Pasivos asociados con activos no corrientes en venta’, gque se muestran de forma independiente. La
totalidad de los pasivos financieros de la Sociedad se clasifican, a efectos de su vatoracion, como
“Pasivos financieros a coste amortizado”.

Los pasivos financieros se incluyen, en funcién de su presentacién, en los siguientes epigrafes del
balance:

- Deudas con intermediarios financiercs: saldos acreedores por obligaciones pendientes de pago a
intermediarios financieros, tales como préstamos y créditos recibidos, comisiones pendientes de pago
y acreedores por operaciones de valores, excepto los instrumentados en valores negociables,

- BPeudas con particulares: recoge los saldes acreedores por obligaciones pendientes de pago a
particulares, tales como los préstamos y créditos recibidos, remuneraciones pendientes de pago,
acreedores con empresas del grupo y olros acreedores, exceplo los instrumentados en valores
negociables.

Valoracion y registro de resuitados de los activos y pasivos financieros

Generalmente, los activos y pasivos financieros se registran, inicialmente, por su valor razonable que,
salvo evidencia en contrario, serd ef precio de la transaccién. Dicho importe se ajustara por los costes de
transaccion que sean directamente atribuibles a la adquisicion del activo financiero o a la emision del
pasivo financiero, excepto para los instrumentos financieros Gue se incluyan, en su caso, en la categoria
de valorados a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias. Posteriormente, y con ocasién de
cada clerre contabie, se procede a valorarios de acuerde con los siguientes criterios:

i. Valoracion de los activos financieros

Los “Activos financieros disponibies para la venta” se valoran a su "valor razonable”, sin deducir ningun
coste de transaccion en que pueda incurrirse en su venta o cualquier otra forma de disposicion,

Se entiende por “valor razonable” de un instrumento financiero, en una fecha dada, el importe por el que
podria ser comprade o vendido en esa fecha entre dos parles interesadas, en condiciones de
independencia mutua y debidamente informadas en la materia. EI valor razonable se determinard sin
deducir los costes de transaccion en los que pudiera incurrirse en la enajenacién. La referencia mas
objetiva y habitual del valor razonable de un instrumento financiero es el precio que se pagaria por él en
un mercado organizado, transparente y profundo (“precic de cotizacion” o "precio de mercado”),

Cuando no existe precio de mercado para un determinado instrumento financiero para estimar su valor
razonable, se recurre al establecido en transacciones recientes de instrumentos analogos y, en su
defecto, a modelos de valoracion suficientemente contrastados por la comunidad financiera internacional:
teniéndose en consideracién las peculiaridades especificas del instrumento a valorar y, muy
especialmente, los distintos tipos de riesgos que el instrumento fleva asociados. No obstante o anterior,
las propias limitaciones de os modelos de valoracion desarrollados y las posibles inexactitudes en las
asunciones exigidas por estos modelos, pueden dar lugar a que el valor razonable asi estimado de un
instrumento financiero no coincida exactamente con el precio al que et instrumento podria ser comprado o
vendido en la fecha de su valoracion,
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Las participaciones en el capitat de otras entidades cuyo valor razonable no pueda determinarse de forma
suficientemente objetiva se mantienen, en su caso, a su coste de adquisicion; corregido, en su caso, por
las pérdidas por deterioro que hayan experimentado.

Las “Inversiones crediticias” se valoran a su “coste amortizado”, utilizandose en su determinacion el
método del “tipo de interés efectivo”. Por “coste amortizado” se entiende el coste de adquisicién de un
activo o pasivo financiero corregido (en mas o en menos, segun sea el caso) por los reembolsos de
principal v la parte imputada sistematicamente a las cuentas de pérdidas y ganancias de la diferencia
entre el coste inicial y el correspondiente valor de reembolso al vencimiento. En el caso de los activos
financieros, el coste amortizado incluye, ademas, las correcciones a su valor motivadas, en su caso, por ef
deterioro que hayan experimentado.

En ef caso de las Instituciones de Inversion Colectiva, incluidas las de tnversion Libre, el valor razonable
del activo se calcula sobre la base del valor liquidativo de la Institucion de Inversién Colectiva,
proporcionado y hecho plblico por su sociedad gestora.

En el caso de entidades de capital-riesgo, el valor razonable del activo es el valor liquidativo del dia de
referencia. De no existir, se utilizara el Gitimo valor liuidativo disponible. En &l caso de que se encuentren
admitidas a negociacion en un mercado o sistema multilateral de negociacion, se valoraran a su valor de
cotizacion del dia de referencia, siempre que sea representativo,

Ef "tipo de interés efectivo” es el tipo de actualizacion que iguala exactamente el valor inicial de un
instrumento financiero a la totalidad de sus fiujos de efectivo estimados por todos los conceptos a fo 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 adquisicion mas, en su caso,
fas comisiones que, por su naturaleza, sean asimilables a un iipo de interés. En los instrumentos
financieros a tipos de interés variable, el tipo de interés efectivo coincide, en su caso, con fa tasa de
rendimiento vigente por todos los conceptos hasta la primera revision del tipe de interés de referencia que
vaya a tener fugar.

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

ii, Valoracién de ics pasivos financieros

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

ifi. Técnicas de valoracion

La técnica de valoracion aplicada por la Sociedad en la valoracion de sus instrumentos financieros
valorados a valor razonable es la correspondiente a la utilizacién de cotizaciones publicadas en mercados
activos, saivo en el caso de fas acciones del FOGAIN, que se mantienen a su coste de adquisicion (véase
apartado i. anterior). Esta técnica de valoracién se utiliza tanto para valores representativos de deuda
pubfica y privada, como para instrumentos de patrimonio. En el caso de participaciones en Instituciones
de Inversién Colectiva se utiliza el valor liquidative.
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iv. Registro de resuftados

Como norma general, fas variaciones en el valor razonable de los activos y pasivos financieros se
registran con contrapartida en la cuenta de pérdidas y ganancias; diferenciandose entre las que tienen su
ofigen en ef devengo de intereses o dividendos (que se registran en los capituios “Intereses vy
rendimientos asimilados”, “Intereses y cargas asimiladas” y “Rendimientos de instrumentos de capital”, en
SU caso, segun proceda): las originadas por el deterioro en la calidad crediticia de los activos y las que
correspondan a otras causas, que se registran, por su importe neto, en el capitule “Resultados de
operaciones financieras (neto)’ de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los ajustes por cambios en el valor razonable con origen en “Activos financieros disponibles para la
venta” se registran transitoriamente, netas de su correspondiente efecto fiscal, en el patrimonio neto como
“Ajustes por valoracion”; salvo que procedan de diferencias de cambio con origen en activos financieros
monetarios que se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias. Las partidas cargadas ¢ abonadas
en el epigrafe "Ajustes por valoracion” permanecen formando parte del patrimonio neto de la Sociedad
hasta que se produce la baja en el batance del activo en el que tienen su origen; en cuyo momento se
cancelan contra la cuenta de pérdidas y ganancias.

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

Los activos financieros solo se dan de baja de! balance cuando se han extinguido los flujos de efectivo
que generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos y beneficios que llevan
implicitos. Similarmente, tos pasivos financieros solo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
las obligaciones que generan o cuando se adquieren {(bien sea con la intencion de cancelarlos, bien conia
intencion de recolocarlos de nuevo).

Compensaciones de saldos

Se compensan entre si y, consecuentemente, se presentan en el balance por su importe neto - los saldos
deudores y acreedores con ofigen en transacciones gue, contractuaimente o por imperativo de una norma
tegal, contemplan ia posibiiidad de compensacion y se tiene Ia intencién de liquidarios por su importe neto
o de realizar el activo y proceder al pago del pasivo de forma simultanea y en los que una de las partes
contratantes sea una entidad financiera.

Deterioro del valor de los activos financieros

i Definicicn

Un activo financierc 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 producidc eventos

que dan lugar a:

- En el caso de instrumentos de deuda (créditos y valores representativos de deuda), un impacto
negativo en los fiujos de efectivo futuros que se estimarcn en el momento de formalizarse fa
fransaccion,

- Enelcaso de instrumentos de capital, que no pueda recuperarse integramente su valor en libros.

Como criterio generat, la correccion det valor en libros de los instrumentos financieros por causa de su

deterioro se efectla con cargo a la cuenta de pérdidas v ganancias def periodo en el que tal deterioro se
manifiesta y las recuperaciones de las pérdidas por deterioro, previamente registradas, en casc de
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producirse, se reconocen en ta cuenta de pérdidas y ganancias del periodo en el gue el deterioro deja de
existir o se reduce.

ii. Instrumentos de deuda valorados a su coste amortizado

El importe de las pérdidas por deterioro experimentadas por estos instrumentos coincide con la diferencia
negativa entre sus respectivos valores en libros vy los valores actuales de sus flujos de efectivo futuros
previstos y se presentan minorando los saldos de los activos que corrigen.

El praceso de evaluacion de las posibles pérdidas por deterioro de estos activos se fleva a cabo
individualmente para todos los instrumentos de deuda valorados a su coste amortizado. EI conjunto de las
coberturas existentes en todo momento es la suma de las correspondientes a las pérdidas por
operaciones especificas.

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

fii. Instrumentos financieros disponibles para la venta

La pérdida por detericro de estos instrumentos financieros equivale a la diferencia positiva entre su coste
de adquisicion (neto de cualquier amoriizacion de principal, en el caso de instrumentos de deuda) y su
valor razonable; una vez deducida cualquier pérdida por deterioro previamente reconocida en 1a cuenta de
pérdidas y ganancias.

Cuando existe una evidencia objetiva de que las diferencias negativas surgidas en la valoracidn de esios
activos tienen su origen en un deterioro de los mismos, dejan de presentarse en el capitulo de patrimonio
"Ajustes por valoracion” y se registran, por todo el importe acumulado hasta entonces, en la cuenta de
pérdidas y gananclas. De recuperarse posteriormente la totalidad o parte de las pérdidas por deterioro, su
importe se reconoceria en la cuenta de pérdidas y ganancias del periodo en gue se produce fa
recuperacion (en “Ajustes por valoracion” del balance, en el caso de instrumentos de capital).

iv. Instrumentos de capital valorados al coste

Las pérdidas por deterioro de estos instrumentos equivalen a la diferencia positiva entre su valor an libros
y el importe recuperable, entendido éste como et mayor importe entre su valor razonable menos los
costes de venta, y el valor actual de los flujos de caja futuros esperados, Salvo mejor evidencia del
importe recuperable, se fomaria en consideracion el patrimonio neto de la entidad participada
(consolidado, en su caso) corregide por las plusvalias tacitas existentss en la fecha de valoracion.

Las pérdidas por deterioro se registran en la cuenta de pérdidas y ganancias del periodo en el que se
manifiestan, minorando directamente el coste del instrumento. Estas perdidas sdlo pueden recuperarse
posteriormente en el caso de venta de los activos.

Adquisicién y cesién temporal de activos

Las compras {ventas} de instrumentos financieros con et compromiso de su retrocesion no opcional a un
precio determinado (también denominados “repos”) se registran, en su caso, en el balance como una
financiacién concedida (recibida) en funcion de ta naturaleza del correspondiente deudor (acreedor) en los
epigrafes "Crédito a intermediarios financieros” o “Crédito a pariculares” ("Deudas con intermediarios
financieros™ o "Deudas con particulares”).

EN

UMB584510



h)

CLASE 87

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

Activos materiales

Incluye el importe del mobiliario, instalaciones y equipos para procesos de informacion propiedad de [a
Sociedad; que, dados sus destines, se clasifican como “inmovilizado material de uso propio”,

Bicho inmovilizado (que incluye, basicamente, los activos materiales a los que se prevé darles un uso
continuado y propio) se presenta a su coste de adquisicién, menos su correspondiente amortizacion
acumulada y, st procede, las pérdidas estimadas que resultan de comparar el valor neto de cada partida
con su correspondiente importe recuperabte.

La amortizacion se calcula, aplicando el método lineal, sobre el coste de adquisicién de los activos menos
st valor residual.

Las dotaciones de los ejercicios 2015 y 2014, en concepto de amortizacién de los activos materiales, se
registran con contrapartida en el epigrafe “Amortizacion” de la cuenta de pérdidas y ganancias {véase
Nota 9) y equivalen a los porcentajes de amortizacion siguientes, determinados en funcion de los afios de
la vida (til estimada, como promedio, de los diferentes elementos:

Porcentaje
Anual
Mobiliario, instalaciones y otros 10%
Equipos para procesos de informacion 25%

Con ocasion de cada cierre contable, se analiza si existen indicios de que el valor neto de los elementos
de su activo material excede de su correspondiente importe recuperabie; en Cuyo caso, se reduce ef valor
en libros del activo de que se trate hasta su importe recuperable y se ajustaran los cargos futuros en
concepto de amortizacion en proporcidn a su valor en libros ajustado y a su nueva vida Gtil remanente, en
el caso de ser necesaria una reestimacién de la misma.

De forma similar, cuando existen indicios de que se ha recuperado e valor de un active material, la
Sociedad registra la reversion de la pérdida por deterioro contabilizada en pericdos anteriores y ajusta, en
consecuencia, ios cargos futuros en concepto de amortizacion. En ningan caso, ia reversion de la perdida
por deteriorc de un active puede suponer el incremento de su valor en libros por encima de aquél que
tendria st no se hubieran reconocido pérdidas por deterioro en ejercicios antetiores.

l.a Sociedad reconoce contablemente cualquier pérdida que haya podido producirse en el valor registrado
de activos materiales con origen en su deterioro, utilizando el epigrafe “Pérdidas por deterioro del resto de
activos {neto) ~ Activos materiales” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Asimismo, al menos al final del ejercicio se procede a revisar la vida util estimada, el valor residual y
método de amortizacion de los elementos del inmovilizado material de uso propio, de cara a detectar
cambios significativos en los mismos que, en casoe de producirse, se gjustaran mediante la
correspondiente correccion del cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias de sjercicios futuros de la
dotacién a su amortizacién en virud de [a nuevas vidas tiles.

Los gastos de conservacion y mantenimiento de los activos materiales de uso propio se cargan a los
resultados del ejercicio en que se incurren. Por el contrario, los importes invertidos en mejoras que
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contribuyen a aumentar la capacidad o eficiencia o a alargar la vida Gtil de dichos bienes se regisiran
como mayor coste de los mismos.

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, la Sociedad no tenia activos adquiridos ni cedidos en régimen de
arrendamiento financiero ni activos clasificados como inversiones inmobiliarias.

Activos intangibles

Son activos no monetarios e identificables (susceptibles de ser separados de otros activos), aungue sin
apariencia fisica, que surgen como consecuencia de un negocio juridico o que han sido desarrollados por
la Seciedad. Solo se reconocen contablemente aquelios activos intangibles cuyo coste puede estimarse
de manera fiable y de los que Ja Sociedad estima probable obtener beneficios econdmicos en el futuro.

Los activos intangibles se reconocen, inicialmente, por su coste de adquisicién o produccion vy,
posteriormente, se valoran a su coste menos, segun proceda, su correspondiente amortizacion
acumulada y las pérdidas por deterioro que hayan experimentado.

Pueden ser de "vida Gtil indefinida” cuando, sobre la base de los analisis realizados de todos los factores
relevantes, se concluye que no existe un limite previsible def periodo durante el cual se espera que
generaran flujos de efectivo netos a favor de la Sociedad o de “vida Gtil definida”, en los restantes casos.

En los activos intangible de vida util definida, al menos al final del ejercicio se procede a revisar la vida util
estimada, el valor residual y método de amortizacion de los elementos del inmovilizado inmaterial, de cara
a detectar cambios significativos en los mismos que, de producirse, se ajustaran mediante la
correspondiente correccién del cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias de ejercicios futuros de la
dotacion a su amortizacion en virtud de la nuevas vidas Gtiles.

Los activos intangibles de vida (til indefinida no se amortizan. Los activos intangibles con vida definida se
amortizan en funcion de la misma, aplicando criterios contabies similares a los adoptados para la
amortizacion de los activos materiales (véase apartado h) anterior),

Al cierre de los ejercicios 2015 y 2014, la totalidad de los activos intangibles de la Sociedad (todos ellos
con vida dtil definida) corresponden a aplicaciones informaticas adquiridas a tituto oneroso. Estos activos
intangibles se amortizan en funcion de su vida Otil definida, aplicandose criterios similares a los adoptados
para la amortizacién de los activos materiales. Los porcentajes anuales de amortizacion aplicados a las
mencionadas aplicaciones informaticas son del 33 por 100.

Las dotaciones de los ejercicios 2015 y 2014 efectuadas con cargo a las cuentas de pérdidas y ganancias
en concepto de amortizacion de activos intangibles se incluyen en el epigrafe “Amortizacién” de las
cuentas de pérdidas y ganancias (véase Nota 10).

La Sociedad reconoce contablemente cualquier pérdida (o reversion) que haya podido producirse en ef
valor regisirado de los activos intangibles con origen en su deterioro, utilizandose como contrapartida et
epigrafe "Pérdidas por deterioro del resto de activos {neto) — Activos intangibles” de la cuenta de pérdidas
y ganancias. Los criterios para el reconocimiento de las pérdidas por deterioro de estos activos Y, én su
caso, de las recuperaciones de las pérdidas por deterioro registradas en ejercicios anteriores, son
similares a los aplicados para los activos materiales (véase apartado k) anterior). Al 31 de diciembre de
2015 y 2014, no habfa pérdidas por deteriore de activos intangibles.
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i) Contabilizacién de las operaciones de arrendamiento

La totalidad de los arrendamientos existentes al 31 de diciembre de 2015 y 2014 son operativos. 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.

k) Activos y pasivos fiscales

Los capitulos "Activos fiscales” y “Pasivos fiscales” del balance incluyer el importe de todos los activos y
pasivos de naturaleza fiscal como consecuencia del impuesto sobre Sociedades, diferenciando entre:
“Corrientes” {importes a recuperar o a pagar por impuestos en los proximos doce meses) y “Diferidos”
{importes de los impuestos a pagar 0 a recuperar en ejercicios futuros, incluidos, en su caso, fos
derivados de bases imponibles negativas o de créditoes por deducciones o bonificacionss fiscales
pendientes de compensar).

/) Resto de activos y pasivos

El capitulo “Resto de activos” recoge el importe de los activos no registrados en otras partidas, entre los
que figuran las flanzas constituidos por la entidad en garantia de arrendamientos, los gastos anticipados y
otros activos.

El capitulo “Resto de pasives” recoge ef importe de las obligaciones a pagar con naturaleza de pasivos
financieros no incluidos en otras categorias, entre los que figuran los importes pendientes de pago a las
Administraciones Pdblicas y a otros pasivos.

Ambos capitulos incluyen los saldos de todas las cuentas de periodificacion, excepto las correspondientes
a intereses devengados, gue se recogen en los epigrafes en los gue estén recogidos los instrumentos
financieros que los generan,

m) Provisiones y contingencias

Las provisiones son obligaciones actuales, surgidas come consecuencia de sucesos pasados, que esian
claramente especificadas en cuanto a su naturaleza a la fecha a la que se refieren los estados
financieros, pero resultan indeterminadas en cuanto a su importe o momento de cancelacion, a cuyo
vencimiento, y para cancelarlas, se espera desprenderse de recursos que incorporen beneficios
economicos.

Los pasivos contingentes son obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos pasados,
cuya existencia estd condicionada a que ocurra, o no, uno o mas eventos futuros independientes de la
voluntad de la Sociedad. Incluye las obligaciones actuales cuya cancelacion no es probable que origine
una disminucién de recursos que incorporen beneficios econdmicos o cuyo importe no pueda ser
cuantificade con la suficiente fiabitidad.

Los activos contingentes son activas posibles surgidos como consecuencia de sucesos pasados, cuya
existencia estd condicionada y debe confirmarse cuando ocurran, o no, eventos gue estan fuera de
control de la Scciedad. Los activos contingentes no se reconocen en el balance ni en la cuenta de
pérdidas y ganancias pero se informa de ellos en la memoria siempre y cuando sea probable el aumento
de recursos que incorporen beneficios econémicos por esta causa.

Las cuentas anuales recogen aquellas provisiones significativas con respecto a las que se estima que la
probabilidad de que se tenga que atender la obligacién es mayor que de lo contrario. Los pasives
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contingentes no se reconocen en las cuentas anuales, sino que, en caso de existir, se informa sobre ellos
en la memoria.

Las provisiones (que se cuantifican teniendo en consideracion ia mejor informacion disponible sobre las
consecuencias del suceso en el que traen su causa y son reestimadas con ocasidn de cada cierre
contable) se utilizan para afrontar las obligaciones especificas para las que fueron originalmente
reconocidas; procediendose a su reversion, total o parcial, cuando dichas obligaciones dejan de existir o
disminuyen.

Instrumentos de patrimonio

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

Remuneraciones al personal basadas en instrumentos de capital

Las remuneraciones a liquidar en otros activos (instrumentos de patrimonio de la entidad dominante o
instrumentos de patrimonio de otra entidad perteneciente al mismo grupo), concedidas por el Grupo BBVA
a los empleados de la Sociedad y derivadas de los servicios prestados por dichos empleados, cuando
dichos instrumentos se entregan una vez terminado un periodo especifico de sefvicios, debe reconocerse
como un gasto por los servicios recibidos y fa correspondiente deuda contraida, a medida que ios
empleados presten los servicios durante dicho periodo. La Sociedad valorard los servicios recibidos de
sus empleados y la deuda contraida por el valor razonable, utilizando un método adecuado de valoracion
de instrumentos de capital. Los cambios en el valor de [a deuda, entre la fecha de concesion y la de
liquidacion, se registraran en la cuenta de pérdidas y ganancias del periodo que se produzcan,

Reconocimiento de ingresos y gastos

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

i. Ingrescs y gastos por intereses y concepltos asimilados

Con caracter general, fos ingresos y gastos por intereses y conceptos asimilables a ellos se reconocen
cortablemente en los capitulos “Intereses y rendimientos asimilados” e "Intereses y cargas asimiladas” de
la cuenta de pérdidas y ganancias, respectivamente, en funcion de su periodo de devengo, por aplicacion
del método de interés efectivo. Los dividendos percibidos de otras sociedades se reconocen, en su ¢aso,
como ingreso en el capitulo “Rendimientos de instrumentos de capital” de la cuenta de pérdidas y
ganancias en el momento en que nace el derecho a percibirlos por la Sociedad. Los importes
correspondientes a intereses y dividendos devengados con anterioridad a la fscha de adquisicion, no se
registran en la cuenta de pérdidas y ganancias, canceiandose &l activo correspondiente cuando se cobre.

fi. Comisiones, honorarios y conceptos asimilados

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

- Las comisiones procedentes de la actividad de gestion y administracion de Institucionss de Inversién
Colectiva y entidades de capital riesgo, de gestién discrecional de carteras de clientes y de servicios
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de asesoramiento y administracion, que se incluyen en el saldo del epigrafe “Comisiones percibidas”
de la cuenta de pérdidas y ganancias (véase Nota 25}). En la medida en que tienen su origen en
servicios que se prolongan a lo largo de! tiempo, éstas se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias
en el periodo de ejecucion de dichos servicios,

Algunas de las comisiones procedentes de la gestion y administracion de instituciones de Inversién
Colectiva son variables, en la medida en que el importe devengado depende del rendimiento de la
inversion gestionada. En estos casos la Sociedad revisa, y si es preciso modifica, los ingresos
reconocidos por dichas comisiones, cuando en un momento posterior al reconacimiento exista ia
posibilidad de retrocesién, si el rendimiento en ese periodo posterior se reduce.

- Las comisiones satisfechas en concepto de comercializacion de Instituciones de Inversién Colectiva
desarrollada por terceros, que se incluyen en el epigrafe “Comisiones satisfechas” de la cuenta de
pérdidas y ganancias (véase Nota 26). En la medida en que dichas comisiones tienen su origen en
servicios que se prolongan a o largo del tiempo, éstas se imputan a la cuenta de perdidas y ganancias
en el periodo de ejecucion de dichos servicios

- Las comisiones percibidas por |as suscripciones y reembolsos de Instituciones de Inversion Colectiva,
Que se incluyen en el saldo del epigrafe "Comisiones percibidas” de la cuenta de pérdidas Y ganancias
(véase Nota 25). En la medida en que dichas comisiones responden a servicios que se gjecutan en un
acto singular, éstas se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias cuando se produce el acto que los
origina.

fil. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

Patrimonios gestionados

Los patrimonios gestionados por la Sociedad que son propiedad de terceros (Fondos de Inversion,
Fondos de Inversion ETF ~ Exchange Traded Fund, Sociedad de inversion inmobiliaria, Fondo de Capita
Riesgo, Sociedades de Inversion de Capital Variable, Fondo Equity Arbitrage Master Fund, BBVA SICAV
SIF, BBVA Nova SICAV, parie del patrimonio de BBVA Durbana Internacional Fund y de BBVA Global
Funds y carteras discrecionales gestionadas) se incluyen en el epigrafe “Otras cuentas de orden” del
balance. Las comisiones generadas por esta actividad se incluyen en el saldo del epigrafe “Comisiones
percibidas” de la cuenta de pérdidas y ganancias (véase Nota 25). En |a Nota 21 se facifita informacion
sobre los patrimonios de terceros gestionados por la Sociedad,

Compromisos por pensiones y olras retribuciones post-empleo

La Sociedad mantiene compromisos post-emplec de aportacion definida, realizando contribuciones de
caracter predeterminado a un Plan de Pensiones de Empleo, sin tener obligacion legal ni efectiva de
realizar contribuciones adicionales si la entidad separada no pudiera atender fas retribuciones a los
empleados relacionadas con los servicios prestados en el ejercicio corriente y en los anteriores.
Adicionalmente, tiene contratadas pélizas con la aseguradora del Grupo gue cubren anualmente los
compromisos asumidos en caso de incapacidad permanente y fallecimiento de empieados en activo.

Los pagos realizados, durante los ejercicios 2015 y 2014, por estos conceptos han ascendido a 64.712,76
y 85.617,73 euros, respectivamente, y se incluyen en el epigrafe “Gastos de personal” de las cuentas de
pérdidas y ganancias adjuntas (véanse Notas 22 y 28),
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s) Indemnizaciones por despido

De acuerdo con la legislacién vigente, la Sociedad tiene la obligacion de indemnizar a aquellos empleados
con los que, bajo determinadas condiciones, rescinda sus relaciones laborales. En opinién de los
Administradores de la Sociedad, al 31 de diciembre de 2015, no existian razones que hicieran necesaria
ta contabilizacion de una provision por este concepto a dicha fecha.

f) Impuesto sobre beneficios

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

Existe una diferencia temporaria cuando existe una diferencia entre el valor en libros y 1a base fiscal de un
elemento pafrimonial. Se considera como base fiscal de un elemento patrimonial el importe atribuido al
mismo a efectos fiscales. Una diferencia temporaria imponible es aquella que generara en el futuro la
obligacion para la Sociedad de realizar aigan pago a la Administracion correspondiente. Una diferencia
temporaria deducible es aquella que generara para la Sociedad algin derecho de reembolso o un menor
pago a realizar a la Administracion correspendiente en el futuro.

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

Se consideran activos y pasivos por impuestos corrientes aquelios impuestos que se prevén recuperables
0 pagaderos de la Administracion correspondiente en un plazo que no excede a los 12 meses desde la
fecha de su registro. Por su parte, se consideran activos y pasivos por impuestos diferidos aquellos
importes que se espera recuperar 0 pagar, respectivamente, de la Administracion correspondiente en
ejercicios futuros,

La Sociedad reconoce, en su caso, activos y pasivos por impuestos diferidos para todas las diferencias
temporarias imponibles significativas.

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

Anualmente, se revisan los impuestos diferidos registrados (fanto activos como pasivos) con objeto de
comprobar gue se mantienen vigentes, efectudndose las oportunas correcciones a los mismos de acuerdo
con los resultados de los andlisis realizados.

La Sociedad tributa en régimen de declaracién consofidada en el Grupo Tributario del que es entidad
dominante Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. (véanse Notas 1y 18).

El articule 7 de la Ley 16/2012, de 27 de diciembre, por la que se adoptan diversas medidas tributarias
dirigidas a la consolidacion de las finanzas pablicas y al impulso de la actividad econdmica, establecia que
fa amortizacion contable del inmovilizado material e intangible correspondientes a los periodos impositivos
que se iniciaran dentro de los afios 2013 y 2014 para aquelias entidades o grupos de socledades cuya
cifra de negocios sea superior 2 10 millones de euros, se deducirian en la base imponible hasta ef 70 por
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ciento de aqguella que hubiera resultado fiscalmente deducible de no aplicarse el referido porcentaje, de
acuerdo con los apartados 1 y 4 del articulo 11 de dicha Ley. La amortizacién contable que no resultase
fiscalmente deducible en virtud de lo dispuesto en el mencionado articulo se deducird de forma lineal
durante un plazo de 10 afios u opcionalmente durante la vida Gtil del elemento patrimonial, a partir del
primer periodo impositivo que se inicie dentro del afic 2015. En el ejercicio 2014, el Grupo BBVA, al que
pertenece la Sociedad (véase Nota 1) presentaba una cifra de negacios superior a 10 mitlones de euros,
por lo gue la Sociedad debia acogerse a esta Ley (véase Nota 18).

Estados de cambios en el patrimonio neto

Los estados de cambios en el patrimonio neto muestran el total de las variaciones habidas en el
patrimonio neto durante el ejercicic. Esta informacion se presenta desgiosada a su vez en dos estados:
los estados de ingresos y gastos reconocidos vy los estados totales de cambios en el patrimonio neto. A
continuacion se explican las principales caracteristicas de la informacion contenida en ambas partes de
los estados:

i. Estados de ingresos y gastos reconocidos

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

Por tanto, en estos estados se presentan:

- Elresultado del ejercicio.

- Elimporte neto de los ingresos y gastos reconocidos transitoriamente como ajustes por valoracion
en el patrimonio neto.

~  El importe neto de los ingresos y gastos reconocidos definitivamente en el patrimonio neto, en su
caso.

- Bl impuestc sobre beneficios devengado, en su caso, por los conceptos indicados en los dos
apartados anteriores.

- Eltotal de los ingresos y gastos reconocidos, calculados como la suma de las letras anteriores.

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

- Ganancias (pérdidas) por valoracion: recoge el importe de los ingresos, netos de los gastos
originados en el ejercicio, reconocido directamente en et patrimonio neto.

- Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias: recoge el importe de las ganancias o
pérdidas por valoracion reconocidas previamente en el patrimonic neto, aunque sea en el mismo
ejercicio, gue se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias.

- Ofras reclasificaciones: recoge &l importe de los traspasos realizados 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, mostrandose su correspondiente efecto
impositivo, en su caso, en fa nibrica “Impuesto sobre beneficios” de los estados.

ii, Estados fotales de cambios en el patrimonio neto

En esta parte de los estados de cambios en el patrimonio neto se presentan todos los cambios habidos en
el patrimonic neto, incluidos los que tienen su origen en cambios en los criterios contables y en
correcciones de errores, en su caso. £Estos estados muestran, por tanto, una conciliacion del valor en
fibros al comienzo y al final del ejercicio de todas tas partidas que forman el patrimonio neto, agrupando
los movimientos habidos en funcién de su naturaleza en las sigulentes partidas:

- 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 reexpresion retroactiva de los saldos de los
astados financieros con origen en cambios en los criterios contables o en la correccion de errores,

- Ingresos y gastos reconocidos en el ejercicio: recoge, de manera agregada, el total de las partidas
registradas en los estados de ingresos y gastos reconocidos anteriormente indicadas.

- Otras variaciones del patrimonio neto: recoge el resto de partidas registradas en el patrimonio neto,
como pueden ser distribucion de resultados, operaciones con instrumentos de capital propios, pagos
con instrumentos de capital, traspasos enire partida del patrimonio neto vy cualguier otro incremento
o disminucion del patrimonio neto.

v} Estados de flujos de efectivo
En los estados de flujos de efectivo se utilizan las siguientes expresiones:

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

- Actividades de explotacion: son aquellas que constituyen la principal fuente de los ingresos ordinarios
de la entidad, asi como otras actividades que no puedan ser clasificadas como de inversion o de
financiacion.

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

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

A efectos de la elaboracién del estado de flujos de efectivo, se ha considerado como “efectivo y
equivalentes de efectivo” el saldo mantenido en cuentas a la vista, gue se encuentra registrado en el
epigrafe “Inversiones crediticias — Crédito a intermediarios financieros” dal activo del balance {véase Nota
7) y el saldo efectivo en caja, que se encuentra registrado en el capitulo "Tesoreria” del activo de los
balances adjuntos {véase Nota §).

w} Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional de la Sociedad es el euro. Consecuentemente, todos los saldos y transacciones
denominados en monedas diferentes al euro se consideran denominados en “moneda exiranjera”.
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Los saldos denominados en moneda extranjera se han convertido a euros utilizando los tipos de cambio
de cierre def Banco Central Europeo.

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en moneda extranjera a
la moneda funcional se registran, por su importe neto, en el capitulo “Diferencias de cambio {neto)”, de la
cuenta de pérdidas y ganancias; a excepcion de las diferencias de cambio producidas en instrumentos
financieros clasificados a su valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias, las cuales se registran
en la cuenta de perdidas y ganancias sin diferenciarias del resto de variaciones que pueda sufrir su valor
razonable y las diferencias de cambio producidas en instrumentos clasificados como activos financieros
disponibles para la venta que se reconoceran en patrimonio neto.

x) Transacciones con vinculadas

Se consideraran transacciones con partes vinculadas a todas aquellas que se produzcan entre la
Sociedad y las entidades o personas que cumplan los requisitos establecidos en la Norma 54%.1 de ia
Circular 7/2008, de 26 de noviembre.

La Sociedad realiza todas sus operaciones con empresas vinculadas a valores de marcado.
Adicionalmente, los precios de transferencia se encuentran adecuadamente soporiados, por o que ios
Administradores de la Sociedad consideran que no existen riesgos significativos por este aspecto de los
que puedan derivarse pasivos de consideracion en el futuro {véase Nota 22),

Distribucién de los resultados de 1a Sociedad

a} Distribucion de los resultados de la Sociedad

La propuesta de distribucion de los resuftados positivos correspondientes al ejercicio terminado el 31 de
diciembre de 2014 fue aprobada por decision de la Junta General de Accionistas el 23 de junio de 2015,

La propuesta de distribucion del resutado correspondiente al ejercicio 2015, que el Consejo de
Administracion presentard para su aprobacion a la Junta General de Accionistas, es la siguiente {se presenta
junto con la correspondiente al ejercicio 2014):

Euros
2015 2014
Base de distribucion:
Beneficio neto del ejercicio 38.574.534,29 | 34.679.673,73
Distribucion:
Dividendos - 34.679.673,73
Reserva voluntaria 38.574.534,29 -

38.574.534,29 | 34.679.673,73

b) Beneficio por accion

i. Beneficio basico por accion
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El beneficio basico por accion se determina dividiendo el resultado neto de la Sociedad en un perfodo entre ei
numero medio ponderade de las acciones en circulacion durante dicho periodo, excluido el nimero medio de
las acciones propias mantenidas a io largo del mismo.

De acuerdo con ello:

Euros
2015 2014
Resultado neto del ejercicio 38.374.534,29 | 34.679.673.73
Numero medio ponderado de acciones en circulacién (Nota 15) 356.000 356.000
Conversion asumida de deuda convertible - -
Nimero ajustado de acciones 356.000 356.000
Beneficio basico por accion (euros) 108,36 97,41

ii. Beneficio diluido por accion

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

Al 31 ce diciembre de 2015 y 2014, no existian acciones con efecto dilusivo.

4. _Retribuciones v otras prestaciones al Consejo de Administracion de la Sociedad y a la Alta Direccion

Al 31 de diciembre de 2015, el Consejo de Administracion de la Sociedad estaba formado por cuatro
miembros (tres hombres y una mujer), asumiendo las funciones de Alta Direccidon 3 personas {todas de
género masculino) que son empleados de Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.

Al 31 de diciembre de 2014, el Consejo de Administracion de fa Sociedad estaba formado por cinco miembros
{tres hombres y dos mujeres), asumiendo las funciones de Alta Direccién 3 personas {todas de génerc
masculino) gue son empleados de Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.

Los miembros del Consejo de Administracién no han percibido ninguna retribucién durante los sjercicios 2015
y 2014. Asimismo, al 31 de diciembre de 2015 y 2014 no existian anticipos o préstamos concedidos, ni
obligacicnes contraidas en materia de seguros de vida respecto a los miembros del Consejo de
Administracion.

Informacidn en relacion con situaciones de conflicto de intereses por parte de los Administradores
Al cierre del ejercicio 2015, los Administradores de la Sociedad no han comunicado al Consejo de

Administracién situacion alguna de conflicte, directo o indirecto, que ellos o psrsonas vinculadas a ellos
pudieran tener con el interés de la Sociedad.
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Tesoreria

El desglose del saldo de este capitulo det activo de los balances, al cierre de los ejercicios 2015 y 2014, es el
siguiente:

Euros
2013 2014
Caja (euros) 290,01 34,03
200,01 34,03

Activos financieros disponibles para la venta

a) Desglose

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, el desglose del saido de este capitulo del activo de ios balances
adjuntos, atendiendo a su clasificacion, cotizacion, moneda v naturaleza es:

Euros

2015

2014

Clasificacion:
Valores representativoes de deuda
Otros instrumentos de capital

Cotizacion:
Cotizados
No cotizados

Moneda:
Euro
Otras monedas

Naturaleza:
Acciones de sociedades espafiolas
Participaciones en Instituciones de Inversion Colectiva
Valores representativos de deuda nacionales
Valores representativos de deuda extranjeros
Ajustes por valoracion
Intereses devengados
Pérdidas por deterioro

35.095.331,04
1.655.032,57

40.051.620,79
1.780.160,05

36.750.363,61

41.831.780,84

35.122.011,02
1.628.352,59

40.087.650,43
1.734.130,41

36.750.363,61

41.831.780,84

36.749.788,00

41.83}.243,62

25.390.055,48
10.082.929,76

(377.654,20)

575,61 337,22
36.750.363,61 41.831.780,84
800,00 604,00
1.654.232,57 1.779.556,05

29.741.166.,06
10.124.440,60

186.014,13

36.750.363,61

41.831.780,84

El detalle de los titulos clasificados por la Sociedad como “Activos financieros disponibles para la venta”,
asi como su valoracion, al 31 de diciembre de 2015 y 2014, sin considerar los ajustes por valoracion, es el
siguiente:
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Euros

2015

2014

Numero de titulos

Vaioracion (!

Numero de titulos

Vatoracion ()

Vzalores representativos de deuda:

Beno Banco Santander 4.625% 210316 19,60 2.000.788.26 27,00 2.899.219.39
Bono Reino de Espana 4,60% 300719 1.500,00 1.793.672,99 1.560,00 1.775.418,18
Bono Instituto de Crédite Oficial 4,375% 200519 2.480,00 2.814.555,80 2.400,00 2,794.262,06
Bono FADE 5,000 170615 - - 10,00 1.037.504,40
Bono BBV A Senior Finance 3,75% 170118 18,00 1.981.062,71 40,00 4.430.959,15
Bono Banco Santander 3,00% 170415 - - 892,00 906.831,52
Bono Reino de Espafia 3,75% 311018 12.500,00 14.090.570,56 12.500,00 14,104.982,77
Bono Caixabank 2,50% 180417 19,60 1.971.326.67 42,00 4.398.395,59
Bono Banco de Sabadell 2,50% 051216 20,00 2.047.87,79 20,00 2.060.910,92
Bono Reino de Espafia 2,75% 300419 5.000,00 5.486.613 .47 5.000,00 5.457.122 68
Bono Repdblica de Halia 3,50% 010618 3.000,00 3.286.522.99 - -
35.472,985,24 39.865.606,66
Otros instrumentos de capital:
Acciones FOGAIN (Nota 1.g) 4,00 800,00 604,00 604,00
Héreules Corto Plazo Plus, F.1 ¢ - - 5.619,46 64.409,69
Accidn Latam Top ETF, F.L (en liquidacion} ) 39.140,00 1.627.552,59 39.140,00 1.627.552,59
BBV A Durbana Dinamico A § 9 1,00 93.13 1,00 91,31
BBV A Durbana - Multiestrt 80/20 USD % i,00 101,31 1,00 96,60
BBVA Durbana - Renta fija CO -3 A 1,00 90,69 1,00 84.07
BBV A Durbana Renta Plus USD D @ 2,01 204,23 2,01 182,16
BBVA Augustus Equity % 1.69 204,76 1,69 191,35
BBV A Durbana Dindmico A - EUR ) 1,60 112,11 1,00 122,17
BBV A Durbana - Multiestrt 80/20 9 1,00 119,13 1,00 120,97
BBV A Durbana Int - Renta § - D2 1,96 233,54 1,96 23741
BBV A Durbana Renta Var G EUR A ) 2,30 422,14 2,30 406,20
BBVA Durbana Global Equity FD A 0,85 86,25 0,85 83,08
BBV A Capital Privado, F.C.R, (24 3.689,00 24.900.75 6.858,00 44.302,68
BBV A Durbana Global BD FD A 2} 1,08 112,00 1,08 111,64
BBV A Multactivo Decidido, F.1. & - - 54.68 41,564,13
1.655.032,57 1.780.160,05
37.128.017,81 41.645.766,71

(1) No incluye los intereses devengados y pendientes de cobra,

{2) Fondas de Inversion gestionados por la propia Sociedad (véase Anexo).

(3) Este fondo se encuentra en procesa de liquidacion desde el 22 de oclubre de 2011, Desde esa fecha, este fonde ha realizade cuatro
pagos a cuenta de su liquidacion, habiendo percibido la Socledad, hasta ei cierre del ejercicio 2015, un importe total de 1.610.788,65
euros {res pagos a cuenta realizados hasta el cierre del ejercicio 2014, habiende percibido la Sociedad un importe lotal de 1.605.152,61
hasta dicha fecha), que se incluyen en la cuenta "Resto de pasivos — Otros pasivos” del pasivo del balance (véase Nota 11).

{4) Con fechas 12 de septiembre de 2013, 6 de febrerc de 2014, 26 de septiembre de 2014, 19 de febrero de 2015, 19 de junio de 2015y 4
de diciembre de 2015 se han realizado el primer, segundo, tercer, cuarto, quinto y sexto reembelso parcial obligatorio dei 10%, 7%, 10%,
16%, 26% y 13,5% respectivamente, de la participacidn que la Socledad mantenia, a dichas fechas, en este fondo de capial riesgo, o
que ha supuesto ef reembolso de 8.145,50, 3.400,35, 4.922,52, 7.086,62, 9.281,40 y 3.881 25 euros, respectivamente, dei importe de la
participacién de la Sociedad. Estos reembolsos han generado un beneficio para la Sociedad, durante los ejercicios 2015 y 2014, que
asciende a 28.612,95 y 8.736,13 euros, respectivamente, que se incluye en el epigrafe “Resultado de operaciones financieras (neto) -
Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias (véase Nota 27),
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Asimismo, el detalle de los intereses devengados y no cobrados generados por los “Activos financieros
disponibles para la venta”, al 31 de diciembre de 2015 y 2014, es el siguiente:

Euros
2015 2014

Bono Banco Santander 4.625% 210316 {15.052,01) 31.017,73
Bono Reino de Espaiia 4,60% 300719 (9 (41.440.20) 10.419,15
Bono lostituto de Crédito Oficial 4,375% 200519 ) (35.366,62) 31.711,97
Bono FADE 5,00% 170615 - 10.081,90
Bono BBV A Senior Finance 3,75% 170118 (% 410946 79.934,55
Bono Banco Santander 3,00% 170415 - (2.749,93)
Bono Reino de Espana 3,75% 311018 {265.370,56) (81.643,73)
Bono Caixabank 2.50% {80417 13.593,16 52.019,9%
Bono Banco de Sabadell 2,50% 051216 (8.639,88) {2.149,28)
Bono Reino de Espania 2,75% 300416 ) 3.678,88 57.371,84
Bono Republica de Italia 3,509 010618 {32,966,43) -

(377.654,20) 186.014,13

{*) incluian, al 31 de diciembre de 2014, 34.830,12 euros correspondientes al total de los cupanes
corridos devengados por estos bonos hasta el momento de su adquisicién (ningin importe por

este concepto al 31 de diciembre de 2015).

Los intereses devengados, durante los ejercicios 2015 y 2014, por los valores representativos de deuda,
que han ascendido a 680.563,57 y 695.240,46 euros, respectivamente, se incluyen en el capitulo
“Intereses y rendimientos asimitados” de ia cuenta de pérdidas y ganancias (véase Nota 24).

El gasto total registrado por la Sociedad por su aportacion al Fondo General de Garantia de Inversiones
(FOGAINY}, durante los ejercicios 2015 y 2014, ha ascendido a 20.000,00 euros, en ambos ejercicios, y se
incluye en el epigrafe "Otras cargas de explotacion” de las cuentas de pérdidas y ganancias adjuntas

(véase Nota 1.g).

Los valores y activos que integran la cartera de la Sociedad, que son susceptibles de estar depositados,
lo estan en Banco Depositario BBVA, S.A. (entidad perteneciente al Grupo BBVA —véase Nota 1Yoen

trémite de depésito en dicha entidad.

b) Adquisiciones y enajenaciones

Las principales adquisiciones y enajenaciones realizadas por la Sociedad, durante los ejercicios 2015 y
2014, sin tener en cuenta los intereses devengados y no vencidos y los ajustes por cambios en el valor

razonable, se indican a continuacion:

Euros

2015

2014

Saldos al inicio del ejercicio

40.278.734,00

24.344.152,02

Adquisiciones/ suscripciones 3.245.243 46 42.980.847.00
Ventas/ reembolsos (7.590.546,28) | (27.046.265,02)
Saldos al cierre del ejercicio 35.933.431.18 40.278.734,00

Durante el ejercicio 2015, la Sociedad ha procedido al reembolso de ta totalidad de las participaciones
que mantenia en Hércuies Corto Plazo Plus, F.I. y BBVA Multiactivo Decidido, E.I. generando un beneficio
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de 7.496,26 euros, que se incluye en el epigrafe “Resultados de operaciones financieras (neto) - Otros”
de la cuenta de pérdidas y ganancias de dicho ejercicio (véase Nota 27). Adicionalmente, durante el
ejercicio 2015, la Sociedad ha realizado la venta parcial de los Bonos Banco Santander 4,625% 2103186,
de los Bonos BBVA Senior Finance 3,75% 170118 y de los Bonos Caixabank 2,50% 180417, que poseia,
generandose un beneficio por importe de 10.406,08, 69.983,98 y 53.318,51 euros, respectivamente, que
se incluye en el epigrafe “Resultados de operaciones financieras (neto) - Otros” de la cuenta de pérdidas
¥ ganancias de dicho ejercicio {véase Nota 27). Asimismo, durante el sjercicic 2015 se ha generado una
pérdida por importe de 89,23 euros en la amortizacion de fos Bonos FADE 5,00% 170615 y de los Bonos
Banco Santander 3,00% 170415 que se incluye en el epigrafe “Resultados de operaciones financieras
(neto) ~ Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias de dicho ejercicio (véase Nota 27).

Por ofro lado, durante el ejercicio 2014, la Sociedad procedié al reembolso de la fotalidad de ias
participaciones que mantenia en BBVA Gestion Proteccion 2020, F.I., generando un beneficio de
640.276,38 euros, que se incluia en el epigrafe “Resultados de operaciones financieras {neto} — Otros” de
la cuenta de pérdidas y ganancias de dicho ejercicio (véase Nota 27). Adicionalmente, durante el ejercicio
2014, la Sociedad realizé la venta parcial de los Bonos Caixabank 2,50% 180417 y de los Bonos BBVA
Senior Finance 3,75% 170118, que poseia, generandose un beneficio por importe de 14.616,17 y
41.724,08 euros, respectivamente, que se inclufa en el epigrafe “Resultados de operaciones financieras
(neto) - Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias de dicho ejercicio (véase Nota 27).

Ajustes por valoracién
Los ajustes por cambios en el valor razonable con origen en "Activos financieros disponibles para ia

venta” se registran en el patrimonio neto como “Ajustes por valoracién”. Al 31 de diciembre de 2015 y
2014, el detalte del epigrafe “Ajustes por valoracion” es el siguiente:
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Euros
2015 2014
Ajustes por Ajustes por

Valoracién Valoracion 9 Valoracion Valoracion !
Valores representativos de denda:
Bono Banco Sanander 4.625% 210316 1.985.736,25 647220 2.930.237,14 48,3931
Bono Reino de Espafa 4,60% 300719 1.752.232,79 23.434.45 1.785.837,33 10.656,08
Bono Instituto de Crédito Oficial 4,375% 200519 2.779.189,18 56.502,21 2.825.974,03 42.296,59
Bono FADE 5,00% 170615 - - 1.047.586,30 {52537}
Bono BBV A Senior Finance 3,75% 170118 1.985.172,17 37.701.,94 4.510.893,70 103.800,39
Bone Banco Santander 3,00% 170415 - - 504.081,59 (95,96)
Bone Reino de Espafia 3,75% 311018 13.825.000,00 463.736,48 14.023.339,04 303.825,03
Bono Caixabank 2,50% 180417 1.984.919.83 26.954,28 4.450.415,50 88.091,44
Bono Banco de Sabadell 2,50% 051216 2.039.231,9i 20.770,25 2.058.761,64 29.897.04
Bono Reino de Esparia 2,75% 300419 5.490.292,33 149.438,33 551449452 128.794,78
Bono Repiblica Italia 3,50% 016618 3.253.356,56 29.032,86 - -

35.095.331,04 844.043,00 40.051.6240,7% 055.133,73
Otros instrumentos de capital:
Acciones FOGAIN (Nota 1.0 800 - 604,00 -
Hércules Corto Plazo Plus, F.L - - 64.409,69 3.086,78
Accién Latam Top ETF, F.1. {en liquidacion) 1.627.552,59 (16.104,07) 1.627.552,59 (16.104,07)
BBV A Durbana Dindmico A $ 93,13 8,09 91,31 6,81
BBVA Durbana - Multiestrt §0/20 USD 101,31 13,18 96,60 9,88
BBVA Durbana - Renta fijaCO-§ A 90,69 6,37 84,07 1,74
BBV A Durbana Renta Plus USD D 204,23 27,28 182,16 11,80
BBVA Augustus Equity 204,70 48,85 191,35 39,51
BBVA Durbana Dinamico A - EUR 112,14 (3.57) 122,17 347
BBVA Durbana - Multiestrt 80/20 119,13 9.65 120,97 10,93
BBVA Durbana int - Renta § - D 23354 18,35 237,41 21,06
BBVA Durbana Renta Var G EUR A & 422,14 122,65 406,20 111,50
BBVA Dwrbana Global Equity FD A 86,25 16,97 83,08 14,75
BBV A Capital Privado, F.C.R. 24.900,73 7.995,70 44.302,68 13.472,16
BBVA Darbana Global BD FD A 112,00 8,22 111,64 7.87
BBV A Multiactivo Decidido, F.1. - - 41,564,113 1.0094 88

1.655.032,57 (7.832,36) 1.780.160,05 1.789.17
36.750.363,61 836.210.64 41.831.780.84 956,922,990

(1) Se presentan netos de su correspondiente efecto fiscal.

d) Pérdidas por deterioro

Durante los ejercicios 2015 y 2014, no se han pueste de manifiesto pérdidas por detericro en los activos
financieros disponibles para la venta mantenidos en cartera por fa Sociedad.

7. ... Credito a Intermediarios financieros

La composicidn de los saldos de este epigrafe del activo de los balances, al 31 de diciembre de 2015 y 2014,
atendiendo a la clasificacion, naturaleza y moneda de las operaciones, se indica a continuacion:
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Euros

2015

2014

Clasificacién:
Inversiones crediticias

Naturaleza:
Cuentas a la vista {(Nota 22)
Deudores por comisiones pendientes (Nota 25)
Ajustes por valoracion-
Intereses devengados
Pérdidas por deterioro

Moneda:
Euro
Otras monedas

101.633.332.47

92.983.467.52

101.633.332,47

92,983.497,52

91.431.123,97
10.202.208,50

80.873.397.01
12.110.100,51

101.633.332,47

92.983.497,52

101.624.219.73
9.112,74

92.977.148,17
6.349,35

101.633.332,47 1 92.983.497,52

El saldo de ta cuenta “Deudores por comisiones pendientes” del detalle anterior incluia, al 31 de diciembre de
2015, 169.000,00 euros correspondientes al importe de fas comisiones pendientes de cobro a empresas del
Grupe BBVA (50.000,00 euros al 31 de diciembre de 2014) —véase Nota 22—

Los intereses devengados, durante los ejercicios 2015 y 2014, por las cuentas a la vista, que han ascendido a
1.078,77 y 65.514,86 euros, respectivamente, se incluyen en el capituio “intereses y rendimientos asimilados”
de la cuenta de pérdidas y ganancias (véanse Notas 22 y 24).

Durante el ejercicio 2015, los saldos mantenidos en las cuentas a ia vista con Banco Bilbao Vizcaya
Argentaria, S.A. han devengado un tipo de interés Euribor a 30 dias menos un diferencial de 0,05 puntos
porcentuales, mientras que las cuentas a la vista con Banco Depositario BBVA, S.A. se remuneran a un tipo
de interés anual medio del 0,10%, el equivalente al tipo de interés aplicado por el Banco Central Europec
menos un diferencial que, durante el ejercicio, ha oscilade entre 5 y 10 puntos basicos. Ambas entidades
pertenecen al Grupo BBVA (véase Nota 1).

El vencimiento del saldo de la cuenta "Deudores por comisiones pendientes” es inferior a un mes, excepto el
saldo pendiente de cobro con BBVA Capital Privade, Fondo de Capital Riesgo cuyo vencimiento es inferior a
3 meses.

Durante los ejercicios 2015 y 2014, no se habian puesto de manifiesto pérdidas por deterioro que afectaran a
los saldos de este epigrafe det activo del balance.

Participaciones

a) Composicion del saldo
El detalle del saldo de este capitulo del activo de los balances, al 31 de diciembre de 2015 y 2014,

atendiendo a la entidad participada, a la moneda de contratacion y a la admisién o no a cotizacion en
Bolsa de los valores, es el siguiente:
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Euros
2015 2014
Por entidad participada:
Entidades del grupo (Nota 22) 363,40 363,40
Entidades multigrupo - -
Entidades asociadas - -
363,40 363,40
Por moneda:
En euros 363,40 363,40
En moneda extranjera - -
363,40 363,40
Por cotizacion:
Cotizados - -
No cotizados 363,40 363,40
Menos- Pérdidas por deterioro - -
363,40 363,40

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, el saldo de este capitulo del activo del balance recoge el importe de la
participacion mantenida por la Sociedad en BBVA Planificacion Patrimonial, S.L. (entidad perteneciente al
Grupo BBVA —véase Nota 1), representativa del 20% de su capital social, y registrada por la Sociedad de
acuerdo al criterio indicado en la 2.a.

b} Pérdidas por deterioro

Durante los ejercicios 2015 y 2014, no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro que afectaran a
los saldos de este capitulo del active del balance.

. ___Activo material

La composicion del saldo de este epigrafe det activo de los balances adjuntos, integramente compuesto por
inmovilizado de uso propio, asi como el movimiento que se ha producido en el mismo, durante dichos
gjercicios, ha sido el siguiente:
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Euros
Mobiliario, Equipos para
Instalaciones y | Procesos de
Otros Informacién ™ Total

Coste:
Saldos al I de enero de 2014 47.746,14 413.765,31 461.511,45
Adiciones - 70.001,86 70.001.,86
Retiros - (87.813,80) (87.813,80)
Saldos al 31 de diciembre de 2014 47.746.14 395,953 .37 443,699 51
Adiciones - 12.808,11 12.808.11
Retiros - (123.294,37) {123.204 37)
Saldos al 31 de diciembre de 2015 47.746,14 28546711 333,213,223
Amortizacion acumulada:
Saldos al 1 de enero de 2014 (34.711,40) (179.536,62) (214.248.02)
Dotaciones (Nota 2.h) {2.878,80) (92.513,11) (95.391.91)
Retiros - 87.813,80 87.813.80
Saldos al 31 de diciembre de 2014 (37.590.20) {184.235.93) (221.826,13)
Dotaciones (Nota 2.1} {2.878.80) {84.916,19) {87.794,99)
Retiros - 123,294 37 123.294 .37
Saldos al 31 de diciembre de 2015 {40.469,00) (145.857,75) (186.326,75)
Deterioro:
Saldo al 1 de enero de 2014 - - -
Dotaciones - - -
Saldos al 31 de diciembre de 2014 - - -
Dotaciones - - -
Saldos al 31 de diciembre de 2015 - - -
Activo material neto:

Saldos al 31 de diciembre de 2014 10.155,94 211.717,44 221.873,38

Saldos al 31 de diciembre de 2015 7.277,14 139.609,36 146.886,50

{") Al 31 de diciembre de 2015, incluye 21.232,91 euros {107.515,25 euros al 31 de diciembre de 2014)
correspondientes a eguipos para procesos de informacion gue se encueniran en curso y que, por lo tanto, no
seran objeto de amortizacidn hasta la fecha de terminacion de ios mismos.

Las adquisiciones de inmovilizado material que han tenido lugar, durante ios ejercicios 2015 y 2014,
corresponden, en su totalidad, a equipos para procesos de informacion, utilizados para la administracién y
contabilidad de las Instituciones de Inversidn Colectiva gestionadas por la Sociedad.

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, la Sociedad no tenia activos materiaies totalmente amortizados y en uso.
Durante el ejercicio 2015, la Sociedad ha dado de baja elementos de inmovilizado material, que se

encontraban totalmente amortizados, por importe de 123.294,37 euros (87.813,80 euros durante el ejercicio
2014).
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El desglose del saldo de este capitulo del activo del batance, al 31 de diciembre de 2015 y 2014, es &l

siguiente;

Euros

2015

2014

Con vida util definida:
Aplicaciones informéticas

13.947.731,01

14.792.071,49

Total bruto

13.947.731,01

14.792.071.49

De los que:

Desarrollados internamente (con proveedores externos) - 2.277,59

Compras 13.947.731,01 14.789.793,60
Menos:

Amortizacién acumulada (8.100.337,12) | (7.210.857,39)
Total neto 5.847.393,89 7.581.214,10

El movimiento {importes brutos) habido en este capitulo del activo del balance, durante los ejercicios 2015 y

2014, ha sido ei siguiente:

Saldos al cierre del ejercicio

Euros
2015 2014
Saldos al inicio del gjercicio 14.792.071,49 17.361.427.86
Adiciones 2.418.768,88 2.530.781,28
Retiros (3.263.109,36) (5.100.137,65)
Deterioros

13,847.731,01

14.792.071,49

l.as adquisiciones de activos intangibles llevadas a cabo por parte de la Sociedad, durante los ejercicios 2015
y 2014, corresponden, en su totalidad, a aplicaciones informéticas nuevas, o mejoras a las ya existentes,
utilizadas para la gestion y administracion de las Instituciones de Inversion Colectiva gesticnadas por la

Sociedad.

ii. Amortizacion de los activos intangibles de vida definida

El movimiento que se ha producido, durante fos ejercicios 2015 y 2014, en el importe de la amortizacion

acumulada asociada a estas partidas, se muestra a continuacion:
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Euros

2015

2014

Saldos al inicio del ejercicio

Retiros

Dotaciones con cargo a resultados (Nota 2.1)

(7.210.857,39)
(4.152.589,09)
3.263.109,36

(7.806.383,17)
{4.504.611,87)
5.100.137,65

Saldos al cierre del ejercicio

(8.100.337,12)

(7.210.857,39)

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, la Sociedad no tenia activos intangibles totalmente amortizados vy en usc.

Durante los ejercicios 2015 y 2014, la Sociedad ha dado de baja activos intangibles que se encontraban
totalmente amortizados por importe de 3.263.109,36 y 5.100.137,55 euros, respectivamente.

iif. Pérdidas por deterioro

Durante los ejerciclos 2015 y 2014, no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro que afecten a este
capitulo del activo del balance.

Resto de activos y pasivos

La composicion de les saldos de estos capitulos del balance, al 31 de diciembre de 2015 y 2014, es Ia
siguiente:

Euros
2013 2014

Activo Pasivo Activo Pasivo
QGastos anticipados 702.328,57 - 462.076,80 -
Fianzas en garantia de arrendamientos 7.048,00 - 8.848.60 -
Otros activos 245.001,02 - 289.163,31 -
Administraciones publicas (Nota 18) - 7.209.519.92 - 4.868.038,56
Otras periodificaciones - 1.360.700,00 - 922.600,00
Otros pasivos - 1.972.933.21 - 1.704.592,53

954.377,59 | 10.543.153,13 760.088,11 | 7.495.231,09

El saido de {a cuenta "Gastos anticipados” del detalle anterior incluye, principalmente, los importes pagados
por anticipado correspondientes a los servicios de proveedores de informacién v licencias necesarias para la
actividad de la Sociedad.

El saldo de la cuenta "Otros activos” del detalle anterior incluye, al 31 de diciembre de 2015, 218.773,64
euros (273.773,64 euros al 31 de diciembre de 2014), correspondientes ab importe pendiente de cobro
asociado a la comision de gestion de Real Estate Deal, Sociedad de Inversion Inmobiliaria, S.A.,
correspondiente a los meses de abrif 2008 a marzo 2010 que, en su totalidad, ascendia a 438.773,64 euros,
debido a que la Sociedad habia aplazado el cobro de dicho importe al ejercicio 2012, segun el anexo al
contrato de gestion firmado por ambas partes, de fecha 26 de marzo de 2010. Como consecuencia de los
problemas de liquidez que traviesa la mencionada sociedad inmobiliaria, durante los ejercicios 2015 y 2014,
la Sociedad ha condonado 55.000,00 euros, en ambos ejercicios, que se encuentran registrados en el
epigrafe "Pérdidas por deterioro del resto de activos (neto) — Resto” de las cuenias de pérdidas y ganancias
adjuntas.
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El saldo de la cuenta “Otras periodificaciones” del detalle anterior incluye, basicamente, los importes
pendientes de pago asociados a aquellas facturas de acreedores pendientes de recibir por servicios
prestados a la Sociedad al cierre del ejercicio. De dicho importe, al cierre del ejercicic 2015, 1.009.000,00
euros correspenden a servicios de correos, publicidad e informacion a participes (796.500,00 suros al 31 de
diciembre de 2014).

Por otro lado, el saldo de la cuenta “Otros pasivos” del detalle anterior incluye el importe de los cobros a
cuenta de la liquidacion de Accidn Latam Top ETF, F.1., {sociedad gestionada por la Sociedad) percibidos por
fa Sociedad. En este sentido, durante el ejercicio 2015, a Sociedad ha percibido un cuario cobro a cuenta de
ta fiquidacion de este fondo por importe de 5.636,04 euros (durante los ejercicios 2012, 2013 y 2014 se
recibieron el primer, segundo y tercer cobro a cuenta de la liquidacion de este fondo por importes de
1.061.711,64, 533.839,93 y 9.601,04 euros, respectivamente), los cuales se cancelaran en el momento de Ia
liquidacion definitiva del fondo de inversion. En opinién de los Administradores de la Sociedad, no se estima
que esta liquidacion se produzca durante el ejercicio 2016.

Informacion sobre periodo medio de page a proveedores en operaciones comerciales

A continuacion se detalla fa informacion requerida por la Disposicién adicional tercera de la Ley 15/2010, de 5
de julio (modificada a través de la Disposicion final segunda de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre) preparada
conforme a la Resolucion del ICAC de 29 de enero de 2016, sobre la informacién a incorporar en la memoria
de fas cuentas anuales en relacién con el periodo medio de pago a proveedores en operaciones comerciales:

Dias
Periodo medio de pago a proveedores 10
Ratio de operaciones pagadas 10
Ratio de operaciones pendientes de pago 46
Importe
(Miles de
Euros)
Total pagos realizados 276777
Total pagos pendientes 986

Conforme a la Resolucion del ICAC, para el calculo def pericdo medio de pago a proveedores se han tenide
en cugnta tas operaciones comerciales correspondientes a la entrega de bienes o prestaciones de servicios
devengadas desde la fecha de entrada en vigor de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre.

Se consideran proveedores, a los exclusivos efectes de dar la informacién prevista en esta Resolucion, a los
acreedores comerciales por deudas con suministradores de bienes o servicies, inchiidos en el epigrafe “Resto
de pasivos” del pasivo del balance.

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

Por otro lado, a continuacion se facilita, al 31 de diciembre de 2014, la informacion requerida, a dicha fecha,
por la Ley 15/2010, de 5 de julio:
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Pagos Realizados v
Pendientes de Pago

Importe % (%)
Dentre del plazo maximo legal 8.656.022,34 88.22%
Resto 1.871.968,09 17,78%
TOTAL PAGOS DEL EJERCICIO 10.527.990,43 100%
Plaze medio ponderado excedido de pagos 100 -
Aplazamientos que a la fecha de cierre
sobrepasan el plazo maximo legal - -

(") Porceniaje sobre el total.

Deudas con intermediarios financieros

La composicién del saldo de este epigrafe del pasivo del balance, al 31 de diciembre de 2015 y 2014,
atendiendo a los criterios de clasificacién, a su naturaleza, a su area geografica y a su moneda, se indica a
continuacion:

Furos

2015

2014

Clasificacion:
Pasivos financieros a coste amortizado

Naturaleza;

Comusiones a pagar {Nota 26)

Ajustes por valoracion-
Intereses devengados

Area geogrifica:
Esparia

Unién Europea
Latinoamérica
Resto del mundo

Moneda:
Euro
Otras monedas

67.376.124,83

58.037.474,34

67.376.124.83

58.037.474.34

67.376.124,83

58.037.474,34

67.376.124,83

58.037.474,34

67.327.257,22
4.340,43
15.687.56
28.839,62

37.694.248.54
76.719,62
221.609,44
44.896,74

67.376.124,83

58.037.474,34

67.376.124,83

58.037.474 34

67.376.124,83

58.037.474,34

El saldo de la cuenta "Comisiones a pagar” del detalle anterior recoge el importe pendiente de pago asociado
al gasto por el servicio de comercializacidn de Instituciones de Inversion Colectiva, El vencimiento de este
saido es inferior a 3 meses, habiéndose pagado ia practica totalidad del mismo a la fecha de formulacién de
estas cuentas anuales. Del importe correspondiente al 31 de diciembre de 2015, 67.305.492.68 euros
corresponden al importe pendiente de pago a comercializadores pertenecientes al Grupo BBVA
{57.829.096,46 euros al 31 de diciembre de 2014} ~véase Nota 22—
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La composicion del saldo de este epigrafe del pasivo del balance, al 31 de diciembre de 2015 y 2014,
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atendiendo a los criterios de clasificacion, a su naturaleza, a su area geografica y a su moneda, se indica a

continuacion;

Euros

2015

2014

Clasificacion:
Pasivos financieros a coste amortizado

Naturaleza:
Comisiones a pagar (Nota 26)

Ajustes por valoracion-
Intereses devengados

Area geogrifica:
Espaiia
Unidn Earopea

Moneda:
Furo
Otras monedas

1.845.000,00

1.720.222 25

1.849.000,00

1.729.222,25

Remuneraciones pendientes de pago al personal

45.000,00
1.804.000,00

29.211,49
1.704.010.76

1.849.600,00

1.729.222,25

1.849.000,00 1.726.222.25
1.849.000,00 1.729.222,25
1.849.000,00 1.729.222.25

1.849.000,00

1.729.222,25

El saldo de la cuenta "Comisiones a pagar” del detalle anterior recoge, al 31 de diciembre de 2015 y 2014, el
importe pendiente de pago a Atisreal Espafa, S.A. por la gestidn y administracion de inmuebles propiedad de
las Instituciones de Inversion Colectiva Inmobiliarias gestionadas por la Sociedad. Ef vencimiento de este

saldo es inferior a 3 meses.

Por ofro lado, &f saldo de la cuenta “Remuneraciones pendientes de pago al personal” del detalle anterior
recoge el importe pendiente de pago, al cierrs de los ejercicios 2015 y 2014, correspondiente a fas
retribuciones variables devengadas durante dichos ejercicios (vease Nota 28). Estos importes han sido
liquidados en el primer trimestre de los ejercicios 2016 y 2015, respectivamente.

Provisiones

La composicion y movimiento del saido de este capitulo del pasive def balance, al 31 de diciembre de 2015 y

2014, se indica a continuacidn:

34




GLASE 8

OMb384534

Euros
Otras provisiones
2015 2014
Saldos al inicio del ejercicio 26.474,00 33.481,50
Dotacion neta con cargo a resultados 72.963,31 26.474,00
Liberacion con abono a resultados (1.180,48) (16.425,83)
Fondos utilizados sin efecto en resultados (37.730,26) (17.055,67)
Saldos al cierre del ejercicio 60.526,57 26.474.60

("} La dotacion correspondiente at ejercicio 2015 se encuentra registrada en el epigrafe “Dotaciones a
provisionas (neto)’ de la cuenta de pérdidas y ganancias. Por ofro lado, tanto la dotacién
correspondiente ai ejercicio 2014 como la liberacidn correspendiente a los ejercicios 2015 y 2014,
se incluye en el epigrafe “Gastos de personal® de las cuentas de pérdidas y ganancias (véanse
Notas 18 v 28).

Con fecha 14 de marzo de 2014, la Junta General de Accionistas de Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S A.,
aprobo !as condiciones del sistema de retribucion variabie en acciones de la matriz Banco Bilbao Vizcaya
Argentaria, S.A., aplicable al ejercicio 2014 y dirigido a los miembros del equipo directive del Grupo BBVA.
Este sisterna enfré en vigor el 1 de eneroc de 2014 y finalizé el 31 de diciembre de 2014, condicionando la
posterior entrega efectiva de dichas acciones a la evolucion de unos indicadores, asi como a sus respectivas
ponderaciones y escalas de consecucidn. El pasivo relativo a este concepto ascendia a 26.474 .00 euros al 31
de diciembre de 2014 (ningan importe por este concepto al 31 de diciembre de 2015} y se incluia en el
epigrafe "Provisiones — Otras provisiones” del pasivo del balance.

Durante el ejercicio 2015, la Sociedad ha concedido a un empleado una excedencia remunerada, por lo que
ha registrade, durante dicho ejercicio, una provision por importe de 72.963,31 euros con cargo al epigrafe
“Dotaciones a provisiones (neto)’ de la cuenta de pérdidas y ganancias de dicho ejercicio, habiéndose
aplicado 12.436,74 euros de dicha provision durante el ejercicio 2015, por lo que et importe provisionado por
este concepto, al cierre de dicho ejercicio, asciende a 60.526,57 euros, que se encuenira registrado en el
epigrafe “Provisiones — Ofras provisiones” del pasivo de! balance a dicha fecha (ningin importe por este
concepto at cierre del gjercicio 2014),

15. _Capital escriturado
Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, el capital social de la Sociedad ascendia a 2.138.560,00 euros,
formalizado en 356.000 acciones de 6,01 euros de valor nominal cada una, iotalmente suscritas y
desembolsadas. Todas las acciones constitutivas dei capital social gozan de los mismos derechos politicos y

econdmicos, no existiendo restricciones estatutarias para su transmisibilidad y, asimismo, no cotizando en
Bolsa.

Con fecha 31 de julio de 2015, Cidessa Uno, S.L. adquiri6 la totalidad de la participacién que, a dicha fecha,
poseia Corporacidén General Financiera, S.A. de la Sociedad.

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, los accionistas de la Sociedad eran ios siguientes:
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2015 2014

Nimero de | Porcentaje de | Numero de | Porcentaje de
Acciones | Participacién | Acciones | Participacion

Cidessa Uno, §.L. " 295.480 83% - -
Corporacidn General Financiera, §.A. 9 - - 295480 83%
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A, 60.520 17% 60.520 17%
356.000 100% 356.000 100%

(*) Entidades pertenecientes al Grupo BBVA (véase Nota 1).

16. Prima de emision

La Ley de Sociedades de Capital permite expresamente la utllizacion de la prima de emision de acciones
para ampliar el capital sociat de las entidades en las que figura registrada v no establece restriccion
especifica alguna en cuanto a la disponibilidad de dicho saido.

Durante los ejercicios 2015 y 2014, no se ha producido movimiento alguno en este epigrafe del patrimonio
neto del balance.

17. Reservas

La composicion del saldo de este epigrafe del patrimonio neto del balance, al 31 de diciembre de 2015 y
2014, se muestra a continuacion;

Euros
2015 2014
Reserva legal 428.856,03 428.856.,03
Reserva voluntaria 9.744.378,92 19.744.378.92
10.173.234,95 20.173.234,95

Reserva legal

DPe acuerdo con la Ley de Sociedades de Capital, las sociedades que obtengan beneficios en el ejercicio
economico deberan destinar un 10% del mismo a la reserva legal hasta que ésta alcance, al menos, et 20%
del capital social, excepto cuando existan pérdidas acumuladas gue hicieran que el patrimonio neto de la
Sociedad fuera inferior a la cifra de capital social, en cuyo caso el beneficio se destinara a la compensacién
de dichas pérdidas y destinandose el 10% del beneficio restante a dotar la correspondiente reserva legal.

La reserva legal podra utilizarse para aumentar el capital social en la parte que exceda del 10% del capital
social ya aumentado. Salvo para esta finalidad, mencionada anteriormente, y mientras no supere el 20% de!
capital social, esia reserva sdlo podra destinarse a la compensacion de pérdidas y siempre que no existan
otras reservas disponibles suficientes para este fin.

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, la reserva legal de la Sociedad alcanzaba el 20% del capital sociat
desembolsado.
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Reserva voluntaria
La reserva voluntaria no tiene restricciones especificas en cuanto a su disponibilidad.

Con fecha 23 de junio de 2015, la Junta General de Accionistas de la Sociedad aprobo la distribucion de un
dividendo con cargo a reservas de libre disposicion por importe de 10.000.000,00 suros.

. Situacion fiscal

Desde el ejercicio 1999 la Sociedad aplica el régimen de consolidacién fiscal regulado en el Capitulo VI del
Titulo VIl de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades, siendo Banco Bilbao
Vizcaya Argentaria, S.A. (entidad perteneciente al Grupo BBVA —véase Nota 1) la sociedad dominante del
correspondiente grupo consolidado fiscal. Por tanto, la deuda relativa al Impuesto sobre Sociedades que la
Sociedad mantiene con ta entidad matriz del grupo consolidado al que pertenece {Grupo BBVA —véase Nota
1), serd liguidada a esta entidad.

Al cierre de los ejercicios 2015 y 2014, el pasivo relativo a la provision para el impuesto sobre Sociedades,
correspondiente at beneficio de dichos ejercicios, ha ascendido a 16.340.386,36 y 15.224.806,06 euros,
respectivamente, y se encuentran registrados en el epigrafe "Pasivos fiscales — Corrientes” del pasivo del
balance. Por ofro lade, al cierre de los ejercicios 2015 y 2014, el importe de las retenciones y pagos a cuenta
del mencionado impuesto ascienden a 6.376.840,69 y 685.354,81 euros, respectivamente, y se encuentran
registrados en el epigrafe “Activos fiscales — Corrientes” del activo del balance (véase Nota 22).

i Saldos corrientes con las Administraciones Publicas

£l saldo de la cuenta “Administraciones ptblicas” del capitulo "Resto de pasivos” del pasivo balance (véase
Nota 11} incluye, al 31 de diciembre de 2015 y 2014, los siguientes saldos con las Administraciones Puablicas:

6584536

Euros
2015 2014
Hacienda Pablica acreedora por IVA 220.681,40 73.377.98
Retenciones sobre plusvalias ") 6.772.376,66 4.551.890,29
Impuesto sobre ia Renta de las Personas Fisicas 121.131,34 139.970,9%
Organismos de la Seguridad Social acreedores 95.330.32 102.799.30
7.209.519,92 4.868.038.56

(") La normativa aplicable establece la obligacion por parte de las Sociedades Gestoras de
Instituciones de Inversién Colectiva de practicar retencién o ingreso a cuenta, respecto de las
rentas obtenidas en ios reemboisos efectuados por los participes de las participaciones en los
fondos de inversién que gestionan. La Sociedad practica estos ingresos a cuenta
mensualmente, una vez recibidos los correspondientes importes procedentes de las

instituciones de Inversion Colectiva gestionadas.

ii.  Conciliacion del resultado contable, de la base imponible fiscal y de fa cuota liquida

A continuacion se presenta la conciliacion entre ef resultado contabie y fa base imponible del Impuesto sobre
Sociedades, asi como el calcule de la cuota liquida, cerrespondiente a los ejercicios 2015 y 2014:
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Euros

2015

2014

Resultado contable antes de impuestos
Diferencias permanentes:

55.179.334,79

45.492.581,70

Aumentos 280.715,85 74.754,40
Disminuciones " (28.612,94) (117.835,19)
Diferencias temporales:
Aumentos ™" 60.526,57 1.406.475,13
Disminuciones """ {951.341,03) (33.481,50)
Bases imponibles negativas compensadas - -
Base imponible fiscal 54.540.623,24 50.822.494,54

Cuota integra al 30%
Deducciones / bonificaciones

16.362.186,97
{21.800.61)

15.246.748,36
(21.942.30)

16.340.386,36

15.224.806,06

Cuota liquida

() En el ejercicio 2015, incluye 20573690 euros comrespondientes a recargos por refrasos en la
presentacién de impuestos, 5.816,71 ewros correspondientes a subvenciones recibidas durante dicho
ejercicio, £1.216,04 eurcs correspondientes a donaciones realizadas durante el ejercicio 2015 y 7.846,20
euros correspondientes a gastos médicos {en el ejercicio 2014, incluia 4.996,56 euros correspondientes a
recargoes por retrasos en la presentacion de impuestos, 3.366,92 euros correspondientes a subvenciones
recibidas durante dicho ejercicio, 62.692,29 euros correspendientes a donaciones realizadas durante el
gjercicio 2014 y 3.698,63 euros correspondientes a la diferencia entre ia provision del impueste sobre
Sociedades del gjercicio 2013 y ef importe efectivamente liquidado).

(™) En el gjercicic 2015, corresponde a ios beneficios obtenidos por los reembolsos de BBVA Capital
Privado, FCR durante dicho ejercicic {véase Nota 6). En el ejercicio 2014 correspondia al ingreso
registrado por la Sociedad, durante dicho ejercicic, para la cancelacion de la deuda asociada a un
recargo de ia Hacienda Pablica (véase Nota 29).

(***) En el gjercicio 2015, corresponde al importe provisionade por la Sociedad, durante dicho ejercicic, en
relacién a la excedencia remunerada cuyo importe (neto de las aplicaciones realizadas durante et
ejercicio 2016) asciende a 60.526,57 (véase Nota 14}, En el ejercicio 2014 inciuia el 30% de ios gastos
de amortizacion conforme a fa Ley 16/2012, de 27 de diciembre, por la que se adoptan diversas medidas
tributarias dirigidas a la consofidacitn de las finanzas ptblicas y al impulso de 1z actividad econémica
{véase Nota 2.t), cuyo importe ascendia a 1.380.001,13 euros, asi como la dotacién realizada por la
Sociedad, durante dicho ejercicio, al sistema de retribucion variable en acciones, cuyo importe ascendia
a 26.474,00 euros (vease Nota 14).

{™") €n el ejercicio 2015, incluye 26.474,00 eurcs correspondienies al pago de! sistema de retribucion variabie
en acciones (33.481,50 euros en el ejercicic 2014) —véase Nota 14— y 924.867.03 euros
correspondientes a la deduccién de parie del gasto por amortizacion del inmovilizado que no fue
deducible fiscalmente en los ejercicios 2014 y 2013 (véase Nota 2.1).

iii.  Impuestos reconocidos en el Patrimonio neto
El detalle de ios impuestos reconocidos en el patrimonio neto de la Sociedad, al cierre de los gjercicios 2015

y 2014, que, en su totalidad, tienen origen en la valoracién de los activos financieros disponibles para la venta
de [a Sociedad (véase Nota 8), a dichas fechas, es el siguiente:
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Euros
2015 2014

Por impuesto diferido:
Con origen en el gjercicio-

Activos disponibles para la venta (Nota 6) (51.733,82) 22912370
Con origen en gjercicios anteriores-

Activos disponibles para la venta (Nota 6) 410.109.81 180.986,11
Total impuesteo diferido 358.375,99 410.109.81
Total impuesto reconocido directamente en Patrimonio 358.375,99 410.109,81

iv.  Conciliacion entre el resultado contable y el gasto por impuesto sobre sociedades

La conciliacién entre el resultado contable y el gasto por Impuesto sobre sociedades, correspondiente a los

gjercicios 2015 y 2014, es la siguiente:

Euros

2015

2014

Resuitado contable antes de impuestos
Cuota al 30%

55.179.334,79
[6.553.800,44

49.492.581,70
14,847.774,51

Impacto diferencias permanentes 75.630,87 (12.924.24)
Deducciones:

Por donaciones (21.800,61) (21.942.30)
Ajustes al gasto por impuesto sobre sociedades (%) {2.830,20) -
Total gasto por impuesto reconocido en la cuenta de pérdidas ganancias 16.604.800,50 14.812.907,97

{*) Corresponde a la diferencia entre la provision del Impuesto sobre Sociedades del ejercicic 2014 y el importe efectivaments

liguidado en el ejercicio 2015.

v.  Desglose delf gasto por impuesto sobre sociedades

El desglose del gaste por impuesto sobre sociedades, comespondiente a los ejercicios 2015 y 2014, es el

siguiente:

Euros

2015

2614

Impuesto corriente:
Por operaciones continnadas (%)
Por operaciones mterrumpidas

Impuesto diferido:
Por operaciones continuadas
Por operaciones interrumpidas

16.337.556,16

267.24434

15.224.806,06

(411.898,09)

Total gasto por impuesto

16.604.800,50

14.812.967,97

(*) Incluye 2.830.20 euros de ingreso correspondienies a la diferencia entre la provisién del
Impuesto sobre Sociedades del ejercicio 2014 y el importe efectivamente liquidado en el ejercicio

2015,
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vi. Activos por impuesto diferido registrados

El detalle del saldo de este epigrafe del active del balance, al cierre de los ejercicios 2015 y 2014, es ol

OM&584539

siguiente:
Euros
2015 2014

Diferencias temporarias:

Provisiones 190.881,88 180.666,11

Amortizacion 357.461,45 834.921,56

Activos financieros disponibles para la venta 6.903,27 7.168.03
Total activos por impuesto diferido 758.246,60 1.022.755,70

t.os activos por impuesto diferido indicades anteriormente han sido registrados en el activo del batance por
considerar los Administradores de la Sociedad que, conforme a la mejor estimacién sobre los resultados
futuros de ia Sociedad, incluyendo determinadas actuaciones de planificacion fiscal, es probable que dichos
activos sean recuperados.

vil. Pasivos por impuesto diferido

El detalle de los pasivos por impuesto diferido al cierre de los ejercicios 2015 y 2014, es el siguiente:

Euros
2015 2014
Diferencias temporarias:
Activos financieros disponibles para la venta 365.279.26 417.277.84
Total pasivos por impuesto diferido 365.279.26 417.277,84

viii. Ejercicios pendientes de comprobacion y actuaciones inspectoras

La Sociedad tiene sujetos a inspeccidn por parte de las autoridades fiscales todos los impuestos que le son
de aplicacion correspondientes a los cuatro Ultimos ejercicios.

Cebido a las diferentes interpretaciones que pueden darse a determinadas normas fiscales aplicables a las
operaciones efectuadas por la Sociedad, para ios ejercicios sujefos a inspeccidn podrian originarse pasivos
fiscales de caracter contingente cuyo importe no es posible cuantificar objetivamente. No obstante, los
Administradores de fa Sociedad estiman que la posibilidad de que se materigicen dichos pasivos
contingentes es remota y que, en cualquier caso, la deuda tributaria que de ellos pudiera derivarse no
afectaria significativamente a estas cuentas anuales.

Gestion del riesgo

Sin perjuicio del cumplimiento de la legislacion vigente, la Sociedad mantiene un procedimiento restrictivo en
lo que a seleccion de inversiones se refiere, buscando evitar fa asuncién de riesgos de ningin tipo. Por este
maotivo la inversién tanto del circulante como de los recurses propios se realiza siempre en activos de bajo
riesgo, en activos emitidos o garantizados por [a Administracion Central del Estado espafiol o entidades
pertenecientes al Grupo BBVA. Asimismo, la Sociedad invierte sus recursos propios de acuerdo a lo
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establecido en el articulo 100.1 del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el gue se aprueba el
Reglamento de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de inversion Colectiva.

En relacion con las Instituciones de Inversion Colectiva que gestiona la Sociedad

La gestibn de los riesgos financieros que lleva a cabo la Sociedad esta dirigida al establecimiento de
mecanismos necesarios para controlar la exposicion al riesge de mercado {que comprende el riesge de tipo
de interés, el riesgo de tipo de cambio y el riesgo de precio de acciones o indices bursatiles), asi como a los
riesgos de crédito, contrapartida y liquidez. En este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio,
establece una serie de coeficlentes normativos que limitan dicha exposicién y cuyo control se realiza por la
Sociedad. A continuacién se indican los principales coeficientes normativos a los que estan sujetas las
Instituciones de Inversidn Colectiva:

« Limites a la inversién en otras Instituciones de Inversién Colectiva:

La inversidn en acciones o participaciones emitidas por una tnica liC, de las mencionadas en el articulo
48.1.c) y d), no podra superar el 20% del patrimonio, salvo en las IIC cuya politica de inversion se base en
la inversi6n en un unico fonde. Asimisme, a inversion total en HC mencionadas en el articulo 48.1.d) del
Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, no podra superar el 30% del patrimonio de ias Instituciones de
Inversion Coiectiva.

+ Limite general a la inversion en valores cotizados

La inversion en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podra superar el
5% del patrimonio de las Instituciones de Inversion Colectiva. Este limite quedard ampliade al 10%,
siempre que la inversién en los emisores en los que supere ef 5% no exceda del 40% del patrimonio de
las Instituciones de Inversion Colectiva. Puede quedar ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en
valores emitidos o avalados por un Estado miembro de la Unién Europea, una comunidad auténoma, una
entidad local, un organismo internacional del que Espafia sea miembro o por cualquier otro Estado que
presente una calificacion de solvencia otorgada por una agencia especializada en calificacion de riesgos
de reconocido prestigio, no inferior a la del Reino de Espana, Cuando se desee superar ef fimite del 35%,
se especificaran los emisores en cuyos vaiores se tiene intencién de invertir o se tiene invertido mas del
35% del patrimonio. Para que las Institucionss de Inversion Colectiva puedan invertir hasta el 100% de su
patrimonio en valores emitidos o avalados por un ente de los sefalados en el articulo 50.2.b) del Real
Decreto 1.082/2012, serd necesario que se diversifique, al menos, en seis emisiones diferentes v que la
inversién en valores de una misma emisién no supere el 30% del activo de la Sociedad. Quedara
ampliado al 25% cuando se trate de inversiones en obligaciones emitidas por entidades de crédito que
tengan su sede en un Estado Miembro de fa Unidn Europea, cuyo importe esté garantizado por activos
que cubran suficientemente los compromises de la emisidn y que queden afectados de forma privilegiada
al reembolso del principal y al pago de los intereses en el caso de situacién concursal del emisor. El total
de las inversiones en este tipo de obligaciones en las que se supere el limite del 5% no podra superar el
80% del patrimonio de tas [nstituciones de lnversion Colectiva.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econémico se consideran un Unico
emisor.

s Limite general a la inversion en derivados:
La exposicion total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podra superar
el patrimonio neto de las Institucionas de Inversion Colectiva. Por exposicidn total al riesgo se entendera

cualquier obligacion actual o potencial que sea consecuencia de la utilizacion de instrumentos financieros
derivades, entre tos que se incluiran las ventas al descubierto.
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Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean contratadas aisladamenie, bien incorporadas
en operaciones estructuradas, en ningln caso podran superar el 10% del patrimonio de las Instituciones
de Inversion Colectiva.

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

Las posiciones frente a un Gnico emisor en preductos derivados, activos e instrumentos financieros,
obligaciones emitidas por entidades de créditc cuyo importe esté garantizado por activos que cubran
suficientemente los compromisos de la emisidn y queden afectados de forma privilegiada al reembolso del
principal e intereses y depésitos que las instifuciones de Inversion Colectiva tengan en dicha enfidad no
podran superar ef 35% del patrimonio de las Instituciones de Inversién Colectiva.

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

A esios efecfos, las entidades pertenecientes a un mismo Grupo econdmico se consideran un Unico
emisor.

Limites a la inversion en valores no cotizados:

Los valores susceptibles de ser adquiridos no podrén presentar ninguna limitacion a su libre transmisién.
Queda prohibida la inversién de las Instituciones de Inversidn Colectiva en valores no cotizados emitidos
por entidades pertenecientes a su grupo o al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podran tener
invertido mas del 2% de su patrimonio en valores emitidos ¢ avalados por una misma entidad. Igualmente,
no podran tener mas def 4% de su patrimonio invertido en valores emitidos o avalados a entidades
pertenecienies a un mismo grupo.

Para las Instituciones de Inversion Colectiva no armonizadas se autoriza la inversion, con un limite
maximo conjunto det 10% del patrimonio, en:

- Acciones y activos de renta fija admitidos a negoeciacién en cualquier mercado o sistema de
negociacion que no cumplan los requisitos establecidos en ef articulo 48.1.a) o que dispongan de
otros mecanismos que garanticen su liquidez.

- Acciones y participaciones de HC de caracter financiero no auterizadas conforme a ia Directiva
2008/65/CE, de 13 de julic domiciliadas en paises no OCDE con ciertas imitaciones.

- Acciones y participaciones de 1IC de inversién libre y de IIC de 1IC de inversion libre espafiolas.

- Acciones y participaciones de Entidades de Capital Riesgo reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de
noviembre.

Este iimite aplicaré conforme a lo establecido en ef folleto de cada IIC de acuerdo al articulo 46.1.1. del RD
1.082/2012, de 13 de julio.

No obstante, para las instituciones de Inversién Colectiva armonizadas se autoriza la inversion, con un
{imite maximo conjunto det 10% det patrimonic, en;
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- Acciones y activos de renta fija admitidos a negociacion en cualquier mercado o sistema de
negociacion que no cumplan los requisitos establecidos en el articulo 48.1.a2) o que dispongan de
otros mecanismos gue garanticen su liquidez.

- Acciones y participaciones de Entidades de Capital Riesgo reguiadas en la Ley 22/2014, de 12 de
noviembre.

s Coeficiente de liquidez:

Las Instituciones de Inversion Colectiva deberdn mantener un coeficiente minimo de liquidez del 1% de su
patrimonio caiculado sobre el promedio mensual de las Instituciones de Inversion Colectiva.

« Obligaciones frente a terceros:

Las Instituciones de Inversion Colectiva podran endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su
patrimonio para resolver dificultades transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo no
superior a un mes, o por adquisicién de activos con pago aplazade, con fas condiciones que establezca la
Comision Naciona! del Mercado de Valores. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos
contraidos en ia compra de activos financieros en el periodo de liquidacion de la operacidn que
establezca el mercado donde se hayan contratado.

Los coeficientes y limiles legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a fos gue se expone las
Instituciones de Inversién Colectiva que, en todo caso, son objeto de seguimiento especifico por la Sociedad.

Riesgo de mercado

l.a inversidn en renta variable conlleva que la rentabilidad de las Instituciones de Inversién Colectiva se vea
afectada por la volatilidad de los mercados en los que invierte. Debido a situaciones de los mercados
financieros, las inversiones de renta variable pueden ser causa principal de variaciones tanto positivas como
negativas, mayores de io esperado.

L.a inversién en renta fija esta sometida al movimiento de tipos de interés y en ciertos periodos también puede
experimentar variaciones negativas. En este sentido, la sensibilidad al movimiento de tipos viene determinada
por la duracion modificada de la cartera.

La inversion en activos denominados en divisas distintas del euro conlleva un riesgo derivado de las
fluctuaciones de los tipos de cambio.

Los instrumentos derivados comportan, asi mismo, riesgos adicionales a los de ias inversiones de contado
por el apalancamiento que conflevan, lo gue les hace especialmente sensibies a las variaciones de precio del
subyacente. El apalancamiento implica mayor variabilidad del rendimiento, tanio positivo como negativo,
frente a movimientos del mercado, o mas especificamente, frente a movimientos del precio del subyacente
(titulo o indice al que esta ligado el instrumento derivado).

l.os activos no negociados presentan habituaimente caracteristicas diferentes a las asociadas a los activos de
riesgo tradicionates, como lo son negociarse en mercados de liquidez limitada y menos eficientes, que influira
en su precio de realizacién en caso de que se decida su venta, y valorarse mediante metodologias compigjas,
lo cual implica riesgos de valoracion, tanto debide al propio modelo de valoracion como de los datos que se
requieren para la misma , en ausencia de precios contrastables en mercado.

Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por las instifuciones de Inversion Colectiva se
encuentran descritos en el folleto.

43



OM6584543

CLASE 87

Riesgo de credito

£l riesgo de crédito representa la pérdida potencial vinculada af empeoramiento de la solvencia o a la calidad
crediticia de un emisor o al incumplimiento de sus compremisos de pago. L.a calidad crediticia se concreta en
el rating de la emisién y en el rating minimo de la cartera.

Coma andlisis de la calidad crediticia de las inversiones y de la cartera en su conjunio, se elabora el rating
inteno de cada una de ias emisiones en funcién de la calificacion de las agencias externas. Una vez
realizado dicha labor se calcula un rating medio de cartera tomando como ponderacion tanto el peso del titulo
dentro de la cartera de instrumentos tratables por riesge de credito como la probabilidad de default del titulo
en funcién del rating.

En caso de que una emision no tenga rafing, se analiza fa calificacién de la compafiia emisora para
emisiones del mismo orden de prelacidn y se utiliza fal resultado como rating de Ia emision en el resto de los
célculos.

Asimismo, se analizan fas conceniraciones de cartera por tipo de instrumento asi como por los diferentes

ratings que fas componen. En funcidn de estos analisis, dependiendo de la politica de gestion establecida, se

comprueba el cumplirmiento de ia misma en o que se refiere a calidad credificia,

Riesgo de contrapartida

Engloba de manera amplia tos siguientes riesgos:

« Riesgo de contrapartida
Es el riesgo de que fa contrapartida pueda incurrir en incumplimiento antes de la liquidacion definitiva
de los flujos de caja de una de las siguientes tipologlas de operaciones: instrumentos derivados,
operaciones con liquidaciones diferidas, operaciones con compromiso de recompra y Operaciones de
préstamo de vaiores o materias primas.

+ Riesgo de deposito por operativa de depésitos interbancarios
Este riesgo, debido a la naturaleza del useo de este tipo de operaciones en el terreno de la gestion de
activos, mas dirigido a la inversidn a plazos de activo monetario, puede eventualmente ser recogido
también en los marcos de riesgo emisor en lugar de contrapartida.

Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez representa la pérdida potencial por la venta anticipada o forzosa de activos a descuentos

inusuales, para hacer frente a obligaciones o bien, por el hecho de que una posicién no pueda ser

oportunamente enajenada, adquirida o cubieria mediante el establecimiento de una posicidn contraria

equivalente.

Riesgo de caracter operativo

Se considera Riesge Operacional a todo aquel riesgo de pérdida resultante de una falta de adecuacion o fallo

de los procescs, errores humanos, sistemas intemnos o acontecimientos externos. En dicha expresién se

excluye el riesgo estratégico y reputacional.

En la Scciedad los principios de gestion del Riesgo Operacional se constituyen en cuatro pilares:
Identificacidn, Cuantificacion, Mitigacion y Seguimiento.
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La Socledad tiene definidos procesos intemos en cada uno de los pitares anteriormente citados y que tienen
como fines fundamentales la adaptacién al cumplimientio del marco regulatorio existente (Basilea, SOX,
Banco de Espafa, CNMV, etfc), la afineacién con las mejores practicas intemacionales y de forma concreta la
anticipacién en la gestion de riesgos relevantes para la Unidad, y que permitan ademas de una limitacion de
ocurrencia de ios mismos, una optima y efectiva gestion a través de la implantacion de controles de los
procesos maés significativos del area.

La unidad cuenta con herramientas que permiten la evaluacion y seguimiente continuado de los riesgos,
facilitdndose fa definicion y establecimiento de Planes de Mitigacion sobre los mismos.

El resultado de todo este proceso de seguimiento y evaluacién es trasladado a los diversos 6rganos de

gobierno de la Sociedad y su ratificacién es acordada en la celebracion de los distintos Comités de Riesgo
Operacional que se llevan a cabo en la Unidad.

Gestion de capital

21,

La politica de la Sociedad ha consistido en mantener en todo momento un exceso de recursos propios
respecio al requerido a fa normativa vigente, con el fin de reforzar su imagen de solvencia y para dar
cobertura ampliamente a los crecimientos delf negocio.

QOtras cuentas de orden

El saldo de este epigrafe recoge los importes representativos de derechos, obligaciones y otras situaciones
juridicas que en el futuro puedan tener repercusiones patrimoniales, asi como aquellos ofros saldos que se
precisan para reflejar todas las operaciones realizadas por fa Sociedad, aungue ne comprometan su
patrimonio.

A continuacién se muestra la composicién de su saldo, al 31 de diciembre de 2015y 2014:
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FEuros

2015

2014

Patrimonios gestionados-
Fondos de Inversion
Fondos de Inversion ETF
Sociedad de Inversion Inmobiliaria
Fondo de Capital Riesgo
Gestion discrecional de carteras 'V
Sociedades de Inversidn de Capital Variable
Otras ¥

Patrimonios comercializados-
Fondos de Inversion &

20.735.219.996,13
483.099.522,57
18.491.390,82
82.394.137,81
800.444.104,74
3.399.019.876,31
2.205.570.261.09

28.355.816.820,77
433.724.765,42
20.534.675,63
111.762.174,30
668.671.517,77
3.241.2773.077,00
1.215.521.65441

36.724.239.289,57

34.0647.304.685,30

36.796.227 99

65.255.876.36

36.796.227.%9 65.255.876,36
36.761.035.517,56 34.112.560.561,66

(1) Incluye ef patrimonio de la gestion discrecional de las carteras cedidas de clientes de Banco Bilbao Vizcaya Argentaria,
S.A, {entidad perteneciente al Grupe BBVA —véase Nota 1). Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2815 se incluye el
patrimonio gestionado por delegacién de determinados fondos de pensicnes de BBVA Fundos, Sociedade Gestora de
Fundos de Pensdes, S.A. y el patrimonic de determinadas carteras de BBVA Seguros, S.A., de Seguros y Reaseguros,
{entidades pertenecientes al Grupo BBVA ~véase Nota 1) de acuerde con los contratos formalizados €l 4 de diciembre
de 2015 y el 15 de enero de 2015, respectivamente.

(2} Incluye el patrimonic del fondo Equity Arbifrage Master Fund y la parte det patrimonic gestionado de BBVA Durbana
International Fund, BBVA Global Funds, BBVA SICAV SIF y BBVA Nova SICAV, asi como el patrimonio de los fondos
cedidos por Helaba y Erste Bank para la subgesiion por parte de la Sociedad. Adicionalmente, al 31 de diciembre de
2014, inciuia la cartera gestionada de National Bank of Kazahstan (ningln imporie por este concepte al 31 de
diciembre de 2015).

(3) Corresponde a la comercializacién directa que realiza la Sociedad de participaciones de Instituciones de Inversion
Colectiva gestionadas por la propia Sociedad.

Al 31 de diciembre de 2015, la Socledad gestionaba 169 Fondos de Inversion, dos Fondos de Inversion
ETF {Exchange Traded Fund), una Sociedad de Inversion Inmobiliarias, un Fondo de Capital Riesgo y 358
Sociedades de Inversion de Capital Variable (193 Fondos de Inversion, dos Fondos de inversion ETF
{(Exchange Traded Fund), una Sociedad de Inversién Inmobiliaria, un Fordo de Capital Riesgo y 335
Sociedades de Inversidn de Capital Variable al 31 de diciembre de 2014). Adicionalmente, al 31 de
diciembre de 2015 y 2014, fa Sociedad gesticnaba el fondo Equity Arbitrage Master Fund, parte del
patrimonio de BBVA Durbana Internacional Fund, BBVA Global Funds, BBVA SICAV SIF y BBVA Nova
SICAV, domiciliados en Luxemburge (véase Anexo). El patrimonio total gestionado ascendia, al 31 de
diciembre de 2015y 2014, 36.724.230.289,57 y 34.047.304.685,30 euros, respectivamenie.

Con fecha 15 de enerc de 2015, la Sociedad firmé con BBVA Seguros, 5.A., de Seguros y Reaseguros un
acuerdo por el que la Sociedad gestionaria determinadas carteras enfregadas por BBVA Seguros, S.A.,
de Seguros vy Reaseguros dentro de los limites fijados en el acuerdo previo, permitiendose la delegacion
de la gestion de los activos encomendados a otra entidad. Las comisiones devengadas por la Sociedad
por la gestion de estas carteras, durante el ejercicio 2015, ha ascendido a 628.443,65 eurps (ningtn
importe por este concepto durante el gjercicio 2014 —vease Nota 25).

l.a Sociedad mantiene un acuerdo con National Bank of Kazahstan por el que gestiona la cartera
entregada por National Bank of Kazahstan dentro de los limites de inversién fijados en el acuerdo previo,
permitiéndose la delegacién de la gesiion de ios activos encomendados a BBVA Bancomer Gestion,
Sociedad Operadora de Sociedades de inversidon (entidad perteneciente al Grupo BBVA —véase Nota 1).
L.as comisionas devengadas por la Sociedad por la gestion de esta cartera, durante el gjercicio 2015, han
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ascendido a 406.233,65 euros {357.193,50 euros durante el ejercicio 2014), que se incluyen en el saldo
del epigrafe "Comisiones percibidas” de la cuenta de pérdidas y ganancias de dicho ejercicio {véase Nota
25), habiendo cedido 162.861,84 euros a BBVA Bancomer Gestion, Sociedad Operadora de Sociedades
de Inversién {entidad perteneciente al Grupo BBVA ~véase Nota 1} durante el ejercicio 2015 (142.400,00
euros durante el gjercicic 2014), que se incluyen en ef epigrafe “Comisiones satisfechas” de la cuenta de
pérdidas y ganancias de dicho ejercicio (véanse Notas 22 y 26).

Asimismo, la Sociedad mantiene un acuerdo de prestacién de servicios con la sociedad de inversion
alemana Helaba Invest Kapitalanlagegeselischaft mbH, en virtud del cual existen determinados fondos
cuya gestion es delegada en la Sociedad. Las comisiones devengadas, durante el ejercicio 2015, por la
gestion de estas carteras han ascendido a 235.404,93 euros (737.375,63 euros durante el gjercicio 2014},
que se incluyen en el saldo del epigrafe “Comisiones percibidas” de la cuenta de perdidas y ganancias de
dicho ejercicio (véase Nota 25), habiendo cedido la Sociedad 94.034,77 euros a BBVA Bancomer
Gestion, Sociedad Operadora de Sociedades de Inversion (entidad perteneciente al Grupo BBVA —véase
Nota 1) durante el ejercicio 2015 {110.171,74 euros durante el gjercicic 2014), que se incluyen en el
epigrafe “Comisiones satisfechas” de la cuenta de pérdidas y ganancias de dicho gjercicio (véanse Notas
22y 26).

Adicionalmente, la Sociedad mantiene un acuerdo con ERSTE-SPARINVEST Kapitalantagegesellschaft
m.b.H. (ESPA} y con Erste Group Bank AG, en virtud del cual ESPA delega en la Sociedad, con el
consentimiento de Erste Bank como custodio, la gestion de una parte de la cartera de los fondos ESPA
Stock Global-Emerging Markets Mutual Fund y ESPA Stock Bric Mutual Fund. Asimismo, la Sociedad
mantiene un acuerdo con BBVA Bancomer Gestidn, Sociedad Operadora de Scciedades de Inversion,
(entidad perteneciente al Grupo BBVA -véase Nota 1), en virtud del cual la Sociedad delega en esta
dltima la gestion de los activos encomendados. Las comisiones devengadas por la gestion de las carteras
de los mencionados fondos, durante el gjercicio 2015, que han ascendido & 101.149,53 euros (99.701,75
euros durante el ejercicio 2014), se incluyen en el saldo del epigrafe “Comisiones percibidas” de ia cuenta
de pérdidas y ganancias de dicho ejercicio (véase Nota 25), habiendo cedido la Sociedad a BBVA
Bancomaer Gestidén Sociedad Operadora de Sociedades de Inversion 40.459,79 euros durante el ejercicio
2015 (39.881,25 euros durante el ejercicio 2014), que se incluyen en el epigrafe “Comisionas satisfechas”
de la cuenta de pérdidas y ganancias de dicho ejercicio {véanse Notas 22 y 26).

Finaimente, la Sociedad mantiene un acuerdo de prestacién de servicios con Banco Bilbao Vizcaya
Argentaria, S.A. (entidad perteneciente al Grupo BBVA -~véase Nota 1) en virtud del cual esta dltima
delega en la Sociedad la gestion discrecional de carteras de inversion de sus clientes.

Los ingresos obtenidos por todos estos conceptos, durante los ejercicios 2015 y 2014, han ascendido a
348.772.509,46 y 282.214.342,75 euros, respectivamente (véase Nota 25).

22. Partes vinculadas

a} Operaciones con sociedades del Grupo y con los accionistas de la Sociedad

lL.os principales saldos al 31 de diciembre de 2015 y 2014 y fransacciones realizadas durante los ejercicios
2015 y 2013 por la Sociedad con entidades pertenecientes af Grupo BBVA (véase Nota 1), son los siguientes:
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Euros

2015

2014

ACTIVO:;

Crédito a intermediarios financieros ~ Cuentas a la vista (Nota 7)
Deudores por comisiones pendientes (Nota 7)

Participaciones {Nota 8)

Activos fiscales corrientes (Nota 18)

PASIVO Y PATRIMONIO NETO:
Deudas con intermediarios financieros (Notas 12 y 26)

91.431.123,97
169.000,00
363,40
6.376.840,69

67.305.492,68

£0.873.397,01
50.000,00
363,40
685.354.81

57.829.096,46

Pasivos fiscales corrientes (Nota 18) 16.340.386,36 15.223.696,47
PERDIDAS Y GANANCIAS:
Gastos-
Comisiones satisfechas (Nota 26) 266.189.380,56 | 209.001.278.09
Gastos de personal (Notas 2.ry 28) 64.712,76 65.617.73
Gastos generales (Nota 29)-
Servicios de profesionales independientes 1.210.050,85 1.215.832,88
Servicios buncarios 16.103,60 12.954.10
Inmuebles e instalaciones 393.644,62 85.305.88
Ingresos-
Intereses y rendimientos asimilados {Notas 7 y 24) 1.078,77 65.514,86
Conusiones percibidas (Nota 25) 644.578,30 104.453,17

CUENTAS DE ORDEN:
Otras cuentas de orden (Nota 21) - -

b} Operaciones con miembros del Consegjo de Administracién y Alta Direccion

La informacion al 31 de diciembre de 2015 y 2014, sobre los diferentes conceptos retribuidos devengados
por e Consejo de Administracion y la Alta Direccidn de la Sociedad, y el saldo de las operaciones de
riesgo directo concertados con el Consejo de Administracién y la Alta Direccion de la Sociedad, se detalta
en la Nota 4.

¢) Operaciones con otras partes vinculadas
At 31 de diciembre de 2015 y 2014 existian personas fisicas y juridicas, que entran dentro del concepto
de partes vinculadas y que realizan con la Sociedad operacicnes propias de una relacién comercial

normal con una entidad financiera, por importes no significativos, en condiciones de mercado ¢ de
empleado, segun proceda.

Departamento de Atencién al Cliente

En virtud de la Orden del Ministerio de Economia 734/2004, de 11 de marzo, sobre departamentos y servicios
de atencidn al cliente y el defensor del cliente de las enfidades financieras que desarrolla la Ley 44/2002 (de
22 de noviembre) de Medidas de Reforma del Sistema Financiero, 1a Sociedad ha creado el Departamento de
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Atencién al Cliente, y ha establecido un reglamento que regula de forma sistemdtica y completa el
funcionamiento de dicho Departamento, asegurando el facil acceso por parte de los clientes al sistema de
reclamacion, asi como una agil tramitacion y resolucién de las guejas o reclamaciones interpuestas por
aguéllos.

El Departamento de Atencion al Cliente va a presentar ante el Consejo de Administracién de fa Sociedad con
fecha 30 de marzo de 2016 el informe explicativo del desarrolio de su funcion durante el ejercicio 2015. En
dicho informe se indica que, durante el ejercicio 2015 no han existido reclamaciones de clientes recibidas,
relacionadas con la actividad de la Sociedad. Asimismo, el Departamento de Atencidn al Cliente presentd
ante ef Consejo de Administracion de ia Sociedad con fecha 27 de marzo de 2015 ef informe explicativo del
desarrollo de su funcién durante el ejercicio 2014. En dicho informe se indicaba que, durante el ejercicio 2014
no habfan existido reclamaciones de clientes recibidas, relacionadas con la actividad de la Sociedad.

24. [Intereses y rendimientos asimilados

Comprende los intereses devengados en el ejercicio por todos los activos financieros cuyo rendimiento,
implicito o explicito, se obtiene de aplicar el métode del tipo de interés efectivo, con independencia de gue se
valoren por su valor razonable. Los intereses se registran por su importe bruto, sin deducir, en su caso, las
retenciones de impuestos realizadas en origen.

Seguidamente se desglosa el origen de los intereses y rendimientos asimilados devengados por fa Sociedad
en los ejercicios 2015 y 2014:

Euros
2015 2014
Crédito a intermediarios financieros (Nota 7) 1.078,77 65.514.86
Valores representativos de deuda (Nota 6) 680.563,57 695.240.46
Dividendos percibidos 3.30 1.43
681.645,64 760.756,75

25. Comisiones percibidas

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

El desgiose del saldo de esfe capitulo de las cuentas de pérdidas y ganancias correspondientes a los
ejercicios 2015 y 2014, se muestra a continuacién:
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Euros

2015

2014

Comisiones de gestion de entidades de capital riesgo
Comisiones de suscripcién y reembolso
Servicios de asesoramiento y administracion

Por drea geogrifica;
Esparia

Unidn Europea

Resto del mudo

Comisiones de gestidn de instituciones de inversion colectiva

Comisiones de gestion discrecional de carteras de clientes (Nota 22) 7

340.502.945,23
1.470.694,38
4.968.466.49
443.036,95
1.387.366,41

274.334.505,85
1.715.577.24
4.506.783,77
363.561,64
1.203.914,25

348.772.509,46

282.214.342,75

346.254.548,89
2.111.726,92
406.233,65

279.994.952.91
1.862.196,34
357.193,50

348.772.509.46

282.214,342,75

(") En ef ejercicio 2015 incluye 16.134,65 euros correspondientes al acuerdo de delegacion de gestidon discrecional de
carteras firmadc con Bance Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. (99.643,37 euros en el ejercicio 2014) y 628.443,65 euros
correspondientes al acuerdo de delegacion de gestion discrecional de carteras firmado con BBVA Seguros, S.A,
Seguros y Reaseguros (ningln importe por este concepto en el gjercicio 2014) —véase Nota 22—,

El saldo de la cuenta "Servicios de asesoramienio y administracién” del detalle anterior incluye el importe de
los ingresos asociados a la prestacién de servicios de administracion a una Institucién de Inversién Colectiva
gestionada por la Sociedad, asi como los servicios de administracion derivados del contrato de prestacion de
servicios firmado con Omega Gestion de inversiones, §.G.1.0.C., S.A., con fecha 26 de diciembre de 2007, por
medio def cual la Sociedad facilita los servicios de administracidn a determinadas Instifuciones de inversion
Colectiva gestionadas por esta sociedad gestora. Los importes devengados por estos conceptos han
ascendido, durante el ejercicio 2015, a 225.000,060 y 200.000,00 euros, respectivamente (213.561,64 y
150.000,00 euros, respectivamente, durante el gjercicic 2014).

Tal y como se menciona en la Nota 1, al 31 de diciembre de 2015 y 2014 la Sociedad gestionaba
determinadas Instituciones de Inversion Colectiva. El detalle de las comisiones de gestién de Instituciones de
Inversion Colectiva, de entidades de capital riesgo y de gestion discrecionai de carteras, devengadas durante
los ejercicios 2015 y 2014 por fa prestacion de estos servicios, y de las comisiones pendientes de cobro y el
patrimonio gestionado al cierre de dichos ejercicios, es el siguiente:

Ejercicio 2015;

Euros

Comisiones Comisiones Patrimonio

Comisiones de Gestion Devengadas Pendientes Gestionado
Fondos de Inversion 32208431191 3.965.625,88 | 29.735.219.996,13
Fondos de Inversion ETF 1.411.135.23 353.029,11 483.069.522,57
Sociedad de Inversién Inmobiliaria - - 18.491.390,92
Fondo de Capital Riesgo 1.476G.694,38 710.000,00 §82.394.137 .81
Gestidn discrecional de carteras 1.387.366,41 199.502,06 800.444.104,74
Sociedades de Inversion de Capital Variable 15.232.325,63 4.161.118,28 | 3.399.019.876,31
Otras 1,775.172,46 34593317 | 2.205.570.261,09
343.361.006,02 9,735.208,50 | 36.724.239.289.57

(") Incluye los importes asociados a la gestion de la parte del pafrimonio de Equity Arbitrage Master Fund, BBVA Durbana

International Fund, BBVA Glcbal Funds y BBVA Nova, SICAV.
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Ljercicio 2014:
Euros
Comisiones Comisiones Patrimonio
Comisiones de Gestion Devengadas Pendientes Gestionado
Fondos de Inversion 257.512.847,6G 5.170.300,24 | 28.355.816.820,77
Fondos de Inversion ETF 1.143,319,97 312.726,51 433,724.765,42
Sociedades de Inversién Inmobiliaria 337.693,60 79.597.47 20.534.675,63
Fondo de Capital Riesgo 1.715.577.24 870.000,00 111.762.174,30
Gestion discrecional de carteras 1.263.914,25 226,886,351 668.671.517.77
Sociedades de Inversion de Capital Variable 14.310.715,92 4.676.528.14 1 3.241.273.077.00
Sociedades de Inversion de Capital Variabie del Grapo @ 4.809,80 - -
Odras 9 1.025.118,96 379.000.,00 1.215.521.654.,41
277.343.997,34 11.715.038,87 | 34.047.304.685.30

{*) Incluye los importes asociados a la gestion de la Sociedad de inversicn BBVA Cartera de Inversiones, SICAV, S.A. (entidad
perieneciente al Grupe BBVA ~véanse Notas 1y 22), sociedad liquidada durante el gjercicio 2014,

(**) Incluye los importes asociados a fa gestién de la parie de! patrimonic de Equity Arbitrage Master Fund, BBVA Durbana
International Fund, BBVA Giobat Funds y BBVA Nova, SICAV.

Del total de comisiones de gestidn devengadas durante los ejercicios 2015 y 2014, 987.377,12 vy
4.069.093,60 euros, respectivamente, corresponden a comisiones de gestion sobre resultados (incluye las
comisiones de gestion variable de BBVA Durbana International Fund).

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, las comisiones devengadas totales pendientes de cobro por imporie de
10.202.208,50 y 12.110.100,51 euros, respectivamente, se incluyen en el epigrafe “Inversiones crediticias —
Crédito a intermediarios financieros” del activo de los balances, habiendo sido cobradas en su totalidad a
comienzos de los ejercicios 2015 y 2014, respectivamente {véase Nota 7).

26, Comisiones satisfechas

El desglose def saldo de este epigrafe de las cuenias de pérdidas y ganancias es;

Euros

2015 2014

209.334.619,85
2.153.953,52
313.053.32
211.8061.626,09

266.346.730,93
2.228.396,54
378.217,97
268.953.345,84

Comisiones de comercializacién
Retrocesion de comisiones de gestion
Otras comisiones

El saldo de la cuenta "Retrocesion de comisiones de gestion” del detalle anterior recoge el importe de la
devolucion realizada, durante los ejercicios 2015 y 2014, por parte de la Sociedad, de comisiones de gestién
previamente soportadas de manera diracta o indirecia por determinadas Instituciones de inversion Colectiva
gestionadas por la Sociedad, como consecuencia de su inversién en otras Instituciones de Inversién
Colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al Grupo BBVA, vy ta devolucién parcial de comisiones del
comercializador de las Instifuciones de Inversion Colectiva gestionadas por entidades no pertenecientes al

Grupo BBVA.
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Ei saldo de la cuenta "Otras comisiones” def detalle anterior incluye el importe de ias comisiones devengadas,
durante los ejercicios 2015 y 2014, por los servicios prestados por parte de Atisreal Espafa, S.A. a la
Sociedad por la gestion y administracion de inmuebles propiedad de las instituciones de Inversion Colectiva
tnmobiliarias gestionadas por la Sociedad, que ha ascendido a 80.861,57 y 20.600,33 euros,
respectivamente. Bl importe pendiente de pago a Atisreal Espafia, S.A. por este concepto, at 31 de diciembre
de 2015 y 2014, ascendia a 45.000,00 y 20.211,49 euros, respectivamente, y se encuentra registrado en la
cuenta "Pasivos financieros a coste amortizado ~ Deudas con particulares — Comisiones a pagar” del pasivo
de los balances (véase Nota 13). Asimismo, el saldo de la cuenta “Otras comisiones” del detalle anterior
incluye el importe de la cesion a BBVA Bancomer Gestion, Sociedad Operadora de Sociedades de Inversion
(entidad perteneciente al Grupo BBVA -véase Nota 1) de parte de la comision de gestion percibida por la
Sociedad por la gestién de la cartera de los fondos de ESPA y de Helaba Invest Kapitalanlagegesellschatt
mbH, y por la gestién de la cartera del National Bank of Kazahstan, cuyo importe asciende a 297.356,40
euros en el efercicio 2015 {292.452,99 euros en el ejercicio 2014) —~véanse Notas 21 y 22—

Durante los ejercicios 2015 y 2014, la Sociedad ha retribuido a entidades del Grupo y a otros intermediarios,
en conceplo de colocacion de participaciones de Fondos de inversion gestionados y otras comisiones, un
importe total de 266.346.730,93 y 209.334.619,85 euros, respectivamente, que se incluyen en la cuenta
“Comisiones de comercializacion” del detalle anterior, quedando pendiente de pago, al cierre de dichos
ejercicios, un importe de 67.376.124,83 y 58.037.474,34 euros, respectivaments, que se encuentran
registrados en el epigrafe "Pasivos financieros a coste amortizado ~ Deudas con intermediarios financieros”
del pasivo de los balances (véase Nota 12).

El detalle de las comisiones retribuidas a los diferentes comercializadores, durante los ejercicios 2015 y 2014,
asi como de fas comisiones pendiente de pago al cierre de dichos ejercicios, que figuran registradas en la
cuenta "Comisiones de comercializacion™ del detalle anterior y en la cuenta “Pasivos financieros a coste
amortizado — Deudas con intermediarios financieros — Comisiones a pagar” del pasivo de los balances,
respectivamente, es el siguiente;

Euros
2015 2014
Gastos en Comisiones Gastos en Comisiones
Comisiones Pendienies Convisiones Pendientes
Devengados de Pago Devengados de Pago

Banco Bilbso Vizcaya Argentaria, S.A? 265.627.297.82 67.257.051,5] | 208.427.514,22 | 57.570.615,24
Uno-E Bank, S.A. 189.783.30 28413,18 179.782,44 31.536,52
BBVA Portugal, S.A. 21.243,33 4.340,43 20.795,09 5.33526
BBV A Bancomer, S.A. 53.699,71 15.687.56 8(1,733.35 221,609,44
Total comercializadores Grupo BBVA (Nota 22) 265.892.024,16 67.305,492,68 | 208.708.825,10 | 57.829.096.,46
Otros comercializadores no Grupo 454.706,77 70.632,15 625,794 .75 208.377 .88
266.346.730,93 67.376.124,83 | 209.334.619.85 | 58.037.474,34

(*) La Scciedad cede una comisién de comercializacion que equivale aproximadamente ai 85% de la comision de gestién fija que
conste en el ultimo foliete de cada Fonde de Inversion gestionado. Asimismo, en el efercicio 2015 este importe incluye
780.539,91 euros que son pagades a Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, $.A, para su posterior cesién a otros Intermediarios

{798.764,58 euros en el gjercicio 2014),

27. _Resultados de operaciones financieras

Incluye el importe de los ajustes por valoracién de los instrumentos financieros (excepto los imputables a
intereses devengados por aplicacion del método del tipo de interés efectivo v a correcciones de valor de
activos), asi coma los resultados obtenidos en su compraventa.
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El desglose del saldo de este capitulo de la cuenta de pérdidas y ganancias, correspondiente a ios ejercicios
2015y 2014, en funcion del origen y la naturaleza de las parlidas que lo conforman, es el siguiente:

Euros
2015 2014
Instrumentos financieros clasificados como:
Activos financieros disponibles para la venta (Nota 6) 169.728.,55 706.352,76
Otros - -
169.728,55 706.352,76
Origen:
Valores representativos de deuda (Nota 6) 133.619,34 56.340,25
Participaciones en Instituciones de Inversién Colectiva (Nota 6) 7.496.26 640.276,38
Participacidn en Fondos de Capital Riesgo (Nota 6) 2861295 9.736,13
169.728,55 706.352,76
28. Gastos de personal
a) Composicion
La composicién de los gastos de personal en los ejercicios 2015 y 2014 es:
Euros
2015 2014
Sueldos y salarios 5.955.133,57 5.742.187,97
Seguridad Social 1.014.198,31 1.055.067,30
Retribuciones a los empleados basadas en instrumentos de capital {Nota 14) (1.180,48) 10.048,17
Dotaciones y aportaciones a fondos de pensiones (Nota 2.1) 64.712,76 65.617,73
Otros gastos de personal 63.851.78 55.241,82
7.096.715,94 6.928.162,99

b} Ndmero de empieados

El nimero medic de empleados de la Sociedad, durante los ejercicios 2015 y 2014, asi como la
distribucion por categorias profesionales y por sexo, al cierre de dichos ejercicios, se muestra a

continuacion:

2015 2014

Empleados al cierre del Namero Empleados al cierre det Numero

€Jercicio Medio de gjerciclo Medio de
Mujeres |Hombres! Total | Empleados | Mujeres |Hombres| Total | Empleados
Directivos no Consejeros - 3 3 3 - 3 3 3
Técnicos 29 38 67 67 31 42 73 73
Administrativos i - i 1 ) - 1 1
30 41 71 71 32 45 77 77
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L.os importes pendientes de pago, al cierre de los ejercicios 2015 y 2014, en concepto de gastos de
personal (retribuciones variables) se incluyen en el epigrafe “Pasivos financieros a coste amortizado —
Deudas con particulares” del pasive det balance (véase Nota 13),

29. Gastos generales

a) Desglose

El desglose del saldo de este capitulo de las cuentas de pérdidas y ganancias, correspondientes a los
ejercicios 2015 y 2014, es ef siguiente:

Euros
2015 2014

Inmuebles e instalaciones 363.644,62 85.305 88

Sistemas informaticos 7.138.348,21 3.665.654.27
Publicidad y representacién 466.076,22 445.079,17
Servicios de profesionales independientes 1.519.647,23 1.454.514,32
Otros gastos 4.407.330,69 3.086.835,68
Contribuciones e impuestos 30.949.35 38.997.40

13.956.196,32

10.776.386,72

El saldo de la cuenta “Inmuebles ¢ instalaciones” del detalie anterior, recoge, basicamente, los gastos por
los arrendamientos y subarrendamientos de las distintas oficinas que tiene la Sociedad repartidas por el
territoric nacional y cuyo arrendador o subarrendador es, en todos los casos, Bance Bilbao Vizcaya
Argentaria, S.A. (véase Nota 22).

Por otro lado, el saldo de la cuenta “Sistermnas informéticos” del detalle anterior incluye, fundamentaimente,
los gastos de mantenimiento y reparacion de [as aplicaciones informaticas y de gestion de la Sociedad.

El saldo de la cuenta “Otros gastos” del detalle anterior incluye, en los ejercicios 2015 y 2014, 882.557,21
y 772.782,51 euros, respectivamente, correspondientes a gastos de correo y 842.673,89 y 864.806,52
euros, respectivamente, correspondientes al gasto por la informacion remitida a los paricipes de los
Fondos de Inversion gestionados por la Sociedad. Adicionalmente, el saldo de dicha cuenta incluia, en &l
ejercicio 2014, 117.835,19 euros de ingresc correspondientes al exceso de provision asociado a un
recargo de fa Hacienda PUblica que fue pagado por ia Sociedad durante dicho ejercicio {véanse Notas 11
y 28). Por otro lado, el saldo de dicha cuenta incluye, en el ejercicio 2015, 1.489 miles de eurcs
correspondientes al gasto incurrido por la Sociedad como consecuencia de las compensaciones
puntuales efectuadas a favor de las Instituciones de Inversion Colectiva gestionadas por la misma (548
miles de euros en el ejercicio 2014).

Por dltimo, el saldo de la cuenta "Servicios profesionales independientes” del detalle anterior inciuye, en
los ejercicios 2015 y 2014, 1.068.412,18 y 1.072.067,19 euros, respectivamente, correspondientes a la
prestacidn de servicics informaticos, incluidos servicios de consuitoria, hosting y mantenimiento de
servidores vy help-desk, por parte de Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. (entidad perteneciente al
Grupo BBVA ~véase Nota 1) a la Socigdad, en virfud de ios contratos de prestacion de servicios de fecha
29 de junio de 2012 y 27 de septiembre de 2011 (véase Nota 22). Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, &
importe devengado por estos conceptos se encontraba integramente abonado.

Asimismo, el saldo de la cuenta "Servicios profesionales independientes” del detalle anterior incluye, en
los ejercicios 2015 y 2014, 141.638,67 y 143.765,69 euros, respectivamente, correspondientes a 1a
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prestacion de servicios refacionados con la ejecucién y control de procesos (gestién de participes, soporte
administrativo y servicios de impresion, ensobrado, digitalizacion y distribucién de documentacion) por
parte de Opplus, Operaciones y Servicios, 5.A. (entidad perteneciente al Grupo BBVA —véase Nota 1) ala
Sociedad, en virtud del contrato de prestacion de servicios de fecha 6 de agosto de 2009 (véase Nota 22).
Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, el imporie devengado por estos concepios se encontraba
integramente abonado.

Los importes pendientes de pago, al cierre de los ejercicios 2015 y 2014, por fodos los conceptos

incluidos en ef detalle anterior, se incluyen en el capitulo "Resto de pasivos” del pasivo de los balances
adjuntos (véase Nota 11).

¢) Informacion sobre arrendamientos

A continuacion se desglosa el {otal de pagos futuros minimos en los que incurrira la Sociedad, derivados
de ios contratos de arrendamiento operativo de inmuebles:

Arrendamientes Operatives Euros (¥)
Cuotas Minimas 2015 2014
Menos de un afio 260.860,32 3.470,28
Entre uno y cinco afios 1.286.950,20 -
Mas de cinco afios 3.131.578 82 -
4.679.389,34 3.470,28

(*) Importes no actualizados por IPC.

¢} Otra informacion

Durante los ejerciclos 2015 y 2014, los honorarios relativos a los servicios de auditoria de cuentas vy a
olros servicios prestados por el auditor de la Scciedad, Deloitte, S.L.., 0 por una empresa vinculada al
auditor por control, propiedad comun ¢ gestidn han sido los siguientes:

Euros
2015 2014
Servicios de auditoria 45.998.00 45.884,00
Otros servicios de verificacion 17.979.00 17.979,00
Total servicios de auditoria y relacionados 63.977,00 63.863,00
Total servicios profesionales 63.977,06 63.863,00

Los servicios contratados a nuestros auditores cumplen con los requisitos de independencia recogidos en
la Ley 44/2002, de 22 de noviembre, de Medidas de Reforma del Sistema Financiero, asi como en la
“Sarbanes-Oxley Act of 2002" asumida por fa “Securities and Exchange Commission” ("SEC"); por lo que
no incluyen ta realizacién de trabajos incompatibles con la funcién auditora.
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Anexo

Detalie de Instituciones de Inversion Colectiva

Al 31 de diciembre de 2015, la Sociedad gestionaba las siguientes instituciones de inversion Colectiva;

Fondos de Inversién

BBVA 100X95 EXPOSIC.EUROPA, F.I.
BBVA 100X95 EXPOSIC. EURDPA #, F.I.
BBVA ACUMULACION EUROPA, F.I.
BBVA AHORRO EMPRESAS, F.I.

BBVA AHORRO GARANTIA, F.I.

BBVA BOLSA , F.l.

BBVA BOLSA ASIA MF, F.i.

BBVA BOLSA CHINA, F.I.

BBVA BOLSA DESARROLLO SOSTENIBLE, FI.

BBVA BOLSA EMERGENTES MFF.L

BBVA BOLSA EURO, F.I.
BBVA BOLSA EUROPA F.i.

BBVA BOLSA EUROPA FINANZAS, F.I.

BBVA BOLSA INDICE EURD, F i,

EBVA BOLSA INDICE JAPGN (CUBIERTO), F.IL
BBYA BOLSA INDICE USA {CUBIERTQ], F.I.
BEVA BOLSA INDICE, F.I.

BBVA BOLSA JAPON, F.1.

BBVA BOLSA LATAM, F.L

BBVA BOLSA PLAN DIVIDENDO EUROPA, F.I.
BBVA BOLSA PLUS, F.I.

BBVA BOLSA TECNOLOGIA Y TELECOMUNICACIONES, F.1.

BBVA BOLSA USA {CUBIERTQ), F.I.
BBVA BOLSA USA, F.I.

BBVA BONOS 2018, F..

BBVA BONQS 2021, F 4,

BBVA BONOS 2024, F.i.

BBVA BONOS CASH, F.1.

BBVA BONOS CORE BP, F.i.

BBVA BONOS CORPORATIVOS FLOTANTES, F.i.
BBVA BONOS CORPORATIVOS LARGO PLAZO, F.I.
BBVA BONOS CORTO PLAZO GOBIERNOS, F.l.
BBVA BONOS CORTO PLAZO PLUS, F.I.

BBVA BONOS DOLAR CORTO PLAZO, F 1.

BBVA BONOS DURACION FLEXIBLE, F4.

BBVA BONOS DURACION, F.L.

BBVA BONOS ESPANA LARGO PLAZO, F.I.

BBVA BONGS EUSKOFONDO, F.1.

BBVA BONOS INTERNACIONAL FLEXIBLE 0-3, F.I.
BBVA BONOS INTERNACIONAL FLEXIBLE EURQ, F.1.
{antericrmente denominade BBVA BONOS LARGO PLAZO
FLEXIBLE, F.1)

BBVA BONOS INTERNACIONAL FLEXIBLE, F.I.
BBVA BONOS LARGO PLAZC GOBIERNOS II, F.I.
BBVA BONOS PATRIMONIC I, F.I.

BEVA BONOS PATRIMONIC HI, F 5.

BBVA BONOS PATRIMONIO IV, F.4.

BBVA BONOS PATRIMONIO V, F.I.

BBVA BONOS PATRIMONIO VI, F.I.

BBVA BONOS PATRIMONIO VII, F.I.

BSVA BONCS PATRIMONIO VI, F..

BBVA BONOS PATRIMONIO IX, F.I.

BBVA BONOS PATRIMONIO X, F.I.

BBVA BONQS PATRIMONIO XI, F.1.

BEVA BONOS PATRIMONIO XL, F I,

BBVA BONOS PATRIMONIO XIV, F.I.

BBVA BONOS PATRIMONIC XV, F.I.

BBVA BONOS PATRIMONIO XVi, F.I.

8BVA BONOS PATRIMONIO XVII, F L.

BBVA BONOS PATRIMONIO XVIil, F.1.
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BBVA BONOS PATRIMONIO RENTAS |, FI.
BBVA BONOS PATRIMONIO RENTAS II, F.L
BBVA BONOS PATRIMONIO RENTAS I, F 1.
BBVA BONOS PATRIMONIC RENTAS 8V, F.1,
BBVA BONOS PATRIMONIO RENTAS V, F.I.
BBVA BONOS PATRIMONIO RENTAS VI, F.L
BBVA BONOS PLAZO |, F.L

BBVA BONGS PLAZO I}, F.L

BEBVA BONCS PLAZO i, F.4.

BBVA BONOS PLAZOV, F.L

BBVA BONOS PLAZO VI, F1. (anteriormente denominado 8BVA

FON-PLAZG 2013 F, F 1)
BBVA BONOS PLAZO VII, F.L
BBVA BONOS PLAZO VIl F .4
BBVA BONOS RENTAS §, F.I.
8BVA BONOS RENTAS ), F.I,
BBVA BONOS RENTAS I, F.1.
BBVA BONOS RENTAS IV, F.I.

BBVA BONOS RENTAS V, F.1. (anteriormente denominado BBVA

FPLAN RENTAS 2014, F.I.)

BBVA BONOS RENTAS VI, F.I.

BBVA BONOS RENTAS VIL F.I.

BBVA BONCS VALOR RELATIVO, F.&

BBVA CONSOLIDACION 85, F.L.

BBVA CRECIMIENTO BOLSA BP, F i

BBVA CRECIMIENTO EUROPA, F .5

BBVA CRECIMIENTC EUROPA DIVERSIFICADD, F.I.

BBVA CRECIMIENTC EUROPA DIVERSIFICADO I, F.I

BBVA DINERO FONDTESORO CORTO PLAZO, F I,
BBVA DOBLE BENEFICIQ, F.1.

BBVA FON-PLAZO 2015, F.1.

BBVA FON-PLAZO 2018, F.L

BBVA FON-PLAZO 2016 B, F ..

BBVA FON-PLAZO 2016 C, F.L

BBVA FON-PLAZO 2016 B, F.L

BBVA FON-PLAZO 2016 E, F.L.

BBVA FON-PLAZO 2017, F.L

BBVA FON-PLAZO 2017 B, F.I.

BBVA FON-PLAZO 2018, F.I.

BBVA FUSION CORTO PLAZO, F.L.

BBVA FUSION CORTO PLAZO 4, F.I.
BBVA FUSION CORTO PLAZO Iil, F.I.
BBVA FUSION CORTO PLAZO IV, F.I.
BBVA FUSION CORTO PLAZO V, F.L.
BBVA GESTION CONSERVADORA, F.I.
BBVA GESTION DECIDIDA, F L

BBVA GESTION MODERADA, F.I.

BBVA GESTION PROTECCION 2020 BP, F.I.
BBVA MEJORES IDEAS CUBIERTO MF, F.I.
BBVA M| INVERSION BOLSA, F.I.

BBVA M INVERSION MIXTA, F 1.

BBVA MULTIACTIVO CONSERVADOR, F.1.
BEVA MULTIACTVO DECIDIDO, F.i.
BBVA MULTIACTIVO MODERADO, F.I.
BBVA OPORTUNIDAD 5X3, F.4.

BSVA OPORTUNIDAD ACCIONES, F.1.
BBVA OPORTUNIDAD ACCIGNES Il £.1.
BEVA OPORTUNIDAD ACCIONES I, F.1.
BBVA OPORTUNIDAD ACCIONES WV, F.i.
BBVA OPORTUNIDAD ACCIONES V, F.I.
BBVA OPORTUNIDAD ACCIONES VI, F.I.
BBVA OPORTUNIDAD EUROPA GARANTIZADO, F.L
BBVA PLAN RENTAS 2015 B, F.I.

BBVA PLAN RENTAS 2016, F..

BBVA PLAN RENTAS 2016 B, F.I.

BBVA PLAN RENTAS 2016 C, F.I.

BBVA PLAN RENTAS 2016 D, F.1.

BBVA PLAN RENTAS 2016 E, F.I.

BBVA PLAN RENTAS 2017, F.I.

BEVA PLAN RENTAS 2047 B, F.I.

BBVA PLAN RENTAS 2018, F.1.

BBVA RENDIMIENTC EUROPA, F.1.

BBVA RENDIMIENTO EUROPA II, F.,
BEVA RENDIMIENTO EUROPA IIt, F.i.
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BBVA RENDIMIENTO EURCPA IV, F .

BEVA RENDIMIENTO EUROPA V. F.L

BEVA RENDIMIENTO EURQOPA VI, F.I.

BEVA RENDIMIENTO EUROPA VIL, F.I.

BBVA RENDIMIENTC EUROPA VIiI, F.1.

BBVA RENDIMIENTO MULTIPLE 21, F.L.

BRVA RENDIMIENTQ MULTIPLE 21 I, FI

BBVA RENTABILIDAD AHORRQ CORTO PLAZO, F.I (anteriormente
denominado BBVA AHORRO CORTQ PLAZO il F.1.
BBVA RENTABILIDAD EUROPA GARANTIZADO, F.I.
BAVA RENTABILIDAD EYJROPEA GARANTIZADO II., Fi
BBVA RENTABILIDAD RENOVABLE, FI

BBVA REVALORIZACION EUROPA I, F.I.

BBVA SELECCION BOLSA, F.I.

BBVA SELECCION EMPRESAS PLUS BR, F.I.

BBVA SELECCION ENERGIA, F.I.

BBVA SOLIDARIDAD, F.L

BBYA SOLIDEZ XV BP, F.L.

BBVA SOLIDEZ XVI BP, F.1.

BBVA SOLIDEZ XVII BP, F.I.
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BBVA SOLIDEZ XVIIl BP, £.I.
BONOCS PLAZO IV, F.I.

FONDO DE PERMANENCIA, F.L.

FONDO LIQUIDEZ, F.I.

HERCULES PATRIMONIO, F.1.

LEASETEN RENTA FIJA CORTO, F.i.
METROPOLIS RENTA, F.1.

MULTIACTIVO MIXTO RENTA FLA, FJ,
QUALITY CARTERA CONSERVADORA BP, F.I.
QUALITY CARTERA DECIDIDA BP, F.1
QUALITY CARTERA MODERADA BP, F.1,
QUALITY COMMODITIES, F.L.

QUALITY MEJORES IDEAS, F.I.

QUALITY SELECCION EMERGENTES, F.I.
QUALITY VALOR, F.I.

UNNIM GARANTIT 6, F 4,

UNNIM GARANTIT 9, F 4.

UNNIM GARANTIT 11, F.L

UNNIM GARANTIT 12, F.L.

UNNIM GARANTIT 13, F.L.
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Sociedades de Inversion de Capital Variable

1948 INVERSIONS SICAV.S A,

ABRE DE INVERSIONES, SICAV.8.A.
ACTIVOS FINANCIEROS ALPHA, SICAV.S.A.
ALADINO DE INVERSIONES SICAV.S.A.
ALEA DE INVERSIONES SICAV,S.A.
ALEDANOS DE INVERSION SICAV,S.A.
ALEGRANZA DE INVERSIONES SICAV S A
ALFA CAPITAL, SICAV S.A.

ALFA INVERSIONES BURSAT.SICAV,S.A.
ALJAMIS 98, SICAV, S.A,

ALKENENCIA, SICAV S.A.

AL-MANSUC INVERSIONES SICAV.S.A.
ALMAVIAL DE tNVERSIONES SICAV.S.A.
ALMED DE INVERSIONES SICAV.S.A.
ALMORADIEL DE INVERSIONES SICAV.S.A.
ALVASIL DE INVERSIONES SICAV,S.A.
AMARV| DE INVERSIONES SICAV.S.A.
AMOTESA INVERSIONES SICAV S.A.
ANBACRISU, SICAV,S.A.

ANJOMA 2013, SICAV, SA.

ANTARALA, SICAV.S.A.

ANTOKA DE PATRIMONIOS, SICAV,S.A.
APAPUCHE SICAV,S.A. SA

ARALAR DE INVERSIONES SICAV.S.A.
ARBACHU DE INVERSIONES, SICAV, S.A.
ARDEGO |, SICAV, S.A.

AREVALO DE INVERSIONES SICAV.S.A.
AROMKA 2, SICAV.SA.

ARRODOS 2014, SICAV, S.A.

ATIENZA DE INVERSIONES SICAV.S.A.
AYNASA SICAV SA.

AZOL FUTURO, SICAV.S.A.

BAJOMIR DE INVERSIONES SICAV,S.A.
BAMBL) 2001 DE INVERSIONES SICAV S.A.
BANDELIER, SICAV, S.A,
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BANETS DE INVERSIONES, SICAV, S.A.
BANEZA DE INVERSIONES SICAV.S.A.
BARANGO, SICAV, S.A.

BASARTE SICAV.S.A.

BBVA CATALANA CARTERA SICAV,S.A,
BINA 2 DE INVERSIONES SICAV.S.A.
BIRIGARRO SICAV.S.A.

BOURDET INVERSIONES SICAV,S.A.
BOVILA DE INVERSIONES SICAV,S.A.
BRUNARA SICAV.S.A.

BRUNO 2000 DE INVERSIONES SICAV,S A
BUD INVERSIONES 2014, SICAV, S.A.
BUDULAQUE ALDAMA SICAV.S.A.
BUENDIA DE INVERSIONES SICAV.S.A.
BUEZUBY, SICAV,S.A.

BUJARA DE INVERSIONES SICAV,S A,
BUSMONDO, SICAV,S.A.

BUSSOLA 88 SICAV.S.A.

CAMBORITUM, SICAY. S.A.

CAMPOSENA SICAV.S.A.

CAPQCORB DE INVERSIONES, SICAV,S A,
CARBAR 2002, SICAV,S.A.

CARDIEL DE INVERSIONES SICAV,S.A.
CARTERA DE INVERSIONES FAMA, SICAV.S.A. {en liquidacion}
CARTERA DE INVERSIONES VALDEPLANA SICAV,S.A.
CARTERA MENDI, SICAV,S A,

CARTERA TEVAL, SICAV.S A,

CAULES DE INVERSIONES, SICAV.S.A.
CEON INVERSIONES SICAV,S.A.

CHEPEN DE INVERSIONES, SICAY, S.A.
CHIMBO INVERSIONES, SICAV.S.A.
CHINDOR, SICAV, S.A.

CHOGUS INVERSIONES, SICAV, SA.
CIGARRAL DE INVERSIONES SICAV,S.A.
COMPETITIVE INVESTMENT, SICAV, S.A.
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CONPED 3 INVERSIONES, SICAV, §.A.
CORONA AUSTRALIS INVEST. SICAV.S.A.
CORVUS ALPHA GESTION, SICAV, S.A.
COSTA PLATA INVERSIONES SICAV.S.A.
CRISCOVI INVERSIONES, SICAV,S.A.
CUBIELLA Y MIYAR, SICAV.S.A., S.A,
CUFATUM SICAV S.A,

CUISIELLO DE INVERSIONES, SICAV, S.A,
CUROLMA SICAV,S.A.

D & F ROALBA SICAV.S.A.

DASILKA CAPITAL, SICAV, S.A.

DELQUIN INVERSIONES, SICAV,S.A.
DEVON ISLAND SICAV.S.A.

DINER INVERSION 200G SICAV.S.A.
DIRDAM LAER SICAV,S.A.

DONINOS, SICAV.S.A.

DUENDE XXI, SICAV, S.A.

DURGAEX, SICAV, SA

EBESCJ, SICAV.S A,

ECHO DE INVERSIONES SICAV.S.A.
EFIMA BERGIDUM SICAV.S A,

EIKON 99 SICAV,S.A.

EL PICHACHO INVERSIONES, SICAV, S.A.
ELCAUN 2012, SICAV,5 A.

ELORBE SICAV,SA.

EMENUR DE INVERSIONES SICAV.S.A.
EMINUR 50 DE INVERSIONES, SICAV, S.A.

EMSALA, SICAV, 5.A. {anteriormente denominada SANCLAVE

SICAV, S.A.)
EPSILON INVERSIONES BURS., SICAV.S.A.

EREMUA DE INVERSIONES SICAV,S.A.
ERESMA BOLSA, SICAV,S.A.

ESBA DE INVERSIONES SICAV S A.
ESGUEVA DE INVERSIONES SICAV.S.A.
ESIRI INVERSIONES, SICAV.S.A.
ESTMODUS, SICAV, SA

ETORKIZUNA DE INVERSIONES SICAV S.A.

EUDEL INVERSIONES, SICAV.S A

EUROARRADI SIGLC XXi, SICAV,S.A.
EURCDUEROC 2002, SICAV.5.A.
EUROZONA BOLSA, SICAV.8.A.
EUROZONA INVERSION SICAV.S.A,
EVIMUR DE INVERSIONES SICAV S A
F.D. BAS DE ARLS, SICAV S.A.
FAGISAQ-1, SICAV.S.A.

FAITX DE INVERSIONES SICAV.S.A.
FAMGH.PAR SICAV S.A

FARO DE MONTEVERDE. SICAV S.A.
FAROGA INVERSIONES 2015, SICAV, §.A.
FERCAGIM, SICAV.S.A.

FERRARI 7 iNVERSIONES SICAV.S.A.
FICOS DE INVERSION, SICAV.S.A.

FINA DE INVERSIONES 97 SiCAV
FINANCES DE PONENT SICAV.S.A.
FINANCIACGIONES SEGMENTOS ALTERNATIVOS, SICAV, S5.A.
FIVALE INVERSIONES 2015, SICAV, S.A.
FLORIDIAN SICAV.5.A, S A

FONCAR DE INVERSIONES, SICAV, S.A,
FORILDOS, SICAV, S.A.

FRASOL 2014, SICAV, S.A.

FRIUSA INVERSIONES 2000, SICAV, S.A.
FUENTE CLARIN SICAV.S.A.

FUP 23, SICAV S A

GAHERV] SICAV.S.A,

GALIANA DE INVERSIONES, SICAV.S.A.
GAMMA INVERSIONES BURS.SICAV,S.A.
GARCIROLA, SiCAV, S.A,

GARESA DE INVERSIONES, SICAV .S .A.
GERION INVERSIONES, SICAV.S.A.
GESINBOL INVERSIONES SICAV,S.A.
GESTRISA, SICAV S.A.

GEZFUA, SICAV, 8.A.

GIMKO DE INVERSIONES SICAV.S A,
GLOBAL SYSTEM INVERSIONES, SICAV, S.A.
GLOBAL TAMASA XXI, SICAV.S A
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GLOBALFINANZAS SICAV.S.A.

GODIL COMPANIA DE INVERSIONES, SICAV, S.A,

GOPRINVES, SICAV,S.A.

GORBEIALDE DE INVERSIONES SICAV.S A,
GRAN CANARIA INVERSIONES SICAV S.A.
GRAN VERAN DE INVERSIONES, SICAV, S.A.
GRANJA MALVEHY, SICAV 5.A.
GUESINVER SICAV.S.A.

GUIFER DE INVERSIONES, SICAV.S A
GUNACAR INVERSIONES 2014, SiCAV, S.A.
ILLA CAPITAL INVESTMENT, SICAV, S.A.
ILLENCA LIVING DE INVERS SICAV, S.A,
IMARIS 2013 DE INVERSIONES, SICAV, S.A.
INDICC DE INVERSIONES SICAV.S A,
INGUNZA SICAV.S.A.

INJOMI CAPITAL, SICAV, S.A.

INMEVAL INVERSIONES SICAV. S A,
INVERCIENTA DE INVERSIONES, SICAV,S A,
INVERERTICA, SiCAV S.A.

INVERFRUT 2001 SICAV.S A,
INVERPAMOBE, SICAV.S.A.

INVERSIONES AGOVARA, SICAV, 5.A.
INVERSIONES ALBA ITC 2014, SICAV, S A,
INVERSIONES BARCAL SICAV.S.A.
INVERSIONES BAZTAN SICAV,S.A.
INVERSIONES CHAPESA, SICAV,5.A.
INVERSIONES CIZ SICAV . S.A.
INVERSIONES DANAIME, SICAY, S.A.
INVERSIONES GARSI, SICAV 5.A.
INVERSIONES IGULL, SICAV.S.A.
INVERSIONES INDASA EJEA, SICAV.S.A.
INVERSIONES KRESALA 2013, SICAV, S.A.
INVERSIONES MOBIL.IMAGQ SICAV . S.A.
INVERS{IONES NAISURIA, SICAV S.A.
INVERSIONES PITACO, SICAV.S A,
INVERSIONES STAR BLEU SICAV.S A,
INVERSIONES TORCAL SICAV.S.A.
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INVERSIONES VAZPI, SICAV S A,
INVERSIONES VILLA DE PARIS II, SICAV, 5.A.
INVERURBASA, SICAV.S A

INVERXERESA DE INVERS., SICAV . S.A,
INVESTGODAMA, SICAV, S.A.

ITAPUA INVERSIONES DE CAPITAL, SICAV, SA
JLC INVEST 2001, SICAV.S.A.

JOESLAIT, SICAV, S.A

JOGAMI DE INVERSIONES SICAV S.A.
JUDBEM DE INVERSIONES SiCAV,S.A.
JUPASA INVERSIONES SICAV.S.A.

KAHONDQ 2010, SICAV.S A,

KANKEL 2013, SICAV,S.A.

KAPEMA DE INVERSIONES, SICAV, S.A.

KASILDA INVERSIONES, SICAV, 8.A.

KINVERIX CAPITAL, S.A., SICAV {anterlormente denominada
SALIME DE INVERSIONES SICAV.S.A)

KIRINADIO, SiCAV, S.A.

KLANDUR, SICAV, S.A,

KOTAPU DE INVERSIONES, SICAV, 5.A.
LAGO ERIE, SICAV, S.A.

LANTANA XXI, SICAV, 5.A.

LARDERENSE DE INVERSIONES, SICAV, S.A.
LAS GIRALTAS DE INVERSIONES 2015, SICAV, S.A.
LAUREL 4, SICAV.S.A.

LECINENA DE INVERSIONES SICAV S.A,
LENVOMEN CAPITAL, SICAV.S A

LEVARA INVEST, SICAV.S A,

LIENDO DE INVERSIONES SICAV,S.A.
LINCARAY, SICAV.S A

tLUIPUPI, SICAV.S.A.

LOBUMAR CAPITAL, SICAV.S.A.

LOYMA 2013 DE INVERSIONES SICA

LOYOLA 1951, SICAV, S.A. {anteriormente denominada IBIAS DE
INVERSIGNES SICAV.S.A )

LUBIA DE INVERSIONES SiCAV,S.A.
LUMAISA INVERSIONES, SiCAV S.A.
LUZALVAR INVERSIONES SICAV,S.A.
MACRISON DE INVERSIONES SICAV,S.A.
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MAFRAMA DE INVERSIONES SICAV,S5.A.
MA-GO DE INVERSIONES SICAV.S.A.
MALISVE, SICAV.S.A.

MANA CLEAR, SICAV, S.A.

MARALTI INVEST, SICAV.S.A,

MARGA 2014 DE INVERSIONES, SICAV, 5.A. {anteriormente
denominada VELABOIT RENTA VARIABLE, SICAV.S.A}
MASIA LA JUNQUERA CAPITAL INVESTMENT, SICAV, S.A.
{anteriormente denominada GOMPOR BOLSA SICAV.S.A)

MASVOLTES SICAV.S.A.

MATTIOLA DE INVERSIONES, SICAV,S.A.
MEGEVE INVERSIONES, SICAV.S.A.
MENDIBILE DE INVERSIONES SICAV.S.A.
MERALER SICAV.S.A

MEREU DE INVERSIONES SICAV,S.A.
MERRYHOUSE INVERSIONES SICAV,S.A.
MIRABEL 08 DE INVERSIONES, SICAV .S A.
MOALROMO, SICAV,S.A.

MOIRA 2014, SICAV SA

MONTMARTRE DE INVERSIONES SICA
MORINVEST SICAV,5.A.

MORO 2 SICAV.S.A.

MUCARPE DE INVERSIONES, SICAV. S A,
MUGUR INVEST SICAV.5.A.

NEW DEAL INVERSIONES, SICAV.5.A,
NEW GARDMENT, SICAV, S.A.
NIGHTHAWK INVERSIONES, SICAV,S.A.
NOVAFILLOLA SICAV.S.A.

NOVAVILA 2008, SICAV.S.A.

NUEVQ GOODWILL, SICAV.S.A.
OLEIROS DE INVERSIONES SICAV,S.A.
OLJO PATRIMONI, SICAV, S.A.
OMICRON INVERSIONES, SICAV,S.A.
ONDA GLOBAL DE INVERSIONESSICA
ONDARRETA ZURRIOLA DE INV. SIC
ONIX CAPITAL, SICAV, S.A.

ORAFLA 2000 SICAV,S.A.

OREGON 2000 SICAV.5.A.

ORIA-SARA, SICAV,S A,

ORIOLA DE INVERSIONES SICAV S.A.
ORONSIDE, SICAV,S.A.

OTIXE VALORES, SICAV S.A.

PAGOA DE iNVERSIONES SICAV.S.A.
PAUGOGA INVERSIONES, SICAV,5.A.
PEALMA 1 SICAV.S.A.

PENASERENA INVERSIONES, SICAY, S.A.
PHALAENOCPSIS SICAV,S A,

POCHO DE INVERSIONES, SiCAV, S.A.
PLENCIA DE INVERSIONES SICAV.S.A.
PORBAS INVERSIONES, SICAV. S.A.
PREZANES DE INVERSIONES SICAV.S A
PRIMROSE INVERSIONES, SICAV.S.A.
PRIPUSA, SICAV,S.A.

PRIRAMU, SICAV.S.A.

PRITUR INVERSIONES SICAV.5.A.
PROFIT INVESTORS SICAV.S.A.

PSJ INDEX GESTION, SICAV.S.A.
QUORUM 98 SICAV.S.A.

RADISA INVERSIONES SICAV.S.A.
RAFRA 2000 SICAV.S.A.

RAVISTAR, SICAV,5.A.

RED JACKET 74, SICAV, S.A.

RIO PERLA INVERSIONES, SICAV.S.A.
RIO tJRUMEA DE INVERSIONES SICA
RIDSCURO, SICAV,8.A.

RITEI 2014, SICAV. S.A.

ROSILNU SICAV,S.A.

ROSMAR 1984 INVERSIONES, SICAV.S A,
ROSMI 10 SICAV,8.A. SA
RUMVOINVEST 2008 , SICAV.S.A.
SAINT LEGER, SICAV, S.A.

SALDASA DE INVERSIONES SICAV 5.A.
SALINAS DE INVERSIONES SICAV,S.A.
SALIONA DE INVERSIONES SICAV.S A
SALVIA DE INVERSIONES SICAV.S.A.
SAN TELMO FINANZAS, SICAV.S A,
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SANINVERPA SICAV.S.A.

SANTOS NUEVOS, SICAV.S.A.

SAU D INVERSIONS SICAV.S.A.
SAVINGS CAPITAL, SICAV, §.A,
SAVIR 2000 DE INVERSIONES SICA

SC MERCADOQS GLOB.INVERS SICAV,S.A.

SECAL 2010, SIiCAV.S.A.
SENURMO, SICAV,S.A.

SERGROBE DE INVERSIONES SICAV 5 .A.

SETOBA DE INVERSICONES SICAV,S.A.
SEXTANTE CAPITAL, SICAV.S.A.
SIFAL INVERSIONS, SICAV, S.A.

SILE 2015 INVERSIONES. SICAV, S.A.
SILLEIRO DE INVERSION SICAV.S.A.
SIMSON 2000 SICAV.S A,

SIROCC EXPECTATIONS SICAV.S.A.

SIXPINES DE INVERSIONES SICAV.S A

SOGAZA DE INVERSIONES SICAV.8.A.
SOLE BOADA INVERSIGNS SICAV S A,
SOMOLINOS INVERSIONES SICAV,S.A.
SOREV] INVESTMENT, SICAV, §.A
TAES XXI, SICAV S A,

TALLOLA SICAV,S.A.

TAMARALIUGA, SICAV.S.A.

TANTEQ DE HARCORELIA SICAV S.A.
TASDEY DE INVERSIONES SICAV.S.A.
TEBROS DE INVERSIONES SICAV . S.A.

TEIDE 2015 INVERSIONES DE CAPITAL, SICAV, S.A.

TEPIC DE INVERSIONES SICAV.S.A.
TERMIA DE INVERSIONES SICAV.S.A.
TETANA DE INVERSIONES, SICAV.S5.A,
TEXERA DE INVERSIONES SICAV.S.A.

THALASSA DE INVERSIONES SICAV S A.
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TIETAR DE INVERSIONES, SICAV,S.A.

TLALOC DE INVERSIONES 2014, SICAV, S.A.
TORREGARCIA 1502, SICAV, §.A.

TRADING ZOFF TYM, SICAV, S.A.
TRANSFORMACION DE INVERSIONES, SICAV, S.A.
TREDOS DE INVERSIONES SICAV,S.A.
TRENAREZQ, SICAV,S.A.

TRENDINVEST, SICAV.S.A.

TTH DE INVERSIONES, SICAV.S.A.

TULIPAN DE INVERSIONES, SICAV,S.A.
TXUMACOR INVERSIONES, SICAV,S.A.
UNDARTE DE INVERSIONES, SICAV,S.A.

URBEL 2000 DE INVERSIONES, SiCAV, S.A.
VALLJABO, SICAV S A.

VALORES MOBILIARIOS DEL EBROSI, SICAV, S.A.
VALORES RIOVAL, SICAV S.A,

VALVALSA 200, SICAV,S.A.

VANUA LAVA, SICAV,S.A,

VAPALSA 2002 SICAV.S.A.

VELABOIT OPPORTUNITIES SiCAV, S.A. {antericrmente
denominada INVERSIONES MARCARTHUR, SICAV, 8.A.)

VELABOIT SICAV.S.A,

VIAN 2013 DE INVERSIONES, SICAV, S.A.
VIFAG 2002, SICAV.S.A.

VIKINVEST, SICAV.S.A.

VINIDIS INVERSIONES, SICAV.S A,
XAIGA 2001, SICAV S.A.

YLANG DE INVERSIONES, SICAV.S A,
YOLICOCAM, SICAV S.A.

YUESEUS, SICAV.SA.

ZIAMVE, SICAV.S.A.

ZINP INVERSIONES 2010, SICAV.S.A.
ZIR| DE INVERSICONES, SICAV.S.A.
ZUBIGON INVERSICNES 2002 SICAV.S.A.
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Fondos de Inversion ETF

ACCION DJ EUROSTOXX 50 ETF, F.I.
ACCION IBEX-35 ETF, F.L

Instituciones de Inversion Colectiva inmobiliarias

REAL ESTATE DEAL, S.11,5.A.

Fondo de Capital Riesgo
BBVA CAPITAL PRIVADO, F.CR.
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Otras (Equity Arbitrage Master Fund, compartimentos de BBVA Durbana L.F., BBVA Global Funds, BBVA

SICAV SIF y BBVA Nova SICAV)

EQUITY ARBITRAGE MASTER FUND

BBVA DURBANA INTERNATIONAL FUND — LATAM FIXED INCOME {clase A,, clase i y clase X}
BBVA DURBANA INTERNATIONAL FUND — BBVA DURBANA LA ENCINA

BBVA DURBANA INTERNATIONAL FUND - FD GLOBAL INVESTMENTS

BBVA DURBANA INTERNATIONAL FUND —~ FD TABA DE INVERSIONES

BBVA DURBANA INTERNATIONAL FUND - AMURA

BBVA DURBANA INTERNATIONAL FUND ~ FD BITACORA

BBVA DURBANA INTERNATIONAL FUND — SEXANTE

BBVA DURBANA INTERNATIONAL FUND — SPINNAKER

BBVA DURBANA INTERNATIONAL FUND — ESTAY

BBVA DURBANA INTERNATIONAL FUND - DRIZA

BBVA DURBANA INTERNATIONAL FUND - RUMBC

BBVA DURBANA INTERNATIONAL FUND -~ BBVASPARTNERS EUROPEAN ABSOLUTE RETURN
BBVA DURBANA INTERNATIONAL FUND — AUGUSTUS NEUTRAL PLUS {clase A)

BBVA DURBANA INTERNATIONAL FUND — AUGUSTUS EQUITY (clase A)

BBVA DURBANA INTERNATIONAL FUND — EUR CORPORATE BOND FUND (clase P y clase |}
BBVA DURBANA INTERNATIONAL FUND - GLOBAL EQUITY FUND EUR (clase A)

BBVA DURBANA INTERNATIONAL FUND - GLOBAL EQUITY FUND USD (clase A}

BBVA DURBANA INTERNATIONAL FUND - USD CORPORATE BOND FUND (clase D)

BBVA DURBANA INTERNATIONAL FUND ~ MULTI ASSET MODERATE EUR FUND (clase A)
BBVA DURBANA INTERNATIONAL FUND — MULTI ASSET MODERATE USD FUND (clase A)
BBVA DURBANA INTERNATIONAL FUND — GLOBAL BOND FUND EUR (clase A y clase |)
BBVA DURBANA INTERNATIONAL FUND - GLOBAL BOND FUND USD (clase A)

BBVA DURBANA INTERNATICNAL FUND ~ MULTI-ASSET FLEXIBLE FUND EUR {clase A}
BBVA DURBANA INTERNATIONAL FUND - MULTI-ASSET FLEXIBLE FUND USD (clase A)
BBVA DURBANA INTERNATIONAL FUND - ESLORA

BBVA DURBANA INTERNATIONAL FUND — COMPAS

BBVA DURBANA INTERNATIONAL FUND - ESTRIBOR
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BBVA DURBANA INTERNATIONAL FUND - BARLOVENTO
BBVA NOVA SICAV ~ BBVA NOVA SICAV STRATEGY |
BBVA SICAV, SiF - EURO BOND FUND

BBVA SICAV, §iF — EURO CASH FUND

BBVA SICAV, SIF - USD CASH FUND

BBVA GLOBAL FUNDS

OMb584564
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BBVA Asset Management, S.A.
Sociedad Gestora de Instituciones
de Inversion Colectiva

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

Situacién de la Sociedad, evolucién de los negocios y evolucion previsible
Situacion de la Sociedad

BBVA Asset Management, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de inversion Colectiva se situd a 31 de
diciembre de 2015 en tercer lugar por patimenio bajo gestion en fondos de inversion mobiliaria, De acuerdo con
la informacién publicada por INVERCO, la Sociedad presenta a dicha fecha una cuota del 13,65% frente al
14,66% con la que acabo 2014.

Asimismo, segun datos de INVERCO, la Sociedad ha cerrado el ejercicio 2015 con un catalogo de 529 HC's bajo
gestion, de las que 171 son fondos de inversion y 358 son SICAV's. A estos datos hay que sumar 1 sociedad de
inversion inmobiliaria y 1 fondo de capital riesgo. La Sociedad esta gestionando parte del patrimonio de BBVA
Durbana International Funds, BBVA Global Funds, de las SICAV's luxemburgussas BBVA NOVA y varios
Fondos de pensiones portugueses, ademas continua gestionando carteras discrecionales de BBVA.

| patrimonio total gestionado por la Sociedad al cierre del ejercicio 2015 alcanza 36.724.239.289,57 euros, Io
que supone un aumento del 7,86% con respecto al patrimonio gestionado al cierre del gjercicio anterior, que
ascendia a 34.047.304.685,30 euros.

La Sociedad, durante el ejercicio 2015 ha cbtenido unos ingresos por prestacion de servicios de 348.772.509
euros, con un aumento del 23,58 % sobre los 282.214.343 euros correspondientes al ejercicio anterior.

El beneficio después de impuestos en el gjercicio 2015 ha side de 38.574.534 euros con un aumento de un
11,23 % sobre los 34.679.673 euros alcanzados en el afio 2014.

Continuando la politica de racionalizacion def catatogo, a lo largo del ejercicio 2015 se han producido 7 procesos
de fusion con 38 fondos afectados, de los cuales 33 han sido absorbidos (15 garantizados de rendimiento fijo, 12
garantizados de rendimiento variable, 4 de renta fija euro, 1 de gestion pasiva y 1 de garantia parcial}. La
informacion relativa a tos fondos fusionados, esta incluida en los correspondientes proyectos de fusion. Ademas,
se fiquidd 1 fondo (de gestidn pasiva). Asimismo, durante el ejercicio 2015, de 4 SICAV's se ha traspasado la
gestidn a BBVA Asset Management, 3.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, 3 SICAV's
han sido traspasadas a ofras sociedades gestoras y 1 SICAV se revocé el acuerdo de cogestién.

En el ejercicio 2015 se han constituido 32 nuevas instituciones de inversion colectiva, de las gue 8 son fondos de
inversion (3 de gestion pasiva, 2 de renta fija euro, 2 de renta variable mixta infernacional y 1 de renta fija
internacional) y 24 son SICAV's {todas de politica de inversion giobal).

~

0

9



OM6584566

CLASE 87

Remuneracion de BBVA Asset Management, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de inversién Colectiva, a
su personal durante ef ejercicio 2015:

lLa cuantia total de la remuneracidn abonada por BBVA Asset Managent, S.A., Sociedad Gestora de
Instituciones de inversién Colectiva a su personal, durante el ejercicio 2015, ha sido la siguiente: Remuneracién
fija: 4.151.134 euros; Remuneracidn variable: 1.804.000 euros; y el nimero de beneficiarios han sido 71
empleados. Adicionalmente, el importe agregado de la remuneracién de los altos cargos de BBVA asignados a
ta Sociedad Gestora cuya actuacion tiene una incidencia materiat en el perfil de riesgo de la HC ha sido de
1.353.217 euros.

Evolucién de los mercados

£1 crecimiento global se situd en 2015 en el entorno del 3%, por debajo del 3,4% de 2014, con peores resultados
para los paises emergentes y algo mejores para los desarrollados. En el mundo emergente, la desaceleracidn
estructural de la economia china por el cambio de modelo productive se ha visto en parte contrarrestada por las
medidas de estimulo monetario y fiscal implementadas a o largo del afio. Asi, 2015 cierra con un crecimiento
medio del §9% frente al 7,3% de 2014. Mas intenso ha sido el deterioro de Latam de la mano sobre todo de
Brasil, que ha sufrido una fuerte recesion, con problemas politicos y debilidad de la economia doméstica. Rusia
y otros paises exportadores de materias primas se han visto afectados por la fuerte caida del precio del petroleo
(de un 36% hasta niveles de 36%/b para el crudo Brent) derivada en buena medida del exceso de oferta en el
mercado.

Aunque la caida del precio de la energia, en principio, beneficia al mundo desarrollado, al dar mayor capacidad
adquisitiva a tos consumidores, el impacto positivo ha sido, hasta ahora, relativamente moderado. En todo caso,
y pese a algunos baches en la actividad, la economia estadounidense se ha mantenido relativamente firme de la
mano del consumo y la inversidn residencial, con un mercado laboral fuerte que ha permitido reducir la tasa de
paro hasta niveles del 5%, y termina el afio con un crecimiento medio similar al de 2014, cercano al 2,5%. En
cuanto a la eurozona, consolida su gradual recuperacion apoyada en el bajo precio del crudo y de los costes de
financiacion, un euro relativamente debil y una politica fiscal neutral, con un crecimiento medio estimado para
2015 del 1,6% frente al 0,9% del afo anterior. Por el lade de los precios, destaca el impacto bajista que sigue
teniendo e precio del crudo sobre ia inflacion general, gue termina ef afto en niveles del 0,7% en EE.UU. (0.8%
en dic-14) y del 0,2% en la eurozona (-0,2% en dic-14), mientras que la inflacion subyacente se sitia por encima
del cierre de 2014, especialmente en EE.UU. (2,1% vs 1,6%)y en mencr medida en la eurozona (0,9% vs 0,7%).

Aunque en 2015 el sesgo global de la politica monetaria ha sido acomodaticio, a lo largo del afio se ha ido
generando una importante divergencia entre la Fed y el BCE. En el primer caso, i inicio de la normalizacion
monetaria, que se habia ido retrasando, primero por la situacion doméstica y después por la intermnacional,
llegaba en diciembre con una subida del nivet objetivo de los fondos federales de 25pb, hasta 0,25%-0,50%,
aungue la presidenta de la Fed dejaba ciaro que el ritmo de subida de tipos seria gradual y en funcién de los
datos econdémicos. En el casc del BCE, el programa de compra de activos iniciado en marzo por un fotal de
60mm € al mes se revisaba en diciembre, extendiendo su duracién en seis meses, hasta mar-17, incorporando
nuevos activos susceptibles de ser comprados (deuda regional y local) y anunciando la reinversion del principal
de los valores adquiridos a2 medida que se vayan amortizando. Ademas, el BCE bajaba en 10pb el tipo de Ia
facilidad de depdsito hasta -0,30% vy dejaba la pueria abierta a nuevas medidas de estimulo st fuera necesario.
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L.as dudas sobre el crecimiento global y el impacto de la caida del precio de las materias primas en algunos
paises exportadores emergentes son algunos de ios factores que han pesado en los mercados de renta variable
durante e! afio, con el consiguiente aumento de la volatilidad, que finaliza el afio en niveles def 18% tras el
aumento experimentado en ef segundo semestre. El indice mundial en dolares retrocede un -4,3% en el 2015
{(+6,6% en eurcs). Las estimaciones de crecimiento de beneficios han sufrido continuas revisiones a la baja
desde comienzos de afio, pasando del 7,6% al 0,4% en EE.UU. y del 9,3% al -0,6% en Europa para el 2015, y
det 12,3% al 6,8% en EE.UUL. y del 11,6% al 6,5% en Europa para el 2016. Para 2017 |as estimaciones se sitian
actualmente en el 12,8% vy 11,6%, respectivamente.

Por geografias, tras un 15 en el que las rentabilidades eran similares para mercados desarrollados y
emergentes, en el 25 los mercados desarrollados lograron anotarse retrocesos inferiores a los emergentes y
finalizar el afio con reformnos positivos, siendo la diferencia de rentabilidades considerable especialmente en
ddélares (debido al retroceso de las divisas emergentes). Los palses exportadores de materias primas han sido
los mas afectados. Entre los mercados desarroilados, el buen comportamiento experimentado durante la primera
mitad del afio por Japdn y Europa (apoyados por los programas de relajacion cuantitativa en ambas economias,
la debilidad de sus divisas frente al ddlar y unas mejores expectativas de crecimiento de beneficios), les permitia
finalizar el afio en cabeza frente a EE.UU. (S&P -0,7%, EurostoxxB0 +3,8% vy Nikkei +9,1%). Sin embargo,
mientras que el S&P500 finalizaba el afio tan solo un 4,7% por debajo de sus maximos anuales alcanzados en
mayo, Japon y Europa lo haclan bastante por debajo de sus respectives méximos. En Europa destaca el buen
comportamiento de Alemania y Francia, mientras que los mercados periféricos experimentaban un
comportamiento mixto {contrastando las subidas en lalia y Portugal del 12,7% y 10,7% con los retrocesos de
Grecia y Espafia del -23,6% y -7,2%, respectivamente). En emergentes Europa Emergente y Asia han sufrido
caidas menos abultadas que el indice emergente global, muy presionade por el mal comportamiento de Latam
{especialmente en dblares). Aungue es destacable &l mal comporiamienio de China en el 28, afectado por la
devaluacion del yuan en agosto, en el acumulado anual son resefables fos retrocesos de Brasil, Polonia y
Turquia. Finalmente, desde el punto de vista sectorial, se ha observado cierto sesgo defensivo, con subidas del
sector farmacéutico, los seclores ligados a consumo (estable vy ciclico) v tecnologia, contrarrestadas por el
retroceso de energia, materias primas, utilities, financieras e industriales.

l.a divergencia entre las politicas monetarias de la Fed y e BCE se ha reflejado en las curvas de tipos de
gobiernos, especialmente en los tramos cortos. Asi, mientras la rentabilidad del bono a 2 afios americano
terminaba el afic con un repunte de 38pb hasta 1,05% {méaximo desde abr-10), la del bono aleman descendia
25ph hasta -0,35% (habiendo Hegado a alcanzar minimos histéricos cercanos a -0,45% antes de la reunion del
BCE de diciembre), £l diferencial de tipos a 2 afcs entre EE.UU. y Alemania se ampliaba asi hasta niveles de
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140pb, maximos desde ago-06. Mas moderados han sido los movimientos en el tramo largo de las curvas que,
ademas, encontraban cierte soporte en un entorno poco propicio para los activos de riesgo en el 28, con subidas
de 10pb para el tipo a 10 afios americano, hasta 2,27%, y de 9pb para el aleman, hasta 0,63%. Con todo ello,
pese al moderado aplanamiento de la curva de tipos alemana en ef 28, el afo 2015 terminaba con una
positivizacion de 34ph, mientras que la curva americana se aplanaba 29pb,

La favorable resolucién de la crisis griega desatada a mediados de afio (que llevaba a disparar la prima de
riesgo del pais hasta maximos de 1855pb) y ias expectativas de nuevos estimulos monetarios por parte del BCE
favorecian un estrechamiento de fas primas de riesgo de la deuda periférica europea en el 28, a pesar de la
volatilidad presente en los mercados durante este periodo. Al margen del descenso de 155pb en la prima de
riesgo griega acumulado en el afio, el mercado con un mejor comportamiento relativo ha sido el italiano (-38pb),
mientras que la deuda portuguesa (-26ph) y la espafiola (+7pb} se han visto penalizadas por fa incertidumbre
politica. Asi la rentabilidad del bono espafiol a 10 afios termina el afio con una subida de 16pb hasta 1,77% y un
diferencial frente a Alemania de 114pb, contrastando la ampliacién de la prima de riesgo con la reduccién
registrada en el resto de la deuda periférica.

Los honos corporativos han sufrido la falta de apetito por el riesgo, con ampliaciones de diferenciales
especialmente fuertes en EE.ULL vy en el segmento especulativo, muy afectado por las empresas energéticas.

Finalmente, cabe destacar el retroceso de las divisas emergentes y las relacionadas con las matertas primas,
con abuliadas caidas (superiores al 20%) de varias divisas Latam, el rublo, los dblares australiano y canadiense
y la corona noruega. Por su pare, el euro acumutaba una caida en el afio del 10,2%, mientras que el yen (que
actuaba como divisa refugio en los momentos de mayor aversion al riesgo) finalizaba practicamente sin cambios,

Evolucion previsible

Para 2016 esperamos un crecimiento moderado de ia economia mundial, ligeramente superior al 3%, con una
inflacién que se mantendra muy contenida como consecuencia de las presiones bajistas derivadas del ajuste
global en el sector de manufacturas y de la caida del precio del petréleo. En EE.UU. el crecimiento podria
moderarse algo debido a la fragilidad de Ja inversion, afectada por el sector energético y las pobres perspectivas
de crecimiento de beneficios, y a una demanda externa que se resiente de la fortaleza del dolar y 1a debilidad de
las economias emergentes. Por ello, la Fed previsiblemente mantendra una actitud cauta con subidas de tipos
muy limitadas. En la eurozona la tendencia sigus siendo favorable, con una gradual recuperacion de la
economia, aunque debido al fuerte impacto de las recientes caidas det precio del petrdieo sobre la inflacion, no
se descartan nuevas medidas de estimule del BCE. En ef mundo emergente, China sigue siendo el principal
factor de preocupacion, como demuestran las Gitimas caidas de la bolsa. Sin embargo, la situacion en los
mercados no es fiel reflejo del momento de fa economia china ya que, a pesar de estar inmersa en un proceso
de desaceleracion, las autoridades tienen todavia un margen bastante alto en politica economica. Situacién
distinta es Ia de Brasil, cuya recesion en 2016 seguira siendo severa.

Es probable que el precio del crudo empiece a consolidar niveles en la zona de los 308/b en los proximos
meses, aunque no pueden descartarse nuevas caidas hacia la zona de minimos recientes. Esta situacion
constituye una de las mayores fuentes de inestabilidad del actual escenario de mercados, en la medida en que
no salo incide directamente sobre el crecimiento econdmico esperado (con efectos agregados mas bien neutros)
sino que también coloca en situaciones comprometidas a los paises productores, cuyos déficits fiscales se
disparan, & impacta en las condiciones globales de crédito (por contagio de los emisores mas afectados).

Por ello, aunque el recorte de precios de la deuda corporativa sitGa al crédito en niveles atractivos,
especiaimente en términos ajustados por riesgo y relativos a otras clases de activos, a corto plazo se impone la
cautela. Asimismo, a pesar de las caidas de las bolsas en las primeras semanas del afo, 1a reducida visibilidad
sobre el ciclo econdmico globat y los recortes de fas estimaciones de beneficios hacen que las rentabilidades
esperadas sigan en niveles modsstos, lo gue, dada la mayor volatifidad, aconseja una aproximacion prudente y
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selectiva a la hora de posicionarse de cara a los proximos meses. Un posicionamiento mas decidido en activos
de riesgo precisa de una previa estabilizacion del precio del crudo en niveles superiores a los actuales. El
mercado de deuda publica, por otra parte, sigue sin ofrecer valor, con rentabilidades que previsiblemente
continuaran deprimidas por la accién de los bancos centrales. Aungue el ciclo de normalizacién monetaria en
EE.UU. debe introducir un sesgo alcista en los tipos de interés, es improbable que asistamos a repuntes
significativos en ausencia de tensiones inflacionistas. Ademas, el entorno de volatilidad puede dar soporte a
corto plazo al precio de los bonos soberanos por su condicion de "activo refugio”. Por Glfimo, la divergencia en
las politicas monetarias, que se empieza a reflejar ya en los diferenciales de tipos a corto plazo, repercutira
también en los tipos de cambios. Desde los niveles actuales, vemos mas probable una ligera tendencia
apreciadora del dblar frente al euro y una mayor fortaleza en general frente a las divisas de los paises
emergentes, algunos de ellos con importantes desequilibrios todavia pendientes de correccion.

Principales riesgos del negocio

lL.a operativa de BBVA Asset Management, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva se
encuentra sujeta al régimen juridico de Entidades Gestoras de Instituciones de Inversion Colectiva y, en
particutar, a la normativa de la Comision Nacional del Mercado de Valores. En consecuencia, tanto cualquier
modificacion en la legislacién vigente aplicable como la evolucidn de los mercados tienen un impacto en la
actividad y en los resuitados de la Sociedad. lgualmente, hay que considerar que su actuacion se desarrofla
dentro de ia estrategia global del Grupo Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, que es su principal distribuidor de mas
de un 80% del patrimonio gesticnado.

Derechos de voto

De conformidad con la politica de ejercicio de los derechos de voto adoptada por BBVA Asset Management,
S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, esta entidad ha ejercido, en representacion de
fas SICAV gue han delegado total o parciaimente en esta gestora el ejercicio de los derechos potiticos, el
derecho de asistencia y voto en las juntas generales de accionistas celebradas durante el ejercicio 2015 de
sociedades espafiolas en ias que la posicién global de las SICAV gestionadas por esta entidad gestora fuera
mayor o iguat al 1 por 100 de su capital social y tuviera una antigliedad superior a doce meses. Asimismo, se ha
gjercido el derecho de asistencia y voto en aguellos supuestos en los que estaba previsto el pago de una prima
por asistencia a ta Junta General y cuando, no dandose las circunstancias anteriores, se ha estimado
procedente a juicio de la Sociedad Gestora. Durante el ejercicio 2015, se ha votado a favor de todas las
propuestas que se han considerado beneficiosas o inocuas para los intereses de los accionistas de las
Sociedades representados y en contra de aguellos puntos del orden del dia en que no se dieran dichas
circunstancias. En [os archivos de esta Sociedad Gestora se dispone de informacion concreta sobre el seniido
del voto en cada una de las Juntas a fas que se ha asistido.

Informe de la actividad del departamento de servicio de atencion al cliente y del defensor del cliente

En virtud de la Orden del Ministerio de Economia 734/2004, de 11 de marzo, sobre departamentos y servicios de
atencion al cliente y el defensor dei cliente de las entidades financieras que desarrolla la Ley 44/2002 (de 22 de
noviembre) de Medidas de Reforma del Sistema Financiero, la Sociedad ha creado el Departamento de Atencion
al Cliente, y ha establecido un reglamento que regula de forma sistematica y completa el funcicnamiento de
dicho Departamento, asegurando el facil acceso por parte de los clienles al sistema de reclamacidn, asi como
una agil tramitacion y resolucion de las guejas o reclamaciones inlerpuestas por aguéllos.

El Departamento de Atencién al Cliente va a presentar ante el Consejo de Administracion de la Sociedad con
fecha 30 de marzo de 2016 el informe explicativo del desarrollo de su funcién durante el ejercicio 2015. En dicho
informe se indica que, duranie el ejercicic 2015 no han existido reclamaciones de clientes recibidas,
relacionadas con la actividad de fa Sociedad. Asimismo, el Departamenio de Atencién al Cliente presenté ante el
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Consejo de Administracion de la Sociedad con fecha 27 de marzo de 2015 el informe explicativo del desarrolio
de su funcién durante el gjercicio 2014. En dicho informe se indicaba que, durante el ejercicio 2014 no habian
existido reclamaciones de clientes recibidas, relacionadas con la actividad de la Sociedad.

Utilizacion de instrumentos financieros

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por la Sociedad esta destinado a la consecucion de su
objeto social, ajustando sus objetivos y politicas de gestion de los riesgos de precio, crédito, liquidez y riesgo de
fiujos de caja de acuerde a los limites y coeficientes establecidos por la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de
Instituciones de Inversion Colectiva y desarrollados por el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se

reglamenta dicha Ley y las correspondientes Circuiares emitidas por la Comision Nacional del Mercado de
Valores.

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio
Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria.
Adquisicion de acciones propias

Al 31 de diciembre de 2015 la Sociedad no tenia acciones propias en cartera, ni ha efectuado operaciones con
acciones propias durante este gjercicio.

Investigacion y desarrolio

A lo largo del ejercicio no ha existido actividad en materia de investigacion y desarrollo. En la contabilidad de la
Sociedad correspondiente a las cuentas anuales del ejercicic 2015 no existe ninguna partida que deba ser
incluida en el documento aparte de informacidn medioambiental.

Auditoria

Las cuentas anuales de la Sociedad, que se componen del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias, del
estado de cambios en el patrimonio neto, del estado de flujos de efectivo y de la Memoria correspondientes al
ejercicio 2015, han sido auditadas por Deloitte, S.L., por acuerdo de su Junta General Universal de Accionistas.

Informacion sobre el periodo medio de pago a proveedores en operaciones comerciales

Al 31 de diciembre de 2015 el periodo medio de pago a proveedores de la Sociedad ascendia a 10 dias.



Diligencia que levanta el Secretario no Consejero del Consejo de Administracion, D. Juan Alvarez
Rodriguez, para hacer constar tras ia formulacién del Balance, Cuenta de Pérdidas y Ganancias, Estado de
Cambios en ef Patrimonio Neto, Estado de Fiujos de Efectivo, Memoria e Informe de Gestion de BBVA
Asset Management, $.A., Sociedad Gestora de Institucionss de inversién Colectiva, correspondientes al
ejercicio cerrade el 31 de diciembre de 2015, por los miembros del Consejo de Administracion en la reunién
del dia 30 de marzo de 2018, con vistas a su verificacién por los Auditores y posterior aprobacion por la
Junta Generai de Accionistas, han procedido todos ellos a suscribir el presente documento que se compone
de 76 hojas de papel timbrado, impresas a una cara, firmande cada uno de los sefores consejeros cuyos
nombres y apellidos constan a continuacion de la presente diligencia, de lo que doy fe.

Madrid, 30 de marzo de 2016

El Secretario no Consejero del Consejo de Administracion

Fdo.: D. Juan Alvarez Rodriguez

El Presidente del Consejo de Administracion

Fdo.: D® Palarra'Piqueras Hernandez

Consegjeros:

Fdo.: D. Luis Manuel Megias Pérez Fdo.: D. Ricardo Luis Guterrez Jones

Fdo.: D. Eduardo Garcia Hidaigo



ANEXO

£l presente documente comprensivo de la memoria, balance de situacion, cuenta de perdidas y ganancias,
estado de cambios en el pairimonio neto, estado de flujos de efectivo e informe de gestion,
correspondientes ai ejercicio 2015 de BBVA Asset Management, $.A. Sociedad Gestora de Instituciones de
Inversion Colectiva, se compone de 76 hojas de papel timbrado, impresas por una cara, referenciadas con
la numeracion OM6584495 a OMB58457C, ambas inclusive, habiendo estampado sus firmas los miembros
del Consejo de Administracion de BBVA Asset Management, S.A. Sociedad Gestora de Instituciones de
Inversién Colectiva en |a diligencia adjunta firmada por mi en sefial de identificacion.

Madrid, 30 de marzo de 20186

Fdo.: D. Juan Alvarez Rodriguez

Secretario no Consejero del Consejo de Administracion




DECLARACION NEGATIVA ACERCA DE LA INFORMACION
MEDIOAMBIENTAL EN LAS CUENTAS ANUALES

ldentificacion de la Sociedad: BBVA Asset Management, S.A., Sociedad
Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva

CIF: A28597854

Los abajo firmantes, como Administradores de la Sociedad citada manifiestan que en la
contabitidad de la Sociedad correspondiente a las presentes cuentas anuales nc existe ninguna partida que
deba ser incluida en el documento aparte de informacion medicambiental previste en fa Orden del Ministerio
de Justicia de 28 de enero dei 2009.

El Secretario no Consejero det Consejo de Administracion

Fdo.: B. Juan Aivarez Rodriguez

El Presidente del Consejo de Administracién

Fdo.. D2 Paloma Piqueras Hernandez

Consejeros:

Fdo.: D. Luis Manuel Megias Pérez Fdo.: D. Ricardo Luis Gutiérrez Jones

Fdo.: D. Eduardo Garcia Hidalge





