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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

A los Accionistas de Inversiones Alqueria San Vicente, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A. (en adelante, la
Sociedad):

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas de la Sociedad, que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2015, la cuenta
de pérdidas v ganancias, el estado de cambios en el patrimonio nete v la memoria correspondientes al ejercicio terminado en
dicha fecha.

Responsabilidad de los administradores en relacion con las cuentas anuales

Los administraderes son responsables de formular las cuentas anuales adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del
patrimonio, de ta situacion financiera v de los resultados de la Sociedad, de conformidad con el marco normative de
informacion financiera aplicable a la Sociedad en Espafa, que se identifica en la Nota 2 de la memoria adjunta, y del control
interne que consideren necesario para permitir la preparacion de cuentas anuales libres de incorreccion material, debida a
fraude o error.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinidn sobre las cuentas anuales adjuntas basada en nuestra auditoria. Hemos levado
a cabo nuestra auditoria de conformidad con fa normativa reguladora de la.auditoria de cuentas vigente en Espafia. Dicha
normativa exige que cumplamos los requerimientos de ética, asi como que planifiquemos v gjecutemos la auditoria con el fin
de obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales estén libres de incorrecciones materiales.

Una auditorfa requiere fa aplicacion de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los importes y la informacion
revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor, incluida la valoracion de
los riesgos de incorreceion material en las cuentas anuales, debida a fraude o error, Al efectuar dichas valoraciones def riesgo,
ef auditor tiene en cuenta el controf interno relevante para la formulacidn por parte de fos administradores de la Sociedad de las
cuentas anuales, con ¢l fin de disefiar los procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcion de las circunstancias, y
no con la finalidad de expresar una opinion sobre la eficacia del control intemo de 1a Sociedad. Una auditoria también incluye
ta evaluacion de la adecuacion de las politicas contables aplicadas vy de la razonabilidad de las estimaciones contables
realizadas por la direceion, asi como la evaluacién de fa presentacion de las cuentas anuales tomadas en su conjunto,

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

Opinion

En nuestra opinion, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y
de la situacion financiera de la Sociedad a 31 de diciembre de 2015, asi como de sus resultados correspondientes al ejercicio
anual terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normative de informacion tinanciera que resulta de aplicacidn v,
en particular, con los principios y criterios contabies contenidos en el mismeo.

Informe sobre otros requerimientos legales y regiamentarios

E! informe de gestion adiunto del gjercicio 2015 contienc las explicaciones que los administradores consideran oportunas sobre
la situacion de la Sociedad, la evolucion de sus negocios v sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas
anuales. Hemos verificado que la informacion contable que contiene el citado informe de gestién concuerda con la de las
cuentas anuales del gjercicio 2015, Nuestro trabajo como auditores s¢ limita a la verificacion del informe de gestion con el
alcance mencionado en este mismo péarrafo y no incluye Ia revision de informacion distinta de 1a obtenida a partir de los
registros contables de ta Sociedad.
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INVERSIONES ALQUERIA SAN VICENTE, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE,
S.A,

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 Y 2014

{Euros)
ACTIVO 31-12-2015 31.12.2014 (*} PATRIMONIO Y PASIVO 31-12-2018 31-12-2014 M
ACTIVO NO GORRIENTE - PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O 4.249.021,88 4.448,978,53
ACCIONISTAS
Inmovilizado Intangible - Fondos reembolsables atribuidos  a 4.249.021,98 4,448.978,53
particlpes ¢ accionistas
Inmovilizado mataeria - - Capital 5.208.048,00 5.208.048,00
Bienss inmuebles de uso propio - Participes - -
Mobiliatio y enseres - - Prima de emiston 18.923,80 19.093,26
Actives por impaesto diferide - - Reservas 1.018.798,60 816.324,39
ACTIVO CORRIENTE 4.258.388,51 4.561.287,18 {Acciones propias) (2.111.871,14) {1.797.661,33)
Deudores 31.300,25 29.476,19 Resultados de ejercicios anteriores - -
Cartera de inversiones financieras 3,705.652,38 4,481.701,73 Ofras aportaciones de oCios - -
Cartera Interlor 1.824.357,77 2.504,218,48 Resultado del gjercicio 114.222,72 203.474,21

‘alores representativos de deuda 965,567 86 1.355.472 41 (Dividendo a cuenta) - -

instrumentos de patrimonio 319.620,00 518.530,00 | Ajustes por cambios de valor en - -

inmovilizado material de uso propio
Instituciones de Inversién Colectiva 538170, 11 430.130.38 | Otro patrimonio atribuido - -
Depositos en EECC - 200.085,67
Derivados - - PASIVO O CORRIENTE - -
Ctros - - Provisiones a largo plazo . -
Cartera exterior 1.869.315,53 1.969.266,48 Deudas a large plazo - -
Walores representativos de deuda 101,678,682 102.218,51 Pasives por impuesto diferido - -
Instrumentos de patrimonio 74B.380,03 852.830,33
Institucicnes de inversion Colectiva 1.019.256.58 121441764 | PASIVO CORRIENTE 9.367,52 112.308.62
Depositos en EECC - - Provisiones a corto plazo - -
Derivagos - - Deudas a corto plaze - -
Qiros - - Acreedores 9,367,563 112.308,62
Intereses de la cartera de inversion 11.879,08 §.216.7% Pasivos financieros - -
Inversiones morosas, dudosas o en iitiglo - - Derivados -
Periodificacicnes - - Periodificaciones -
Tesareria 521.436,88 50.109,23
TOTAL ACTIVO 4.258.389,51 4.561.287,15 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVD 4.258.289,51 4.561.287,16

CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROM!ISO - -

Compromisos por operaciones largas de - -
derivados

Compromises por cperaciones cortas de - -
derivados
OTRAS CUENTAS DE ORDEN 18.832.452,60 18,832.452,00

Valores cedidos en préstamo por la liC

Valores aportados came garantia por ta HC

Valores recibidos en garantia por la IIC

Capital nominal no suscrite ni en ciroulacion
(SICAY)

Pérdidas fiscales a compensar

Otros

18.832.452,00

18.832.452,00

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

18.832.452,00

18.832.452,00

{as Notas 1 a 11 descritas en ta Memoria adjunta forman parte integrante

{*) Se presenta, Unica y exclusivamenie, a efectos comparatives,

del balance at 31 de diciembre de 2015,
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INVERSIONES ALQUERIA SAN VICENTE, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE,
S.A.

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 Y 2014

(furos)
2045 2014 (%)

Comisiones de descuento por suscripciones ylo reembolses - -

Comisiones retrocedidas 2 la liC 131,40 1,453,456

Gastos de Personal - -

Otros gastos de explotacién {44.324,70) {42.504,85})
Comisién de gestion (26.711,93) {26,946,03)
Comisién depositario (4.452,78) (4.491,54)
Ingreso/gasto por compensacién compartimento - -

Otros {13.159,59) {(11.0686,38)
Amortizaci6n del inmaovilizado material - -
Excescs de provisiones - -
Deterloro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -

RESULTADD DE EXPLOTACION {44.193,30) {41.051,38)

Ingresos financieros 46,938,72 60.472,84

Gastos financieros {9,15) . {8,03)

Variacién del valor razonable en instrumentos financieros 63.690,93 28.867,54
Por operaciones de la cartera interior {29.794 61) {4.2490 25
Por operaciones de la cartera exterior 93.485 54 33.116,79
Por operaciones con derivados - -

Otros - -
Diferencias de cambio {1.596,75) 282,88
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 50.577,09 156.994,83

Deterioros - -

Resultados por operaciones de 1a carera interior 38.082.23 83.343,07

Resultados por operaciones de la cartera exterior 12,891,289 94,567 ,37

Resultados por operaciones con derivados (506,43} {20.915,51})

Ctros - -

RESULTADO FINANCIERO 159.600,84 245.609,26
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 115.407,54 205.557,87

Impuesto sobre beneficios {1.184,82) {2.083,88)
RESULTADOQ DEL ESERCICIO 114.222,72 203.474,21

{*y Se presenta, (nica y exclusivamesnte, a efectos comparativos.

Las Notas 1 & 11 descritas en la Memoria adjunta forman parte
integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio
anual terminado el 31 de diciembre de 2013,
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GLASE 8°

INVERSIONES ALQUERIA SAN VICENTE, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE,
S.A.-

Estados de cambios en ef patrimonio neto correspondientes a los ejercicios anuéles terminados el 31 de
diciembre de 2015y 2014

A} Estados de ingresos y gastos reconocidos correspendientes a jos ejercicios anuales terminados e 31
de diciembre de 2015 y 2014:

Euros
2015 2014 ()

114.222,72 | 203.474,21

Resuitado de la cuenta de pérdidas y ganancias

Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuldo a participes y acclonistas

Total transferenclas a la cuenta de pérdidas y ganancias

Total de ingresos y gastos reconocidos 114.222,72 | 203.474,21

{*) Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.
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CLASE 8.

Inversiones Alqueria San Vicente, Sociedad de Inversion de Capital Variable,
S.A.

Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2015

Resefa de la Sociedad

Inversiones Alqueria San Vicente, Sociedad de inversion de Capital Variable, $.A. {en adelante, la Sociedad) se
constituyé el 23 de noviembre de 2000 bajo la denominacién de inversicnes Algueria San Vicente, Sociedad de
Inversion Mobiiiaria de Capital Variable, S.A. Con fecha 7 de noviembre de 2001, ta Scciedad cambid su
denominacion por la de inversiones Alqueria San Vicente, Sociedad de Inversion Mobiliaria de Capital Variable
de Fondos, S.A. y, finalmenie, con fecha 5 de febrero de 2004 la Sociedad cambid su denominacion por ia
actual. La Sociedad se encuentra sujeta a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones
de Inversion Colectiva, considerando las Ultimas modificaciones introducidas por la ley 22/2014, de 12 de
noviembre, asi como en lo dispuesto en e Real Decrelo 1.082/2012, de 13 da juilc, y sus posteriores
modificaciones por el Real Decreto 83/2015, de 13 de febrero y por el Real Decreto 877/2015, de 2 de octubre,
por los que se regiamenta dicha ley y en ia restante normativa aplicabte.

ta Sociedad figura inscrita en el registro administrativo especifico de la Comision Nacional del Mercado de
Valores con el numero 1.778, en la categoria de armonizadas corforme a ia definicion establecida en el articulo
13 del Real Decreto 1.082/2012. Las acciones de la Sociedad estan admitidas a negociacion en el Mercado
Alternativo Bursatil, sistema organizado de negociacién autorizado por el Gobierno espafiol, sujeto al articulo
43.4 del Real Decreto Legisiativo 4/2015, de 23 de octubre, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley
del Mercado de Valores, y supervisado por la Comision Nacional del Mercado de Valores en su organizacion y
funcionamiento.

Al 31 de diciembre de 2015, segun sus Administradores, la Sociedad no forma parte de ningln grupo de
sociedades.

£l domicilio social de la Sociedad se encuentra en la catie General Arrando 12, Madrid.

E! objeto social de ia Sociedad es ja captacion de fondos, bienes o derechos del piblico para gestionarlos e

invertirlos en bienes, derechos, valores u ofros instrumentos, financieros o no, siempre gue el rendimiento det
inversor se establezca en funcion de ios resultados colectivos.

Segun se indica en la Nota 8, ia gestion y administracién de |a Sociedad estén encomendadas a Egeria Aclivos,
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A,

Los valores mobiliarios estan bajo la custodia de UBS Bank, S.A. (Grupo UBS), entidad depositaria de la
Sociedad {véase Nota 5).
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Bases de presentacidn de las cuentas anuales

a)

b)

¢)

fmagen fief

lLas cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables de la Sociedad y se formulan de
acuerdo con el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion a la Sociedad, que es
el establecido en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comision Nacional del Mercado de
Valores, sobre normas contables, cuentas anuales y estados de informacion reservada de las
instituciones de inversién colectiva, que constituye el desarrollo y adaptacién, para las instituciones de
inversion colectiva, de lo previsto en el Cédigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General
de Contabilidad y normativa jegal especifica que le resulta de aplicacion, de forma que muestran ia
imagen fie! del patrimonio y de la situacién financiera de la Sociedad al 31 de diciembre de 2015 y de los
resultados de sus operaciones gue se han generado durante el gjercicio terminado en esa fecha.

I as cuentas anuales de la Sociedad correspondientes at ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2015,
que han sido formuladas por los Administradores de ia Sociedad, se someteran a la aprobacion de la
Junta General Ordinaria de Accionistas, estimandose que seran aprobadas sin ninguna modificacion.

Principios contables

En la preparacion de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y normas de valoracidn
descritos en la Nota 3. No existe ningun principio contable o norma de valoracion de caracter obligatorio
que, teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacion.

Los resultados y la determinacion del patrimonio neto sen sensibles a los principios y politicas contables,
criterios de valoracion y estimaciones seguidos por los Administradores de la Scciedad para la
elaboracion de las cuentas anuales.

En las cuentas anuales de la Sociedad se han utilizado ccasionaimente estimaciones realizadas por sus
Administradores para cuantificar aigunos de ios activos, pasivos, ingrescs, gastos y compromises que
figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la evaluacién del
valor razonable de determinados instrumentos financieros y de posibles pérdidas por deterioro de
determinados activos. A pesar de que estas estimaciones se han realfizado sobre la base de la mejor
inforrmacién disponible al cierre dei ejercicio 2015, es posible que acontecimienios gue puedan tener lugar
en el futuro obliguen a modificarias (a alza o a la baja) en los proximos gjercicios, lo que se realizaria, en
su caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.

En todo caso, las inversiones de ta Sociedad, cualquiera gue sea su politica de inversidn, estén sujetas a
las fluctuaciones dei mercado y otros riesgos inherentes a la inversion en valores (véase Nota 5}, lo que
puede provocar que el valor liquidativo de la accion fluctlie tanto al alza como a la baja.

Comparacién de la informacién

La informacién contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2014 se presenta Gnica y
exclusivamente, a efectos comparativos, junio con la informacion correspondiente al ejercicio 2015.

o) Agrupacién de partidas

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de perdidas y ganancias y del estado de cambios en el
patrimonio neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprension, si bien, en determinados
casos, se ha incluido informacion desagregada en las correspandientes notas de la memoria.

¢
E
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CLASE 87

e) Cambios de criterios contables

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

f) Correccién de errores

£n la elaboracion de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningCn error significativo que haya
supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del gjercicic 2014.

g} Impacto medicambiental

Dadas las actividades a las que se dedica la Sociedad, ésta no tiene responsabiiidades, gastos, activos,
ni provisiones ¢ contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacion
con el patrimonio, la situacion financiera y los resultades de la misma. Por este motivo, no se incluyen
desgloses especificos en la presente memoria respecio a informacion de cuestiones medicambientales.

Normas de registro y valoracion

£n la elaboracién de las cuentas anuales de ia Sociedad correspondientes a ios ejercicios 2015 y 2014 se han
aplicado los siguientes principios, potiticas contables y criterios de valoracion:

a) Clasificacién de los instrumentos financieros a efectos de presentacién y
valoracion

i. Clasificacion de los activos financieros

Los activos financieros se desglosan a efectos de presentacion y valoracion en los siguientes epigrafes del
balance:

- Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depositos a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liquidez, ya sea en el depositario, cuando éste sea una entidad de
crédito, 0 en caso contrario, ia entidad de crédite designada por 'a Sociedad. Asimismo se incluye, en
su caso, las restantes cuentas corrientes o saldos que fa Sociedad manienga en una institucion
financiera para poder desarroliar su actividad y, en su ¢aso, e efectivo recibido por la Sociedad en
concepto de garaniias aportadas.

. Cartera de inversiones financieras: se compone, en su caso, de los siguientes epigrafes, desglosados
en cariera interior y cartera exterior. La totalidad de estos epigrafes se clasifican a efectos de valoracion
como "Activos financieros a valor razonabie con cambios en pérdidas y ganancias™

» Valores representativos de deuda: obligaciones y demas valores que supongan una deuda para
su emisor, gue devengan una remuneracicn consistente en un interés, implicito o expiicito,
astablecido contractuaimente, e instrumentados en titulos o en anotaciones en cuenta, cualquiera
que sea el sujeto emisor.

« Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por otras entidades, tales como
acciones y cuotas participativas, que tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el
emisor.
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« instituciones de inversion Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en otras instituciones
de Inversién Colectiva.

+ Depositos en entidades de crédito (EECC): depositos que la Sociedad mantiene en entidades de
crédito, a excepcién de los saidos que se recogen en &l epigrafe “Tesoreria”,

«  Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
eazonable de 1as primas pagadas por warrants y opciones compradas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que !a Sociedad fiene contratados, asi como los derivados
implicitos incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por la Sociedad.

+ Ofros: recoge, en su caso, las acciones y participaciones de las entidades de capital - riesgo
reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como importes correspondientes a ofras
operaciones no recogidas en los epigrafes anteriores.

« Iniereses en la cartera de inversion: recoge, en su caso, la periodificacion de los intereses activos
de !a cartera de inversiones financieras.

¢ Inversiones morosas, dudosas o en litigio: incluye, en su caso, y a los meros efectos de su
clasificacion contable, el valor en libros de fas inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reembolso sea problematico y, en iodo casoc, de aquelias respecto a ias cuales hayan transcurrido
mas de noventa dias desde su vencimiento total o parcial.

- Deudores: recoge, en su caso, el efectivo depositado en concepto de garantia en ios mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos y el fotal de derechos de crédito y
cuentas deudoras que por cualquier concepto diferente a los anteriores ostente la Sociedad frente a
terceros. La totalidad de los deudores se clasifican a efectos de valoracién como “Partidas a cobrar”.
Las pérdidas por deterioro de las "Partidas a cobrar” asi como su reversion, s reconocen, en su caso,
como un gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe “Deterioro y resuitado por enajenaciones
de instrumentos financieros - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

#. Clasificacion de fos pasivos financieros

Los pasivos financieros se desglosan a efectos de presentacion y valoracion en los siguientes epigrafes del
baiance:

- Deudas a fargo/corto plazo: recoge, en su caso, las deudas contraidas con terceros por préstamos
recipidos y otros débitos, asi como deudas con entidades de crédito. Se clasifican a efectos de su
valoracidon como “Débitos y partidas a pagar”.

- Derivados: inciuye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de ias primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas y el valer razonable de los
contratos de permuta financiera que la Sociedad tiene contratados, asl como los derivados implicitos
incorporadas, en su caso, en fos productos estructurados mantenidos por la Sociedad. Se clasifican a
efectos de su valoracion como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y

ganancias

- Pasivos financierps: recoge, en su caso, pasivos distinios de derivados que han sido clasificados a
efectos de su valoracion comc “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”, tales como pasivos por venta de valores recibidos en préstamo.
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. Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, gue no deban ser clasificados en ofros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Pdblicas y los importes pendientes de pago
por comisiones de gestion y depdsite. Se clasifican a efectos de valoracion como "Débitos y partidas a
pagar”.

b) Reconocimiento y valoracion de los activos y pasivos financieros

i. Reconocimiento y valoracion de los activas financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como ‘“Partidas a cobrar”, y los activos
clasificados en el epigrafe “Tesoreria”, se vaioran inicialmente, por su “valor razonable” (que salvo evidencia
en contraric sera el precio de la transaccion), integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a
la operacion. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizéndose los intereses
devengados en el epigrafe “ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el metodo
del tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significative,
aquellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias®, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccion), incluyendo fos costes de transaccion explicitos directamente
atribuibles a ia operacion y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la ultima liquidacion se registran en el epigrafe ‘Cartera de inversiones
financieras - Intereses de la cartera de inversion” del activo del balance. Posteriormente, los activos se
valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de fransaccién en que se pudiera incurrir en su
enajenacion. Los cambios que se produzcan en el valor razonabie se imputan en la cuenta de pérdidas y
ganancias {véase apartado 3.9.iii).

En todo caso, para la determinacion del vator razonable de los activos financieros se atenderd a lo siguiente:

- Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable es el valor de mercado que resulta de aplicar el
cambio oficial de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediato habil anterior, ¢ el cambio medio
ponderado si no existiera precio oficial de cierre, utilizando el mercado mas representativo por volumen de
negociacion.

- Valores no admifidos adn a cotizacién: su vaior razonable se calcula mediante los cambios que resultan de
cotizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes de emisiones anieriores, teniendo en
cuenta factores como las diferencias en sus derechos economicos.

- Valores representativos de deuda cotizados: su vaior razonable es el precio de cotizacién en un mercado
activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En el caso de que no este disponible un
precio de cotizacion, el valor razonable se corresponde con el precio de !z transaccion mas reciente, siempre
que no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econdmicas desde el momento de [a
transaccion. En este caso, se reflejarén las nuevas condiciones utilizando como referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado activo,
se aplicaran iécnicas de valoracioén (precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacion, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento actual de otros
instrumentos financieros que sean sustancialmente el mismo, modeios de descuento de flujos y valoracion
de opciones, en su caso) que sean de general aceptacion y que utilicen en la medida de lo posible datos
observables de mercado (en particular, la situacion de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor).



CLASE 82

- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio que iguala el rendimiento
interno de la inversién a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda pubiica,
incrementados en una prima ¢ margen determinada en el momente de la adquisicion de los valores.

- Instrumentos de patrimonio no cotizados: su valor razonable se calcula tomando como referencia ef valor
tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable ajustado de ia entidad
participada, corregido en el importe de las plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubieran
sido identificadas y calculadas en el momento de la adquisicién y que subsistan en el momento de la
valoracion.

- Depdsitos en entidades de crédito y adguisiciones temporales de activos: su valor razonable se calcula,
generalmente, de acuerdo al precio que iguale el rendimiente interno de la inversion a los tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicio de otras consideraciones, como las condiciones de cancelacion
anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.

. Acciones o participaciones en otras instituciones de inversion colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es el valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara el (ltimo valor liguidativo
dispanible. En el caso de gue se encuentren admitidas a negociacion en un mercado ¢ sistema multilateral
de negociacién, se valoraran a su valor de cotizacién del dia de referencia, siempre que sea representativo.
Para las inversiones en 1IC de inversion libre, IIC de 1IC de inversion libre e IIC extranjeras similares, segin
jos articules 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liguidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados organizados, st valor razonable es el
que resulta de aplicar &l cambio oficial de cierre del dia de referencia. En el caso de que el mercado no sea
suficientemente liquido o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados organizados o
sistemas multifaterales de negociacion, se valoran mediante la aplicacion de meétodes o modelos de
valoracién adecuados y reconocidos conforme a lo estipulado en la Circular 8/2010, de 21 de diciembre, de
la Comision Nacional del Mercado de Valores.

ii. Reconocimiento y valoracién de los pasivos financieros

Los pasives financieros clasificados a efectos de valoracion como “Débitos y partidas a pagar’, se valoran
inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contrario sera el precio de la transaccion)
integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a ia operacion. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe "Gastos
financieros” de la cuenta de nérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés efectivo. No
ohstante, si el efecto de no actuaiizar los flujos de efectivo no es significativo, aquellas paridas cuyo importe
se espera pagar en un plazo inferior a un afic se valoran a su valor nominal.

Los pasivos financiercs clasificados a efectos de valoracion como “Pasivos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran iniciaimente por su *valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccion) incluyendo fos costes de transaccion directamente atribuibles z la
operacion. Posteriormente, ios pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccion en gue se pudiera incurrir en su baja. Los cambios que se produzcan en e valor razonable se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.g.i).

£n particular, en el caso de la financiacién por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidos por
venta en firme de activos adquiridos temporalmente o activos aportados en garantia, se atendera, en su
caso, al valor razonable de os activos a recomprar para hacer frente a la devolucion del préstamo o
restitucion de los activos adquiridos bien temporalmente o bien aportados en garantia.
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Baja del balance de los activos y pasivos financieros

El tratamiento contable de las transferencias de activos financieros esta condicionado por fa forma en que se
traspasan a terceros los riesgos y beneficios ascciados a los activos que se transfieren:

1. Silos riesgos y beneficios se fraspasan sustancialmente a terceros —Gaso de las ventas incondicionales
{que constituyen ef supuesto habitual) o de las ventas con pacto de recompra por su valor razonable en la
fecha de a recompra—, el activo financiero ransferido se dara de baja del balance. La diferencia entre la
contraprestacién recibida neta de los costes de transaccion atribuibles, considerando cualgquier nuevo
activo obtenido menos cualquier pasivo asumide, y el vafor en libros del activo financiero, determinarg asi
la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo.

Se daran de baja los actives en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable despues de su
inversion con carge a la cuenta de pérdidas y ganancias.

2. Si se refienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero ransferido — casc
de las ventas de activos financierss con pacto de recompra por un precio fijo o por el precio de venta mas
un interés, de los contratos de préstamo de valores en Jos que el prestatario tiene la obligacion de
devoiver los mismos o similares activos U otros casos analogos —, el activo financierc transferido no se
dara de baja del balance y continuara valorandcse con los mismos criterics utilizados antes de la
transferencia, Por el contrario, se reconocera contablemente un pasivo financiero asociado, por un
importe igual al de la contraprestacion recibida, gue se valorara posteriormente a su coste amortizado.

Tampoco se daran de baja ios activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia
financiera, a menos que se incumplan les términos del contrato y se pierda el derecho a recuperar los
activos en garantia, en cuyo caso se daran de baja. Et valor de los activos prestades o cedidos en
garantia se reconoceran, en su caso, en los epigrafes “Valores recibidos en garantia por la IC" o
“Valores aportados como garantia por la IC”, respectivamente, en cuentas de orden del balance.

3. Sini se transfieren ni se retienen sustanciaimente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero
transferido, éste se dara de baja cuando no se hubiese retenido el control del mismo.

De acuerdo con lo anterior, 1os activos financieros sélo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
jos flujos de efective que generan o cuando se han transferido sustancialmenie a terceros los riesgos y
beneficios que llevan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros solo se dan de baja del balance
cuando se han extinguido 1as obfigaciones que generan o cuando un tercero lo adquiere.

Contabilizacién de operaciones

i. Compraventa de valores al confado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacion, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liquidacidn. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de
inversiones financieras” interior ¢ exterior, seglin corresponda, del activo del balance, segun su naturaleza y
el resultade de las operaciones de venta se registra en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros — Resultados por operaciones de la cartera intesior (0 exterion)” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversion colectiva, se eniiende como dia de
gjecucion el de confirmacién de la operacion, aunque se desconozea el nimero de participaciones ©
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accionas a asignar, La operacién no se valorara hasta que no se adiudiquen éstas. Los importes entregados
antes de la fecha de ejecucion se contabilizan, en su caso, en el epigrafe "Deudores” del balance.

ii. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momento de la contratacion y hasta et
momento del cierre de la posicion o el vencimiento del confrato en los epigrafes "“Compromisos por
operaciones largas de derivados” 0 “Compromisos por operacicnes cortas de derivados” de las cuentas de
orden, seglin su naturaleza y por &l importe nominal comprometido,

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de si fos cambios de valor se han liquidado o no en el ejercicio, se registran las
giferencias que resultan como consecuencia de los cambios en ef valor razonable de estos coniratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior y dal
activo o del pasivo, segin su saldo, def balance, hasta la fecha de su liquidacion.

iii, Adquisicion femporal de activos

Cuando existen adguisiciones temporales de actives o adquisiciones con pacto de retrocesidon, se registran
en el epigrafe “Valores representativos de deuda” de la cartera interior o exterior del balance,
independientemente de cuaies sean os instrumentos subyacentes a los que haga referencia.

Las diferencias de valor razonable que surjan en las adguisiciones temporales de actives, se imputan a la
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe “Variacion del valor razonable en instrumentes
financieros — Por operaciones de la cartera interior (0 exterior)”.

iv. Contratos de futuras, opciones y warrants y otros derivados

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones y/o warrants se registran en el momento de
su contratacion y hasta el momento del cierre de ia posicion o e vencimiento del confrato en los epigrafes
“Compromisos por operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados”
de ias cuentas de orden, segin su naturaleza y por el importe norminal comprometido.

Las primas pagadas (cobradas) para el eiercicio de las opciones y warranis se registran por su valor
razonable en los epigrafes "Derivados” de la cartera interior o exterior del activo (o pasivo) del balance, en la
fecha de ejecucion de la operacién.

En el epigrafe “Deudores” del activo del balance se registran, adicicnalmente, los fondos depositados en
concepto de garantia en los mercados correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos.

En los epigrafes “Deterioro y resultade por enajenaciones de instrumentos financieros —~ Resultados por
operaciones con derivados” o “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciongs
con derivados’, dependiendo de la realizacion o no de la liguidacion de ia operacion, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos coniratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior del
activo o del pasivo, segun su saldo, de! balance, hasta la fecha de su liquidacion.,
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En aquellos cascs en que el contrato de futuros presente una liquidacion diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizaran en la cuenta “Deterioro y resultade por enajenaciones de instrumentos
financieros — Resultados por operaciones con derivados” de la cuenta de perdidas y ganancias.

En el caso de operaciones sobre valores, si la opcion es ejercida, su valor se incorpora a la valoracion inicial
o posterior del activo subyacente adquiride o vendido, quedando excluidas las operaciones que se fiquidan
per diferencias.

v. Garantias aportadas a la Socledad

Cuando existen valores aportados en garantia a la Sociedad distintos de efectivo, el vaior razonable de éstos
se registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por la IIC" de las cuentas de orden. £n caso de
venta de los valores aportados en garantia, se reconoce un pasivo financiero por el valor razonable de su
obligacion de devolverios. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe “Tesoreria”
del balance.

Periodificaciones (activo y pasivo)

En caso de que existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e ingresos liquidados por anticipado gue
se devengaran en el siguiente gjercicic. No incluye los intereses devengados de cartera, que se recogen en
el eplgrafe “Cartera de inversiones financieras — Intereses de la cartera de inversion” del balance.

instrumentos de patrimonio propio

Los instrumentos de patrimonio propio de la Sociedad son las acciones que representan su capital. Se
registran en el epigrafe "Patrimonio atribuido a participes ¢ accionistas — Fondos reemboisables atribuidos &
participes o accionistas — Capital” del balance.

De acuerdo con la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, que regula las instituciones de Inversion Colectiva, el
capital de las Sociedades de Inversién de Capital Variable es variable dentro de los limites del capital iniclal y
maximo fijados estatutariamente.

La adquisicion por parte de la Sociedad de sus acciones propias, se registra con signo deudor por el vaior
razonabie de la contraprestacion entregada en ef epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o-accionistas —
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Acciones Propias” dei baiance. La amoriizacion
de acciones propias da lugar, en su ¢aso, a la reduccién det capital por importe del nominal de dichas
acciones cargandose/abonandose la diferencia positivainegativa, respectivamente, entre la vaioracién y el
nominal de las accicnes amortizadas en la cuenta *Patrimonio atribuido a participes ¢ accionistas - Fondos
reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Reservas® del balance. Asimismo, en el epigrafe
“Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
— Prima de emisién® del balance se registran, en su caso, las diferencias obtenidas en ia enajenacion de
acciones propias, sin que en ninglin caso, se imputen en la cuenta de pérdidas y ganancias.

£l efecto impositivo de los gastos y costes de transaccion inherentes a estas operaciones, en caso de gue
existan, se registra minorando ¢ aumentando los pasivos o activos por impuesto corriente.

Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterios mas significativos utilizados, en su caso, por la Sociedad, para el
reconocimiento de sus ingresos y gastos:
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i, Ingrescs porintereses y dividendos

lLos intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momente de la adguisicion se
reconocen, en su caso, cortablemente en funcién de su pericdo de devengo, por aplicacion del método del
tipo de interés efectivo, a excepcién de los intereses correspondientes a inversiones moresas, dudosas o en
litigio, que se registran en el momento efectivo del cobro. La periodificacion de los infereses provenientes de
la cartera de activos financieros se registra en el eplgrafe “Cartera de inversiones financieras - Intereses de
la cartera de inversién” del activo del balance. L.a conirapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los dividendos percibidos de otras sociedades se reconocen, en suU €aso, como ingreso en el epigrafe
“Ingresos financieros” de fa cuenia de pérdidas y ganancias, enh el momenio en gue nace el derecho a
percibirles per la Scciedad.

if. Comisiones y coniceptos asimilados

Los ingresos que recibe la Sociedad como consecuencia de fa retrocesidn de comisiones previamente
soportadas, de manera directa o indirecta, se registran, en su caso, en el epigrafe "Comisiones retrocedidas
a la lIC” de ia cuenia de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestidn y de depésito, asi como otros gastos de gestién necesarios para gue la Sociedad
realice su actividad, se registran, segin su naturaleza, en el epigrafe "Otres gastos de expiotacion” de la
cuenta de pérdidas y ganancias.

Los costes directamente atribuibies a la operativa con derivados, tales como corretajes y comisiones
pagadas a intermediarios, se registran, en su caso, en el epigrafe “Gastos financieros” de la cuenta de
pérdidas y ganancias, salvo en el caso de las comisiones de liquidacion satisfechas al depositario gue se
registran en el epigrafe "Otros gastos de expiotacion - Otros” de ia cuenta de pérdidas y ganancias.

{ii. Variacion del valor razonable en instrumenfos financieros

Fl beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizado o no realizado, producido en ef gjercicio, se registra en los epigrafes "Deterioro y resultado por
enajenaciones de instrumentos financieros” y “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros”,
segun corresponda, de la cuenta de pérdidas y ganancias de la Sociedad (véanse apartados 3.b.i, 3.bliiy
3.0). No obstante o anterior, por razones de simplicidad operativa, la Sociedad registra las variaciones de
valor razonable procedentes de actives enajenados producidas desde la fecha de adquisicién, aungue ésta
sea anterior al inicio de cada ejercicio en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones de
instrumentos financieros” con contrapartida en el epigrafe "Variacidon del valor razonable en instrumentos
financieros” de ia cuenta de pérdidas y ganancias, sin que dicho tratamiento tenga efecte alguno sobre el
patrimonio ni sobre el resultado de la Sociedad.

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconoecen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

Impuesto sobre beneficios

El impuesto sobre beneficios se considera como un gasto a reconocer en la cuenta de perdidas y ganancias,
y estd constituido por el gasto o ingreso por el impuesto corrienie y el gasto o ingreso por el impuesto
diferido.
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El impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface la Sociedad como consecuencia de las
liquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, las deducciones y el derecho
a compensar las pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las retenciones y pagos a cuenta.

El gasto o ingrese por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconacimiento y la
cancelacion de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracion, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles. dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias ternporarias
deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar a activos por impuesto diferido,

En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar at reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ninglin caso y sélo se reconoceran mediante la
compensacion del gasto por impuesto cuando la Scciedad genere resulfados positivos. Las pérdidas fiscales
que pueden compensarse, en su caso, se registran en la cuenta “Pardidas fiscales a compensar’ de [as
cuentas de orden de la Sociedad.

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre. La cuantificacion de dichos pasivos se
realiza considerando los tipos de gravamen esperados en el momenio de su reversidn. En caso de
modificaciones en las normas tributarias, se produciran los correspondientes ajustes de valoracion.

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 extranjera”.

Cuando existen fransacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a euros utilizando les tipos
de cambio de contado de la fecha de la transaccién, entendiendo como lipo de cambic de contado el mas
representativo dei mercado de referencia a la fecha 0, en su defecto, del ditimo dia habil anterior a esa fecha.

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en moneda extranjera a la
moneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarias que son tesoreria, deébitos y créditos, por
su importe neto, en el epigrafe “Diferencias de cambio”, de la cuenta de pérdidas y ganancias; para el resio
de partidas monetarias y las partidas no monetarias que forman parte de la cartera de instrumentos
financieros, las diferencias de cambio se llevaran conjurtamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
la valoracion (véase Nota 3.g.ii}.

Operaciones vinculadas

La Sociedad realiza operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 87 de la Ley 35/2003 ¥ los
articulos 144 y 145 del Real Decreto 1.082/2012, Para elio, la sociedad gestora dispane de una poiitica por
escrito en materia de conflictos de interés gue vela por la independencia en la ejecucion de las distintas
funciones dentro de la sociedad gestora, asi como la existencia de un registro reguiarmente actualizado de
aquelias operaciones y actividades desempefiadas por la sociedad gestora 0 e su nombre en las gue hays
surgido o pueda surgir un conflicio de interés. Adicionalmente, la sociedad gestora dispone de un
procedimiento interno formal para cerciorarse de que las operaciones vinculadas se realizan en interés
exclusivo de la Sociedad y a precios o en condiciones iguales o mejores que los de mercade. Segun lo
establecido en la normativa vigente, los informes periodicos registrados en ia Comision Nacional del Mercado
de Valores incluyen, en su caso, informacion sobre las operaciones vinculadas realizadas,
fundamentalmente, comisiones por liquidacion e intermediacion, comisiones retrocedidas con origen en las
instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al grupo de 1a sociedad gestora
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de 1a Sociedad, el importe de los depositos y adquisiciones temporales de activos mantenidos con el
depositario y el importe efectivo por compras y ventas realizado en activos emitidos, colocados ¢ asegurados
por &l Grupo de la sociedad gestora.

4. Distribucién de resultados

La propuesta de distribucion dei resultado correspondiente al ejercicio 2015 que su Consejo de Administracion
propondra a la Junta General de Accionistas para su aprobacicn, es fa siguiente:

Euros

Base de distribucién-
Beneficio/(Pérdida) neto del ejercicio|114.222,72

Distribucion- _
Reserva legal 11.422,27
Reserva voluntaria 102.800,45

114.222,72

5. Cartera de inversiones financieras

Ei detalle de a cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2015 sin considerar, en su caso, ef saldo
de ios epigrafes “Depdsitos en EECC”, “Derivados” e “Intereses de la canera de inversion” se incluye como
Anexo, el cual forma parte integrante de esta nota.

Al 31 de diciembre de 2015 el desgiose por plazos de vencimiento de ios valores representativos de deuda, es el

siguiente:
Vencimiento Eures

Inferior a 1 afio 407.602,79|

Comprendido entre | y 2 aflos 101.678,92

Comprendido entre 2 y 3 afios 116.234,45

Comprendido entre 3 y 4 afios 317.726,15

Superior a 3 afios 130.004,27
1.067.246,58

£n el epigrafe “Acreedores” del balance se inclufan al 31 de diciembre de 2014 por’importe de 103 miles de
euros (ningln importe al 31 de diciembre de 2015), el saldo correspondiente a las compras de valores al contado
que se canceiaron en la fecha de liquidacion.

Los valores y activos que integran la cartera de la Sociedad que son susceptibles de estar depositados, lo estan
en UBS Bank, S.A. o en tramite de deposito en dicha entidad {véanse Notas 1y 8}. Los valores mobiliarios y
demas activos financieros de la Sociedad no pueden pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna clase,
salvo para servir de garantia de las operaciones que la Sociedad realice en los mercados secundarios oficiales
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de derivados, y deben estar bajo la custodia de las entidades legalmente habilitadas para el ejercicio de esta
funclon.

Gestion del riesgo:

ta gestién de los riesgos financieros que lleva a cabo la Sociedad esta dirigida al establecimientc de
mecanismos necesarios para controlar la exposicion de la Sociedad al riesge de marcado (que comprende el
riesgo 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 y liquidez. En este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, estabiece
una serie de coeficientes normativos que limitan dicha exposicion y cuyo control se realiza por la sociedad
gestora de la Sociedad. A continuacion se indican los principales coeficientes normativos a los que esté sujeta la

Sociedad:
« Limites a la inversion en otras Instituciones de Inversidon Colectiva:

La inversion en acciones o participaciones emitidas por una Unica |IC, de las mencionadas en el articulo
48.1.¢) y d), no podré superar ei 20% del patrimonio, salvo en las [IC cuya politica de inversion se base
en la inversién en un dnico fondo. Asimisme, la inversién total en 11C 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 la Sociedad.

o Limite general a la inversién en valores cotizados:

La inversion en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor ne podrd superar
el 5% de! patrimonio de ja Sociedad. Este limite quedara ampliado al 10%, siempre que la inversion en
los emisores en los gue supere el 5% no exceda del 40% del patrimonic de |a Sociedad. Puede quedar
ampliade al 35% cuando se irate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro
de la Unién Europea, una comunidad autonoma, una entidad local, un organismo internacional del que
Espafia sea miembro o por cualquier ofro Estado gue presente una calificacion de soivencia otcrgada
por una agencia especializada en calificacion de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la dei
Reino de Espafia. Cuando se desee superar el limite del 35%, se especificaran los emisores en cuyos
valores se tiene intencién de invertic o se tiene invertido mas del 35% del patrimonio. Para que la
Sociedad pueda invertir hasta el 100% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por un ente de
los sefialados en el articulo 50.2.b) del Real Decreto 1.082/2012, sera necesario que se diversifique, al
menos, en seis emisiones diferentes y que la inversion en valores de una misma emisién no supere el
30% del active 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 Estade Miembro de ja Unidn
Europea, cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de la
emision y que queden afectados de forma privilegiada al reembolsc del principal y al pago de los
intereses en el caso de situacion 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 la
Sociedad.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econdmico 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 podrd
superar ei patrimenio neto de ia Sociedad. Por exposicion total af riesgo se entenderd cuatquier

obligacion actual o potencial que sea consecuencia de la utilizacion de instrumentos financieros
derivados, entre los que se incluirén las ventas al descubierto.
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Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean contratadas aisladamente, bien
incorporadas en operaciones estructuradas, en ningln caso podrén superar el 10% del patrimonio de la
Sociedad.

La exposicion al riesgo de contraparte en derivados OTC se limita al 5% del patrimonic con caracter
general y al 10% del patrimonio si la contraparte s una entidad de credito con ciertas limitaciones.

Las posiciones frente a un Unico emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por entidades de
crédito cuyc importe esté garantizado por activos gue cubran suficientemente tos compromisos de la
emision y queden afectados de forma privilegiada ai reembolso del principal e intereses y depdsitos que
la Sociedad tenga en dicha entidad no podran superar el 35% del patrimonio de la Sociedad.

Las posiciones frente a un dnico emisor en productos derivados, activos e instrumentos financieros y
depositos que la Sociedad tenga en dicha enfidad no podran superar el 20% del patrimonio de la
Sociedad.

La exposicién al riesgo de mercado del activo subyacente asociada & la utilizacion de instrumentos
financieros derivados debera tomarse en cuenta para el cumplimiento de los limites de diversificacion
sefialados en los articulos 50.2, 51.1 y 51.4 a 51.6 del Real Decreto 1.082/2012. A tales efectos, se
exciuiran 10s instrumentos derivados cuyo subyacente sea un indice bursatil o de renta fija que cumpla
con los requisitos estabiecidos en el articulo 50.2.d}, fipos de interés, tipos de cambio, divisas, indices
financieros y volatilidad.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econémico se consideran un unico
emisocr.

Limites a la inversion en valores no cotizados:

Los valores susceptibles de ser adquiridos no podran presentar ninguna limitacién a su libre
transmision.

Queda prohibida la inversion de la Sociedad en valores no cotizados emitidos por entidades
pertenecientes a su grupo o at grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podra tener invertido mas
del 2% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por una misma entidad. lgualmente, no podré
tener mas del 4% de su patrimonio invertido en valores emitidos o avalados a entidades pertenecientes
a ur mismo grupo. :

Se autoriza fa inversién, con un Tlimite maximo conjunto del 10% del patrimonio, en:

+  Acciones y activos de renta fija admitidos a negociacion en cuaiguier mercado o sistema de
negociacién que no cumpian los requisitos establecidos en el articulo 48.1.a) o que dispongan
de ofros mecanismos que garanticen su liguidez al menos con la misma frecuencia con la que
la IIC inversora atienda los reembolsos de sus accicnes o participaciones, ya sea directamente
o de acuerdo con lo previsto en el articule 82.

+  Valores no cotizados de acuerdo con lo previsto en el arficulo 49.
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Acciones y participaciones, cuando sean transmisibles, de las entidades de capital-riesgo reguladas en
la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi coma las entidades extranjeras similares.

s Coeficiente de liquidez:

La Sociedad debera mantener un coeficiente minimo de fiquidez dei 1% de su patrimonio calculado
sobre el promedio mensual de saldos diarios de la Sociedad.

+  Obligaciones frente a terceros:

La Sociedad podra endeudarse hasta el limite conjunic 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 aplazado, con las condiciones que establezca la Comisién Nacional del
Mercade de Valores. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en la compra de
activos financieros en el periodo de fiquidacion de la operacién que establezca el mercado donde se
hayan coniratado.

L.os coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que s& expone la Sociedad gue, en todo
caso, son objeto de seguimiento especifico por la sociedad gestora.

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria la Sociedad en el caso de que alguna contraparte
incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con la misma. Dicho riesgo se veria mitigade con los fimites
a la inversién y concentracion de riesgos antes descritos.

Riesgo de liguidez

En el caso de que la Sociedad invittiese en valores de baja capitalizacién o en mercados con una reducida
dimension y limitado volumen de contratacion, o inversion en otras instituciones de inversién Colectiva con
liquidez inferior a la de la Sociedad, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Per ello, la sociedad
gestora de la Sociedad gestiona el riesgo de fiquidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de
los coeficientes de liquidez, garantizando la capacidad de la misma para respender con rapidez a los
requerimientos de sus accionistas.

Riesgo de mercado
El riesgo de mercado representa la pérdida en las posiciones de las Instituciones de Inversidn Colectiva come
consecuencia de movimientos adversos en los precios de mercado. Los factores de riesgo mas significativos

podrian agruparse en 10s siguientes:

- Riesgo de tipo de interés; la inversion en activos de renta fija conileva un riesgo de tipe de interés, cuya
fluctuacién de tipos es reducida para activos a corio plazo y elevada para activos a largo plazo.

- Riesgo de tipo de cambio: la inversion en activos denominados en divisas distintas del euro conlieva un
riesgo por las fluctuaciones de los tipos de cambio.

- Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: la inversion en instrumentos de patrimonio conlieva
que ia rentabilidad de la Sociedad se vea afectada por la volatilidad de ios mercados en los gue invierte.
Adicionalmente, !a inversion en mercados considerados emergentes puede conllevar, en su caso,
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riesgos de nacionalizacion o expropiacién de activos o imprevistos de indole politice que pueden afectar
al valor de las inversiones, haciéndolas mas volatiles.

. _Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2015, 1a composicion del saldo de este epigrafe del balance es la siguiente:

Euros
Cuentas en el depositario:
URS Bank, S.A. (cuentas en euros) 466,933,09
UBS Bank, S.A. {cuentas en divisa} 54.503,79
521.436.88

Los saidos positivos de las principales cuentas corrientes en euros mantenidas por la Sociedad han devengado
en el ejercicio 2015 un tipo de interés anual dei Eonia menos 0,50 puntos porcentuales, (para las cuentas en
euros) y un tipo de interés anual del Libor a un mes menos 1,50 puntos porcentuales {para ias cuenias en
divisas), revisables y Fquidables trimestralmente en ambos casos.

Patrimonio atribuido a participes o accionistag-Fondos reembolsables
atribuidos a participes o accionistas

Capital y Acciones propias

En e! epigrafe “Capital” del balance se recoge el capital inicial con el que se ha constituide la Sociedad, asi como
ia parte del capital estatutario maximo {que reglamentariamente no puede ser superior a diez veces el capital
inicial), que ha sido efectivamente suscrito.

A continuacion se detalia, al 31 de diciembre de 2015 y 2014, la composicion del saldo de *Capital”, el vaior
liquidativo de la accién y el saldo de "Patrimonio atribuidc a accionistas de la Sociedad™
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Euros
31-12-2015 31-12-2014

Nume‘tro total de acciones emitidas totalmente 868.008 $68.008
suscritas y desembolsadas
Valor nominal unitario 6,00 6,00
Capital estatutaric maximo 24.040.500,00 24.040.500,00
Capital nominal no suscrito ni en circulacién (18,832.452,00); (18.832.452,00)
Capital 5,208.048,00 5.208.048,00

Capital inicial 2.404.050,00|  2.404.050,00

Capital estatutario emitido 2.803,998,00 2.803.998,00

Nominal acciones propias en carfera

(1.864.938,00)

(1.612.134,00)

.1 Capital en circulacion

3.343.110,00

3.595.914,00

Nimero de acciones en circuiacion 557.185 599,319
Valor liquidativo de la accién 7,63 7.42
Patrimonio atribuido a accionistas de la £,249.021,98 4.448.978,53

Sociedad al cierre del ejercicio

£l articulo 32.8 de ia Ley 35/2003 de institucionss de Inversion Colectiva establece que ia adquisicién por la
Sociedad de sus acciones propias, entre el capital inicial y el capital estatutario maximo, no estard suieta a las
limitaciones establecidas sobre adquisicién derivativa de acciones propias estabiecidas en ef Real Decreto
Legislative 1/2010, de 2 de julic, por el gue se aprueba el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital,
Estas operaciones, por tanto, no precisan autorizacion de la Junta General de Accicnistas y no estan sujetas a
los limites porcentuales sobre el capitai social.

De acuerdo con la legislacién aplicable a la Sociedad, el ejercicio de los derechos econdmicos y politicos
incorporados a las acciones pendientes de suscripcion y desemboiso o en cartera se encuentra en suspenso
hasta que éstas sean suscritas y desembolsadas o vendidas.

Al 31 de diciembre de 2015, &l (nico accionista de la Sociedad gue poselfa un porcentaje de participacion
significativa superior al 20% de! capital en circulacion era el siguiente:

N° de Acciones
216.319

% de Participacién
38,82%

Sorshold, S.A.

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014 el nimero de accionistas de la Sociedad era de 146 y 159, respectivamente.
Conforme a ia normativa aplicable, el nimero minimo de accionistas de las Sociedades de inversién de Capital
Variable no debe ser inferior a 100, en cuyo caso dispondrén del plazo de un afio para llevar a cabo la
reconstifucion permanente del nGmero minimo de accionistas,
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Prima de emision

En el caso de puesta en circulacidn de acciones de la Sociedad, las diferencias positivas 0 negativas entre ia
contraprestacién recibida en la colocacion ¢ enajenacion vy &} valor nominal o valor razonable de dichas
acciones, segun se trate de acciones puestas en circulacion por primera vez o previamente adquiridas por ia
Sociedad, se registran, en su caso, en el epigrafe “Prima de emision” del balance.

£ Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital permite expresamente la utilizacion de este saldo para
ampliar el capital y no establece restriccion especifica alguna en cuanto a su disponibilidad.

Reservas

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014 la composicién dei saldo de reservas es la siguiente:

Furos
31-12-20135 31-12-2014
Reserva legal 138.351,57 118.004,15
Reserva voluntaria 881.447.03 698.320,24
Reservas 1.019.798,60 816.324,39

Las sociedades gue obtengan beneficios en el ejercicio economico deberan destinar, en determinadas
circunstancias, un 10% del mismo a la reserva legal hasta que ésta alcance, al menos, el 20% del capital sociai
establecido en el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital.

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 ef 20% del capital
social, esta reserva sblo podra destinarse a la compensacion de perdidas y siempre que no existan otras
reservas disponibles suficientes para este fin.

La reserva voluntaria no tiene restriccionas especificas en cuanto a su disponibilidad.

QOtros gastos de explotacién

Segun se indica en la Nota 1, la gestion y administracion de la Sociedad estan encomendadas a su sociedad
gestora. Por este servicio, y conforme a lo establecido contractualmente en cada momento, durante los
ejercicios 2015 y 2014, la Sociedad ha devengado como gasto una comision por tramos calculada sobre €l
patrimonio diario de fa Sociedad que se satisface mensualmente.

La entidad depositaria de la Sociedad (véase Nota 1), durante los ejercicios 2015 y 2014, ha percibido por este
servicio, y conforme a lo establecido contractuaimente en cada momento, una comisidn por tramos calculada
sobre el patrimonio diario de la Scciedad que se satisface trimestralmente.

Los importes pendientes de pago por ambos conceptos, al 31 diciembre de 2015 y 2014, se incluyen en el saldo
del epigrafe “Acreedores” del balance.

El Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta la Ley de Instituciones de Inversion
Colectiva y sus postericres modificaciones {véase Nota 1), desarrolla en su Titulo V fas funciones de vigitancia,
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supervisién, custodia y administracién de las entidades depositarias de las Instituciones de Inversion Colectiva.
Las principates funciones somn:

1. Garantizar que los flujos de tescreria de la Sociedad estén debidamente controlados.

2. Garantizar que, en ninglin caso, la disposicion de los activos de la Sociedad se hace sin su consentimiento
y autorizacion.

3. Separacién entre la cuenta de valores propia del depositario y ia de terceros, no pudiéndose registrar
posiciones de! depositario y de sus clientes en la misma cuenta.

4. Garantizar que todos los instrumentos financieros se registren en cuentas separadas y abiertas a nombre de
ia Sociedad.

5. En e caso de que e obieto de la inversidon sean otras I'C, la custodia se realizard sobre agueilas
participaciones registradas a nombre del depositario o de un subcustodic expresamente designado por
aguel.

6. Comprobar que las operaciones realizadas lo han sido en condiciones de mercadc.

7. Comprobar el cumplimiento de coeficientes, criterios, y iimites que establezca la normativa y el folleto de la
Sociedad.

8. Supervisar los criterios, formulas y procedimientos utilizados por ia sociedad gestora para el céiculo del
valor liquidativo de las acciones de la Sociedad.

9. Contrastar ia exactitud, calidad y suficiencia de ia informacion y documentacion que la sociedad gestora, ¢
en su caso, los administradores de la Sociedad deben remitir a la Comisién Nacional del Mercado de
Valores, de conformidad con la normativa vigente.

10. Custodia de todos los vaiores mobiliarios y demas activos financieros que integran el patrimonio de la
Sociedad, bien directamente o a través de una entidad participante, conservando en todo caso la
responsabilidad derivada de la realizacién de dicha funcion.

11. Asegurarse gue la liquidacion de ias operaciones se realiza de manera puntual, en el plazo que determinen
las reglas de liquidacién gue rijan en los mercados o en los términos de liquidacion aplicables, asi como
cumplimentar las operaciones de compra y venta de valores, y cobrar los intereses y dividendos
devengados por los mismos,

12. Velar por los pagos de los dividendos de las acciones y ios neneficios de las participaciones en circuiacion,
asi como cumplimentar las érdenes de reinversion recibidas.

incluido en el epigrafe “Otros gastos de explotacion ~ Otros™ de la cuenta de pérdidas y ganancias se recogen,
en su caso, el importe que no ha sido considerado recuperable de las retenciones fiscales sobre rendimientos
con origen en titulos extranjeros.

Los honorarios relativas a servicios de auditoria de cuentas anuales de la Sociedad de los ejercicios 2015 y
2014 han ascendido a 3 miles de euros, en ambos ejercicios, que se incluyen en el saldo del epigrafe "Otros
gastos de explotacion — Otros” de las cuentas de pérdidas y ganancias.
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Informacidn sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposicién adicional tercera. «Deber de
informacidny de la Ley 15/2010, de 5 de julio:

Al 31 de diciembre de 2015, la Sociedad no fenia ningtn importe significativo pendiente de pago & proveedores
en operaciones comerciales, Asimismo, durante el ejercicio 2015, la Sociedad no ha reslizado pagos
significativos a proveedores en operaciones comerciales. En opinién de los Administradores de la Sociedad,
tanto los importes pendientes de pago a proveedores en operaciones comerciales al 31 de diciembre de 2015
como los pagos realizados a dichos proveedores durante el ejercicio 2015 cumplen o han cumplido con los
limites legales de aplazamiento.

Situacion fiscal

10.

La Sociedad tiene abiertos a inspeccion por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas en los gjercicios 2011y siguientes.

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, en el epigrafe “Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la
Administracién Publica en concepto de retenciones y/o otros saldos pendientes de devolucién del impuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 31y 28 miles de euros, respectivamente.

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del ejercicio y la base
imponible antes de compensacién de bases imponibles negativas, en su caso. El tipo de gravamen & efectos del
impuesto sobre beneficios es del 1% (Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades).

Cuando se generan resultados positivos, la Sociedad registra en el epigrafe “Impuesto sobre beneficios” de la
cuenta de pérdidas y ganancias un gasto en concepto de impuesto sobre beneficics neto, en su caso, del efecto
de la compensacion de pérdidas fiscales. No se generan ingresos por impuesto sobre heneficios en el caso de
que la Sociedad cbtenga resultados negativos (véase Nota 3-h).

Debido & las posivles diferentes interpretaciones que pueden darse a las normas fiscales aplicables a las
operacicnes realizadas por la Sociedad, los resultados de fas inspecciones gue en el futuro pudieran llevar a
cabo las autoridades fiscales para los afios sujetos a verificacion pueden dar lugar a pasivos fiscales de caracter
contingente, cuyo importe no es posible cuantificar de manera obietiva. No obstante, en opinidn de los
Administradores de la Sociedad, ia posibilidad de que en futuras inspecciones se materialicen dichos pasivos
contingentes es remota y, en cualquier caso, ia deuda tributaria que de ellos pudiera derivarse no afectaria
significativamente a ias cuentas anuales de la Sociedad.

Informacién relativa al Conseio de Administracién

Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracion

Durante los sjercicios 2015 y 2014, ta Sociedad no ha pagado ni devengado cantidad alguna en concepto de
sueldos, dietas y ofras remuneraciones a los miembros actuales o antericres de su Consejo de Administracion.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2015 y 2014, ia Scciedad no tenia concedidos préstamos ni anticipos ©

garantias de ninguna clase, ni habia adquirido frente a los miembros actuales o anteriores del Consejo de
Administracién compromiso alguno en materia de pensiones y seguros de vida. :
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CLASE 87

Informacion en relacién con situaciones de conflicto de intereses por parte de
ios Administradores

Al cierre del ejercicio 2015 los Administradores de la Sociedad no han comunicado a los demas.miembros del
Consejo de Administracion situacion alguna de conflicto, directo o indirecte, gue pudieran tener (allos. o sus
personas vinculadas) con el interés de la Sociedad excepto D. Rafael Vilarrasa Cantdn quien ha declarado ser
conseiero y sacio de la sociedad gestora con un 23,75% de participacion.

Acontecimientos posteriores a) cierre

Con posterioridad af cierre del ejercicio no se ha producido ninglin hecho significativo no descrito en ias notas
anteriores.
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GLASE 82

Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2015

INVERSIONES ALQUERIA SAN VICENTE, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL

VARIABLE, S.A.

Divisa ISIN Descripeion Euros

LUR | ES0214977094 | Bonos|BANKIA SAU0,036[2016-01-25 99.849,35
EUR | ES00000123Q7 | BonosiREING DE ESPANA[4,5002018-01-31 110.234,45
EUR | ES00000123W5 | Bonos|REINO DE ESPANAI3,30012016-07-30 307.753,44
FUR | ES00000126A4 | BonosREINO DE ESPANA(L,8002024-11-30 130.004,27
EUR | ES00000126W8 | Bonos[REINO DE ESPANA[0,55012019-11-30 204.722,72
EUR | ESO000106437 | BonosBASQUE GOVERMENT#,150[2019-10-28 113.003,43
TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda 965.567,66
EUR | ESO178430E18 | Acciones/TELEFONICA SA 122.820,00
EUR | ES0173516115 | AccionesREPSOL YPF SA 60.720,00
EUR | ES0132105018 | Accionest ACERINOX 47.085,00
FUR | ES0178165017 | Acciones TECNICAS REUNIDAS 66.215,00
EUR | ES0105065009 | Acciones|TALGO SA 22.780,00
TOTAL Cartera interior- Instrumentos de patrimonio 319.620,00
EUR |ES0124144009 | participacionesMUTUAFONDO DEUDA SUBORDINADA | 165.465,57
EUR | ESO17580700% | participacionesMUTUAFONDO BONOS CORPORATIVOS | 168.271,30
EUR | ES0128311000 | Participaciones EGERIA AHORRO, Fi 99.666,86
FUR | ES0159259003 | participaciones MAGALLANES VALUE INVESTORS SA 105.766,38
TOTAL Cartera interjor-Instituciones de Inversion colectiva 539.170,11
EUR | X8i017790178 } BonosBANCO POPULAR INTL[2,500[2017-02-01 101.678,92
TOTAL Cartera exterior- Valores representativos de deuda 101.678,92
UsSD | US1912161007 | Acciones|COCA COLA COMPANY 55.371,02
EUR | FRO000G120172 | Acciones]CARREFOUR SUPERMARCHE 66.625,00
CHF | CHO012005267 | AccionesiNOVARTIS 59.822,46
EUR | NLO000303600 | Acciones|ING GROEP 49.800,00
EUR | NLOOOOCO908Z | AccionesKPN NV 136.188,00
EUR |1T0004781412 | Acciones|UNICREDITO ITALIANO SPA 46.215,00




CLASE 8°

M2 /60744

Divisa ISIN Pescripeion Luros

GRP | GB0009252882 | Acciones|GLAXOSMITHKLINE PLC 46.573,32
EUR | ITO003128367 AccionesiENEL 48.650,00
Usp | US0378331005 | AccieneslAPPLE COMPUTER INC 58.143,99
CHF |[CHO0012142631 : Acciones|CLARIANT AG 43.672,24
EUR | FROG00130577 | Acciones|PUBLICIS GROUPE 79.794,00
EUR {FROG00121667 | Acciones[ESSILOR INTERNATIONAL S.A 57.525,00
TOTAL Cartera exterior- Instrumentos de patrimonio 748.380,03
EUR |LU0360483019 | ParticipacionesMORGAN STANLEY ASSET MGNT. 130.502,00
EUR | LU0599947271 | ParticipacionesiDWS ASSET MANAGEMENT 99,115,60
EUR | LU0100598282 | Participaciones/INVESCO ASSET MANAGEMENT 43.638,00
EUR LU0233138477  ParticipacionesROBECO ASSER MANAGEMENT 66.380,00
EUR |LU0256881474 | Participaciones| ALLIAN GLOBAL INVESTORS 122.687,60
FEUR | GBOOBIVMDO22 | participacionesM&G INVESTMENT FUNDS 185.503,58
EUR | LU0925041070 | participaciones ABANTE ASESORES GESTION SGIIC 112,976,50
EUR | DE0003933923 | ParticipacionesBLACK ROCK INTERNATIONAL 128.548,00
EUR | LUO0866838575 | Participaciones|ALKEN FUND SICAV EUROPEAN OPPO 129.903.30
TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversién colectiva 1.019.256,58
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Inversiones Alqueria San Vicente, Sociedad de inversion de Capital Variable,
S.A,

Informe de Gestion
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2015

Evolucion de los negocios (mercados), situacion de ia Sociedad y evolucion
previsible

Las poiiticas monetarias de los bancos centrales han estade todo el afic alineadas y han dominado los flujos
financieros: la FED subio los tipos de interés hasta el +0,25-0,5%, si bien su politica moneiaria sigue siendo
acomodaticia. &l banco cendral japonés ha mantenido su politica monetaria expansiva y &l BCE ha bajado los
tipos de interés hasta el -0,3%, implementado su particular QE que se prolongara todavia en e tiempo. China

redujo los tipos de interés para estimuiar su economia y devaiud & Yuan, ai tiempo que su gobierno lanzaba
planes de estimulo econdémico.

£n clave politica, en julio en Europa se llegd a un acuerdo entre el gobierno griego y la troika, permitiendo asl
que Grecia se mantenga en el euro gracias al tercer rescate europec. Los datos macroeconémicos, aunque
retroceden timidamente, siguen anticipando una mejora en el crecimiento eurcpeg.

Lz fuerte correccian del precio del petroleo que empezo en 2014 ha continuado en 2015, estando el precio del
barril por debajo ya de los 40 délares, presionando a la baja los indices de precios (menor inflacion) a nivel
mundial.

Todo ello ha provocado gue el euro se debilite contra el délar, lo que favorecerd de nuevo a la industria
exportadora europea en 2016.

En Espafa el resultado de las elecciones generaies complica la gobernabilidad, que pasa por conseguir pactos
de difici implementacion. No obstante, los presupuestos de 2016 ya estan aprobades y este facilitara que
continte la tendencia positiva en nuestra economia. El crecimiento del PIB se situa por encima del 3%. La
produccion industrial esta en ascenso, destacando sl incremento en automéviles. los precios y ventas de
viviendas repuntaron y el dato de inflacion se situo en 0%, afectado por la bajada del petroleo.

La renta variable tuve una evolucion lateral-mixia durante todo el afio en Europa y ligeramente bajista en EEUL,
con una fuerte correccion en diciembre, Durante el ejercicic 2015 el Dow Jones retrocedio un -2,2% y el 8&P500
un -0,7%. Disparidad en los indices europeos, &l Euro Stoxx-50 subi6é un 3,8% y el IBEX 35 cayb un 4,8%. E
gran nivel de liquidez actual ayudara a sostener la actividad econémica y la asuncidn de riesgos.

En 2015 ef refo de las economias de los paises desarrollados es alcanzar la ‘normalizacién”, que tampoco ha
podido verse en 2015, incertidumbre que esta siendo apreciada por los mercados junto con el de normalizacion
de los precios de! crudo,

Estamos avanzando en el procese de “normalizacion” de jos mercados financieres, al menos en EEUU donde en
este Ultimo trimestre asistimos a la primera subida de tipos de interés. En cambio, el BCE en Europa y el Bod en
Japén seguiran aumentando el tamafio de sus politicas monetarias expansivas.
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La ralentizacion en el crecimiento de los paises emergentes, con China como principal exponente, esta
provocando que el crecimiento global se ralentice. La duda de los inversores es saber si las economias de los
paises desarroilados, como Europa y EEUU, serén capaces por si solos de crecer a tasas elevadas,
incrementando su demanda interna, compensando asi el efecto negativo de ios emergentes,

La ralentizacion en el crecimiento giobal, esta arrastrando fos precios de las materias primas, que se hallan en
minimos histéricos, agravando mas si cabe ia situacion de los paises emergentes. Mencion especial merece e
precio de! petroieo que sigue a la baja, con una oferta creciente con lrén como nuevo productor y una demanda
estable. Las caidas en los precios en las materias primas estan poniendo en problemas financieros, por su
elevado apalancamiento, a empresas petroleras y mineras.

El crédito se esté viendo afectado por este entorno y es una de las sefiales que nos aconsejan ser cautos en los
proximos trimestres.

Las valoraciones bursétiles de las empresas son exigentes y asistiremos a un afio con centinuos vaivenes en las
cotizaciones. No obstante seguimos sin alternativas de inversion a la renta variable. Los fundamentales de las
empresas son buenos, en especial en fa economia europea, donde tenemos un tipo de cambio que favorece fas
exportaciones y unos costes de la energia menores, por los bajos precios del crudo, aungue seguiremos siendo
muy sensibles a los cambios politicos que se pusdan producir.

La rentabilidad durante e} ejercicio 2015 fue del 2,73% cerrando el gjercicio con una composicion de cartera del
45 40% en Renta Variable, 39,20% en Renta Fija y 15,40% en liquidez.

Uso de instrumentos financieros por la Sociedad

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por ia Sociedad (vease Nota § de la Memoria) esta
destinado a la consecucién de su objeto social, ajustande sus cbjetivos y politicas de gestion de los riesgos de
precio, crédito, liquidez y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la
normativa vigente (Ley 35/2003, Rea! Decreto 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por la
Comision Nacional del Mercado de Valores).

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2015

Nada que resefar distinto de lo comentado en la Memoria.

Investigacion y desarrollo

Nada que resefiar dado el objeto social de la Sociedad.

Adquisicién de acciones propias

La Sociedad no ha realizade ninguna clase de negocio sobre sus propias acciones a lo fargo del pasade
ejercicio 2015, distinto al previsto en su objeto social exciusivo como Institucién de Inversion Colectiva sujeta a la
Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de [nversidn Colectiva y a la Orden de! Ministerio de Economia
y Hacienda, de 6 de julio de 1893, sobre normas de funcionamiento de las Sociedades de Inversion Mobiliaria de

Capital Variable.

Al 31 de diciembre de 2015, la Sociedad tenia acciones propias en cartera por valor de 2.111.971,14 euros
{véase Nota 7 de la Memoria).
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CLASE 8.2

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

Nada que resefiar distinio de lo comentado en la Memoria (véase Nota 8).



Diligencia que levanta e Secretario del Censejo de Administracion de Inversiones Algueria San Vicente,
Sociedad de inversion de Capiial Variable, S.A., D. Emilio Salvador Soutuilo, para hacer constar que
todos los miembros del Consejo de Administracion de ta Sociedad han procedido a suscribir el presente
documento, que se compone de 30 hojas de papel timbrado, impresas por una cara, comprensivo de la
memoria, baiance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de cambios en el patrimenio neto e informe de
gestién, cotrespondientes al ejercicic cerrado el 31 de diciembre de 2015, firmando fodos y cada uno de
los sefiores Consejeros de la Sociedad, cuyos nombres y apellidos constan a continuacidn, de lo que doy
fa.

Valencia, 29 de marzo de 2016

El Secretario no Conse'é?o

- o

afael Rojas Cardenas

Consejeros i
1
1

D. Enrique Rojas Royo D. Rafael Vilarrasa Canton



ANEXO

El presente documento comprensivo de la memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de
cambios en el patrimonio nefo e informe de gestion, correspondientes al ejercicio 2015 de la Sociedad
Inversiones Alguerfa San Vicente, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A., se compene de 30
hojas de papel timbrade, impresas por una cara, referenciadas con la numeracidn OM2760718 a
OM2760747, ambas inclusive, habiendo estampado sus firmas fos miembros dei Consejo de
Administracion de la Sociedad en Ia diligencia adjunta firmada por mi en sefial de identificacion.

/ff Vaiencia, 29 de marzo de 2016

D. Emilio Salvador Soutulio

Secretario ne Congejero



DECLARACION NEGATIVA ACERCA DE LA INFORMACION
MEDIOAMBIENTAL EN LAS CUENTAS ANUALES

ldentificacién de la Sociedad: Inversiones Alqueria San Vicente, Sociedad
de Inversion de Capital Variable, S.A,

NIF: AB2848045

Los abajo firmantes, como Administradores de fa Sociedad citada manifiestan que en la contabilidad de §
Sociedad correspondiente a las presentes cuentas anuales no existe ninguna partida que deba ser
incluida en el documento aparte de informacion medioambiental previsto en la Orden del Ministerio de

Justicia del 28 de enero de 2009.

El Secretario no Congejero

D. Emilio Salvador Scutullo

El Presidente del Consejo de Administracién

Consejeros

N

Bt
D. Enrigue Rojas Royo D. Rafael Vilarrasa Cantén




