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INFORME DE AURITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

A los Acclonistas de Jedi de Inversiones, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A. {en adelante, la Sociedad):
Inforime sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuvales adjuntas de la Sociedad, que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2015, ta cuenta
de pérdidas v ganancias, ¢l estado de cambios en el patrimonio neto v la memoria correspendientes al ejercicio terminade en
dicha fecha.

Responsabilidad de los administradores en relacion con las cuentas anuales

Los administradores son responsables de formular Jas cuentas anuales adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del
patrimonio, de la situacion financiera y de los resultados de la Sociedad, de conformidad con el marco normativo de
informacion financiera aplicable a la Sociedad en Espafia, que se identifica en 1a Nota 2 de la memoria adjunta, y del control
interno que consideren necesario para permitir la preparacidn 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 auditorfa. Hemos llevado
a cabo nuestra auditoria de conformidad con ia normativa reguladora de la auditoria de cuentas vigente en Espafia. Dicha
normativa exige que cumplamos los requerimientos de ética, ast como gue planifiquemos v gjecutemos la auditoria con el fin
de obtener una seguridad razonable de que Jas cuentas anuales estan libres de incorrecciones materiales.

Una auditoria reguiere ia 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 valoracion de
los riesgos de incorreccion material en las cuentas anuales, debida a fraude o ervor. Al efectuar dichas valoraciones del riesgo,
el auditor tiene en cuenta el control interno relevante para la formulacién por parte de los administradores de la Sociedad de las
cuentas anuales, con el fin de disefiar los procedimientos de auditorfa que sean adecuados en funcion de las circunstancias, y
no con la finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia del control interno de la Sociedad. Una auditoria también incluye
ia evaluacion de la adecuacion de las politicas contables aplicadas vy de la razonabilidad de las estimaciones contables
realizadas por la direccion, asi como la evaluacidn de la 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
opinidn de auditoria.

Opinién

En nuestra opinidn, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y
de la situacion financiera de [a Sociedad a 31 de diciembre de 2015, asi como de sus resultados correspondientes al ejercicio

anua terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion y,
en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestién adjunto del ejercicie 2015 contiene las explicaciones que los administradores consideran oportunas sobre
la situacion de la Sociedad, la evolucion de sus negocios y sobre ofros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas
anuales. Hemos verificado gue la informacidn contable que contiene et citade informe de gestion concuerda con la de las
cuentas anuales del gjercicio 2013, Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de gestidn con ¢l
alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revision de informacion distinta de la obtenida a partir de los
registros contables de la Sociedad.
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JED! DE INVERSIONES, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 Y 2014

(Euros}
ACTIVO 31-12-2045 31.12.2014 %} PATRIMONIQ Y PASIVO 31-12-2015 31-12-2014 (%)
ACTIVO NC CORRIENTE “ - PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O 3.126.468,88 2.970.601,57
ACCIONISTAS
Inmovilizado intangible “ - Fondos reembolsables  atribuidos a 3,126.468,89 2.970.601,57
participes o accionistas
Inmeviiizado materiai - - Capital 3.242.567 .64 3,242,567 84
Bienes inmuebles de uso propio - - Pariicipas B -
Maobifiario y enseres - - Prima de emision {990,11) 11.004,11)
Actives por impueste diferido - - Reservas 174.561,89 181.227,01
ACTIVO CORRIENTE 3.365.983 48 2.884.751,14 (Acciones propias) (B78.082,45) (B78.123,65)
Deudores 662,358,99 43.129 52 Resultados da ejercicios anteriores 432,535,683 311.844,14
Cartera de inverslones financleras 2.357.584,33 2.880.345 67 Otras apertaciones de socios - -
Cartera interlor . 353.818,71 Resultado del ejercicio 166 876,39 133.990,54
Valores representativos de deuda - - {Dividendo a cuenta) - -
nstrumentos de patrimonio - 20060000 ¢ Ajustes por cambios de  vaior  en -
Inmovilizado materiai de uso proplc

institucionas de tnversian Cofectiva - 153.218,71 | Otro patrimenlie atribuido B -

Depositos en EECC - -

Derivados PASIVO NO CORRIENTE .

Otros ~ - Provisicnes a largo piazo -

Cartara extarlor 2,.365,780,97 2.333.978,90 Deudas a large plazo -

Valoras representaiivos de deuda 247.312,22 26238543 Pasivos por impuesto diferide - -

Instrumentos de patrimonio - - .

instituciones de inversidn Colectiva 2,105 148 21 2.071.583.47 | PASIVO CORRIENTE 243.514,4% 14,149 57

Depositos en EECC . - Provisiones a corte piazo - .

Derivados (667,46) “ Deudas a corto plaze . -

Otros - - Acreedores 243.514,49 14.149,57
Intereses de la cartera de inversion 1.793,36 2.547.06 Pasivos financiercs - .
Inversiones morosas, dudosas o én litigic - - Derivades -

Periodificaciones . B Pericdificaciones “
Tesoreria 350,040,186 251.275,96
TOTAL ACTIVO 3,369,883 48 2.984.781,14 TOTAL PATRIMONIC Y PASIVO 3.369.983,48 2.884.751,14
CUENTAS PE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISO 460.553,75 30.120,00
Compromisos por cperaciones largas de 460.553,75 30.120,00

derivados
Compromisng por operaciones cortas de
derivados

OTRAS CUENTAS DE ORDEN
Valores cedidos en préstamo por fa G
Valores aportados como garantia por la liC
Valores recibidos en garantia por la iC
Capital nominat no suscrito ni en circutacion
(SICAV)
Pérdidas fiscales a compensar
Otros

20.757.521.48

20.757.521,46

20.767.521,48

20.757.621 46

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

24.218.075,21

20.787.641,46

{*) Se presanta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 11 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
del balance al 31 de diciembre de 2015.
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JEDI DE INVERSIONES, 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

{(Euros)

2015 2014 (4
Comisiones de descuentc por suscripciones y/o reembolsos . -
Comisiones retrocedidas alaliC 4,415,689 5.378,70
Gastos de Personal - -
Gtros gastos de explotacion {33,156,50} {28.847,02)

Comisign de gestidn {20.435,68) {18.151.96)
Comision depositario - -
ingreso/gasty por compensacion compartimento - -
Otros (12.720,82) {11.895,08)

Amortizacion del inmovilizade material -

Excesos de provisiones - -

Deteriore y resuliados por enajenaciones de inmovilizado

RESULTADO DE EXPLOTACION {28.740,81) (24.488,32)
Ingresos financieros 20.771,90 21.197,18
Gastos financieros - (6,76)
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros {313.176,12) 114.809,60

Por operaciones de la cartera interior (4.819,70) 4.262.81

Por operacionas de la cartera exterior {286.997,22) 110.518,79

Por operaciones con derivados (11.358,10) -

Otros - -
Diferencias de cambio 10,36 121,07
Deterioro y resuitado por enajenaclones de instrumentos financieros 478.585,37 23,691,21

Deterioros B R

Resuliados por operaciones de la carfera interior o7 197 32 10,217,958

Resultados por operaciones da la cartera exierior 378.889 38 40.775,15

Resultados por operaciones con derivados 1.398,66 (28.001,89)

Otros - -

RESULTADQ FINANCIERO 186.191,51 159.812,30

RESULTADCO ANTES DE IMPUESTOS 157.450,90 135.343,98
impuesto sobre beneficios {1.674.51) {1.353 44)

RESULTADO DEL EJERCICIO 455.876,39 133.920,54

{*} Se presenta, tnica y exclusivamente, a efectos comparatives.

Las Notas 1 a 11 descritas en la Memoria adjunta forman parte
integrante de ia cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio
anual ierminado el 31 de diciembre de 2015,
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JEDI DE INVERSIONES, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.-

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

A) Estados de ingresos y gastos reconocidos correspondientes a ios ejercicios anuales terminados el 31
de diciembre de 2015 y 2014:

Euros
2018 2014 ()
Resuitado de la cuenta de pérdidas y ganancias 455.876,38 | 133.980,54
Total ingresos y gastos imputados directamente en e patrimonio atribuido a participes y accionistas - -
Totai transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias - .
Total de ingresos y gastos reconocidos 165,876,398 | 133.980,54

{*) Se presenta, Unica y exciusivaments, a efectos comparativos.
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Jedi de Inversiones, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A.
Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2015

Resefia de la Sociedad

Jedi de Inversiones, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A. (en adelante, la Sociedad) se constituyd el
13 de marzo de 2001 bajo la denominacién de Jedi de inversiones, Sociedad de Inversion Mobiliarta de Capital
Variabie, $.A. Con fecha 5 de febrero de 2004 la Sociedad cambi¢ su denominacicn 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,
considerande las ftimas modificaciones introducidas por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como en io
dispuesto en el Real Decrete 1.082/2012, de 13 de julio, y sus posteriores modificaciones por el Real Decreto
83/2015, de 13 de fevrero y por el Real Decreto 877/2015, de 2 de octubre, por los gue se reglamenta dicha ley
en la restante normativa aplicable.

La Sociedad figura inscrita en e regisiro administrativo especlfico de la Comisian Nacional del Mercado de
Valores con &l numero 2,164, en la categoria de armonizadas conforme a la definicion establacida 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 negociacion autorizado por el Gobierno espafiol, sujeto at articulo
43.4 del Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre, por &l 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 ningun grupo de
sociedades,

El domicilio social de la Sociedad se encuentra en Paseo de la Castellana n®18, Madrid.

El objeto social de ia Sociedad es la captacion de fondos, bienes o derschos del publico para gestionarios &
invertirios en bienes, derechos, valores u ofros instrumentos, financieros o no, siempre gue el rendimiento del
inversor se establezca en funcion de los resultados colectivos.

Segin se indica en la Nota 8, la gestion y administracion de la Sociedad estan encomendadas a DWS
investments (Spain), Sociedad Gestora de Instituciones de Inversidn Colectiva, S.A., entidad perieneciente al
Grupo Deutsche Bank. Cen fecha 29 de maye de 2016 se ha revocado el acuerdo de delegacion de gestidn de
ia totalidad de la cartera de la Sociedad que DWS Investments (Spain), Sociedad Gestora de Instituciones de
Inversién Colectiva, S.A., entidad perteneciente al Grupo Deutsche Bank, mantenia con Deutsche Bank, A.G.
(sucursal en Espafay).

| os valores mobiliarios estan bajo la custedia de Deutsche Bank, Sociedad Andnima Espariola (Grupo Deutsche
Bank), entidad depositaria de la Sociedad (véase Nota 5),



2.

Bases de presentacion de las cuentas anuales

a)

b)

Imagen fief

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros confabies de la Sociedad y se formulan de
acuerde con el marco normative de informacién financiera que resulta de aplicacion a fa Sociedad, que es
el establecido en iz Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de ia Comisién Nacional del Mercado de
Valores, sobre normas contables, cuentas anuales y estados de informacion reservada de las
instituciones de inversién colectiva, que constituye el desarrolle y adaptacién, para las instituciones de
inversién colectiva, de lo previsto en el Codigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Flan General
de Contabilidad y normativa legal especifica que le resulta de aplicacion, de forma que muestran la
imagen flel de! patrimonio y de la situacion financiera de la Sociedad al 31 de diciembre de 2015 y de los
resultados de sus operaciones que se han generado durante el ejercicio terminade en esa fecha.

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

Principios contables
En la preparacién de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y normas de valoracion

descritos en la Nota 3. No existe ningn 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 determinacién del patrimonio neto son sensibles a los principios y poifticas contables,

criterios de valoracidn y estimaciones seguides por los Administradores de la Sociedad para la
elaboracion de las cuentas anuales, '

En las cuentas anuzles de la Sociedad se han utilizado ocasionaimente estimaciones realizadas por sus
Administradores para cuantificar algunos de los aciivos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos gue
figuran registrados en elias, Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su ¢aso, a la evaluacion del
vaior razonable de determinados instrumenios financieros y de posibles pérdidas por deterioro de
determinados actives. A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor
informacion disponible al cierre de! ejercicio 2015, es posibie que acontecimienios que puedan tener lugar
en el futuro obliguen a modificarlas {al alza o a la baja) en los préximos ejercicios, lo gue se realizaria, en
su casc, de forma prospectiva, de acuerdo ceon la normativa contable en vigor.

En todo caso, las inversiones de la Sociedad, cualquiera que sea su potitica de inversion, estan sujetas a
las fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversion en valores {véase Nota 5), lo que

. puede provocar que el valor liguidativo de la accion flucttie tanto al alza como a la baja.

¢

d)

Comparacién de la informacion

La informacién contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2014 se presenta Unica y
exclusivamente, a efecios comparativos, junto con la informacion correspondiente al gjercicio 2015,

Agrupacion de partidas
Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de cambics en el

patrimonio neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprension, si bien, en determinados
casos, se ha incluido informacisn desagregada en las correspondienies notas de la memoria.
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e} Cambios de criterios contables

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

f) Correccion de errores

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

g} Impacto medioambiental

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

Normas de registro y valoracidn

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

a) Clasificacién de los instrumentos financieros a efectos de presentacion y
valoracién

i Clasificacion de los actives financieros

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

- Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuenias o depésitos a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liquidez, ya sea en el depositario, cuando éste sea una entidad de
crédito, o en caso contrario, la entidad de crédite designada por la Sociedad. Asimismo se incluye, en
su caso, las restantes cuentas corrientes o saldos que fa Sociedad mantenga en una institucion
financiera para poder desarrollar su actividad vy, en su caso, el efective recibido por la Sociedad en
concepto de garantias aportadas.

. Cartera de inversiones financieras: se compone, en su caso, de los sigulentes epigrafes, desglosados
en cartera interior y carfera exterior. La totalidad de estos epigrafes se clasifican a efectes de valoracién
como “Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias”.

« Valores representativos de deuda: obligaciones y demas vaiores gue supongan una deuda para
su emisor, gue devengan una remuneracion consistente en un interés, implicito ¢ explicito,
establecido contractuaiments, e instrumentados en titulos o en anotaciones en cuenta, cualquiera
gue sea el sujeto emisor.

¢ Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por ofras entidades, tales como
acciones y cuotas participativas, que tienen la raturaleza de instrumentos de capital para el
Eemisor.
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« Instituciones de Inversion Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en otras instituciones
de Inversion Colectiva.

« Depdsitos en entidades de crédito (EECC): depésitos que la Scciedad mantiene en entidades de
crédito, a excepeion de los saidos que se recogen en el epigrafe “Tesoreria”.

+ Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas pagadas por warrants y opciones compradas y &l valor razonable de los
contratos de permuta financiera que la Sociedad tiene contratados, asi como los derivados
impiicitos 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, asl como importes correspondientes & otras
operaciones no recogidas en ios epigrafes anteriores.

e Intereses en la carera de inversidn: recoge, en su caso, la periedificacién de los intereses activos
de ia cartera de inversiones financieras,

« lnversiones morosas, dudosas o en litigio: inciuye, en su caso, y & los meros efectos de su
clasificacién contable, el valor en libros de las inversiones y periodificaciones acumuiadas cuyo
reembolso sea problematico y, en tode caso, de aquellas respecto a las 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 los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en [os mismos y el total 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 valoracion como “Fartidas a cobrar”.
Las pérdidas por deterioro de fas "Partidas a cobrar” asi como su reversion, se recenoccen, en su caso,
como un gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

ii. Clasificacion de los pasivos financieros

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

- Deudas a largofcorto plazo: recoge, en su caso, las deudas contraidas con fercercs por préstamos
recibidos v ofros débitos, asi como deudas con entidades de crédito. Se clasifican a efectos de su
valoracion como "Débitos y partidas a pagar”.

. Derivados: incluye, enire otros, el valor razonable de los confratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas y &l valor razonable de los
contratos de permuta financiera que la Sociedad tiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurades mantenidos por la Sociedad. Se clasifican a
efectos de su valoracion como “Pasivos financieros a valor razenable con cambios en pérdidas vy
ganancias”.

- Pasivos financieros: recoge, en su caso, pasivos distinios de derivados que han sido clasificados a
efectos de su valoracién como “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, que no deban ser ciasificados en otros
epigrafes, incluidas las cuentas con ias Administraciones Fublicas y los importes pendientes de pago
‘por comisicnes de gestion y depobsito. Se clasifican a efectos de valoracidn como “Debitos y partidas a
pagar”.

b) Reconocimiento y valoracién de fos activos y pasivos financieros
i. Reconocimisnto y valoracion de los aclivos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Partidas a cobrar’, y los actives
clasificados en el epigrafe "Tesoreria”, 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
la operacion. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses
devengados en el epigrafe “ingresos financieros” de la cuenta de perdidas y ganancias mediante el métedo
detl tino de interés efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efactivo no es significativo,
aquellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Los activas financieros clasificados a efectos de valeracién como “Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran iniciaimente por su “valor razonable” (gue salve evidencia en
contrario sera el precie de la transaccion), incluyende ios costes de transaccion explicitos directamente
atribtibies a la operacion y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la Gltima liquidacion se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras - intereses de la cartera de inversion” del active del balance. Posteriormente, los activos se
valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccion en que se pudiera incurrir en su
enajenacion. Los cambios que se produzcan en ei valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y
ganancias (véase apartado 3.g.iii). :

En todo caso, para la determinacién def valor razonable de los actives financieros se atendera 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, 0 el cambio medio
ponderado si ne existiera precio oficial de cierre, utilizando et mercado més representativo por volumen de
negociacion,

- Valores no admitides atin a cotizacion: su vaior razonable se calcula mediante fos cambios gue resuitan de
cotizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes de emisiones anieriores, teniendo en
cuenta factores como las diferencias en sus derechos econdmicoes.

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es &l precio de cotizacion en un mercado -
activo y siempre y cuandc éste se obtenga de forma consisiente. En el caso de que no esté disponible un
precic de cotizacion, el valor razonable se corresponde con el precic de la fransaccion més reciente, sismpre
gue no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econdmicas desde el momento de la
transaccian. En este caso, se reflejaran las nuevas condiciones utilizando como referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actusies de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado activo,
se aplicaran técnicas de valoracién (precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacian, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento actual de ofros
instrumentos financieros que sean sustancialmente el mismo, modelos de descuento de fiujos y valoracion
de opciones, en su caso) que sean de general aceptacion y que utiticen en la medida de lo posible dates
observabies de mercado {en particuiar, ia situacion de tipos de interés y de riesgo de crédito det emisor).



- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio gue iguaia el rendimiento
interno de la inversion a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda publica,
incrementados en una prima o margen determinada en el momento de la adquisicion de los valores.

- instrumentos de patrimonic no cotizados: su valor razonable se calcula tomando como referencia el valor
teorico contable que corresponda a dichas Inversiones en el patrimonio contable ajustado de la 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.

- Depbsitos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos: su vaior razonable se caicula,
generalmente, de acuerdo al precio que iguale el rendimiento interno de la inversidn a los tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicio de otras consideraciones, como las condiciones de cancelacidn
anticipada ¢ de riesgo de credifo de la entidad.

- Accicnes o participaciones en otras instituciones de inversion colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es el valor liguidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara e! Ultimo valor liquidative
disponibie. 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,
Para las inversiones en HC de inversion libre, #C de HC de inversion libre e IC extranjeras similares, seguin
los articulos 73 v 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados,

- Instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados organizados, su valor razonabie es al
que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En el caso de gue el mercado no sea
suficientemente liguido o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados organizados o
sistemas multilateraies de negociacion, se valoran mediante la aplicacion de métodos o modeles de
valoracién adecuados y reconocidos conforme a lo estipulado en la Circular 8/201C, de 21 de diciembre, de
la Comision Nacional dei Mercado de Valores.

ii. Reconocimiento y valoracion de jos pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como "Débitos y partidas a pagar”, se valoran
inicialmente por su “valor razonable” (que salve evidencia en contrario serd el precio de la transaccion)
integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabilizandose ios intereses devengades en el epigrafe “Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés efectivo. No
obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aquefias partidas cuyo importe
se espera pagar en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Pasivos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” {que saivo evidencia en
contraric serd el pracio de la transaccion) incluyendo los costes de transaccion directamente atribuibles a la
operacion. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
fransaccion en que se pudiera incurrir en su baja. L.os cambios que se produzcan en el valor razonable se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.g.iii}.

En particular, en e! caso de la financiacion por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidos por
venta en firme de activos adquiridos temporalmente ¢ activos aportados en garantia, se atendera, an su
caso, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la devolucion del préstamo o
restitucién de los activos adquiridos bien tempoeralmente o bien apertados en garantia.
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¢} Baja del balance de los actives y pasivos financieros

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

1. Silos riesgos y beneficios se traspasan sustanciaimente a terceros ~caso de las ventas incondicionales
{gue constituyen el supuesto habitual) o de las ventas con pacto de recompra por su valor razonabie en la
fecha de la recompra—, el activo financiero fransferido se dard de baja del balance. La diferencia entre la
contraprestacion recibida neta de los costes de transaccion atribuibles, considerando cualquier nuevo
activo obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros del activo financiero, determinaré ast
la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo.

Se daran de baja los actives en los gue concurra un deterioro nolorio irrecuperable después de su
inversién con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

2. Sise retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero transferido — caso
de las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precio fijo ¢ por el precio de venta mas
un interés, de los contratos de préstamo de valores en los que el prestatario tiene la obligacion de
devolver los mismos o similares activos u ofros casos andlogos ~, ef activo financiero transferido no se
dara de baja del balance y continuara valorandose con ics mismos criterios utilizados antes de la
transferencia. Por el contrario, se reconocera contablemente un pasivo financiero asociado, por un
importe igual at de la contraprestacion recibida, que se valorara posigriormente a su coste amortizado,

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

3. Sini se transfieren ni se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero
transferido, éste se dara de baja cuando no se hubiese retenido e! controt del mismo.

De acuardo con lo anterior, los activos financieros sélo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
los flujos de efectivo gue generan o cuando se han transferide sustancialmente a terceros los riesgos y
beneficios que llevan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros sdlo se dan de baja del balance
cuando se han extinguido las obligaciones que generan o cuando un tercero io adquiere.

d) Contabilizacion de operaciones

i, Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabifizan ei dia de
contratacion, mientras que las operacicnes de valores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liquidacién, Las compras se adeudan en el epigrafe "Cartera de
inversiones financieras” interior o exterior, segun corresponda, del activo del batance, segin su naturaleza y
el resultado de las operaciones de venta se registra en el epigrafe “Detericro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros — Resultados por operaciones de la carera interior {o exterior)” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

No obstante, en el caso de compravenia de instifuciones de inversion colectiva, se entiende como dia de
sjscucion el de confirmacion de la operacidn, aungue se desconozea el ndmerp de participaciones ©
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acciones a asignar, La operacién no se valorara hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregades
antes de ia fecha de ejecucion se contabilizan, en su caso, en &l epigrafe "Deudores” del balance.

ii. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a piazo se registran en el momento de la contratacion y hasta el
momento del cierre de la posicion o el vencimiento del contrato en los epigrafes “Compromisos por
operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivades” de las cuentas de
orden, segun su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

£n los epigrafes “Deterioro y resultade por enajenaciones de instrumentos financieres — Resultados por
operaciones con derivados” o “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de si los cambios de valor se han liguidado o no en el ejercicio, se registran Ias
diferencias que resuitan como consecuencia de ics cambios en el valor razonable de estos contratos. No
obstante lo anterior, por razones de simplicidad operativa, las diferencias que resuitan como consecuencia
de los cambics en gl valor razonable procedentes de operaciones de compraventa de divisas a plazo, tanto
realizadas como no realizadas, se encuentran registradas en el epigrafe “Diferencias de cambio” de la
cuenta de pérdidas y ganancias, sin que dicho tratamiento tenga efecto alguno sobre el patrimonio ni sobre
el resultadc de la Scciedad. La contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe "Derivados” de fa
cartera interdor o exterior y del active o del pasivo, segin su saldo, del balance, hasta la fecha de su
liguidacion, excepto en el caso de compraventas a plazo de Deuda Publica, cuya conirapartida se registra,
en su caso, en los epigrafes “Deudores” ¢ “Acreedores” det activo ¢ del pasivo, respectivamente, segun su
saldo del balance, hasta & fecha de su fiquidacidn.

iil. Adguisicion temporal de aclives

Cuando existen adquisiciones temporales de actives o adquisiciones con pacto de retrocesion, se registran
en el epigrafe "Valores representativos de deuda” de la cartera interior © exterior del balance,
independientemente de cuales sean los instrumentos subyacentes a los que haga referencia.

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

iv. Contratos de futuras, opciones y warranis y ofros 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 la posicion o el vencimiento del contrato en los epigrafes
"Compromises por eperacicnes largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados’
de las cuentas de orden, segln su naturaleza y por el imperte nominal comprometido.

Las primas pagadas (cobradas) para el ejercicio de las opeiones y warrants se registran por su vaior
razonabie en los epigrafes “Derivados” de ia cartera interior o exterior del activo (0 pasivo} del balance, en la
fecha de ejecucion de la operacion.

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 log mismos.

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operacicnes con desivadas’ o “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros -~ Por operaciones
con derivados’, dependiendo de la realizacion o no de la liguidacion de la operacion, se registran tas
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diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior del
activo o del pasivo, segin su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.

En aguelios casos en que e contrato de futuros presente una liquidacién diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizaran en la cuenta *Deterioro y resultade por enajenacicnes de instrumentos
financieros — Resultados por operacicnes con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

En el caso de operaciones scbre valores, si la opcidn es ejercida, su valor se incorpora a fa valoracion iniciat
o posterior del activo subyacente adquiride o vendide, quedando excluidas las operaciones que se liquidan
por diferencias.

v. Garantias aportadas a la Sociedad

Cuandc existen valores aportados en garantia z la Sociedad distintos de efectivo, el valor razohable de éstos
se registra en el epigrafe "Valores recibidos en garantia por la IC" de las cuentas de orden. En caso de
venta de los valores aportados en garantia, se reconoce un pasive financiero por el valor razonable de su
obligacion de devolverios. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe "Tesocreria”
del balance.

Periodificaciones {activo y pasivo}

En caso de que existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e ingresos liguidados por anticipadc gue
se devengaran en el siguiente ejercicio. No inciuye los intereses devengados de cartera, que se recogen en
el epigrafe “Cartera de inversiones financieras — Intereses de la cartera de inversion” dei balance,

Instrumentos de patrimonio propio

Los instrumentos de patrimonio propio de la Sociedad son ias acciones que representan su capital. Se
registran en el epigrafe “Patrimonic atribuido a participes o accionistas — Fondos reambolisabies atribuidos a
participes o accionistas — Capital” del balance.

De acuerdo con fa Ley 35/2003, de 4 de noviembre, que regula las Instituciones de Inversion Colectiva, el
capital de las Scciedades de Inversion de Capital Variable es variable dentro de los timites de! capital inicial y
maximo fijados estatutariamente.

l.a adquisicion por parte de ia Sociedad de sus acciones prapias, se registra con signo deudor por el valor
razonable de la contraprestacion entregada en el epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accicnistas -
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas ~ Acciones Propias” del balance. La amortizacion
de acciones propias da lugar, en su caso, a la reduccion del capital por importe dei nominal de dichas
acciones cargandose/abonandose la diferencia positiva/negativa, respectivamente, entre la valoracion y el
nominal de las acciones amortizadas en fa cuenta “Patrimonio atribuido a participes ¢ accionistas — Fondos
reembolsabies atribuidos a participes o accionistas — Reservas” dsl balance. Asimismo, en el epigrafe
“Patrimonic atribuido a particines o accionistas - Fondos reembolsables atribuides a participes o accionistas
— Prima de emision” del balance se registran, en su caso, las diferencias obienidas en la engjenacion de

accicnes propias, sin gue en ningun caso, se imputen en la cuenta de pérdidas y ganancias.

El efecto impositive de los gastos y costes de transaccion inherentes a estas operaciones, en caso de que
existan, se registra minorando ¢ aumentando los pasivos o activos por impuesto corriente.
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g) Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen jos criterics mas significativos utilizados, en su caso, por la Sociedad, para el
reconocimiento de sus ingresos y gastos,

i. Ingrescs porintereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicion se
reconocen, en su caso, contablemente en funcidn de su periodo de devengo, por aplicacion det método del
tipo de interés efectivo, a excepcidn de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas o en
litigio, que se regisiran en el momente efectivo del cobro. La periodificacion de los intereses provenientes de
la cartera de activos financieros se registra en el epigrafe "Cartera de inversiones financieras - Intereses de
ta cartera de inversién” del activo del balance. La contrapartida de esta cuenia se registra en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los dividendos percibidos de otras sociedades se reconocen, en su ¢aso, como ingreso en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, en el momento en que nace el derecho a
percibirlos por ta Sociedad.

ii. Comisiones y conceptos asimilados

Los ingrescs que recibe la Sociedad como consecuencia de la retrocesion de comisiones previamente
sopottadas, de manera directa o indirecta, se registran, en su caso, en ef epigrafe ‘Comisiones retrocedidas
a fa lIC" de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestion y de depasito, asi come otros gastos de gestion necesarios para que ta Sociedad
realice su actividad, se registran, segGn su naturaleza, en el epigrafe “Ctros gastos de exploiacidn” de la
cuenta de pérdidas y ganancias.

Los costes directamente atribuibles a la operativa con derivados, tales como corretajes y comisiones
pagadas a intermediarios se registran, en su caso, en el epigrafe "Ctros gastos de expiotacidn — Otros” de la
cuenta de pérdidas y ganancias.

iii. Variacidn del valor razonable en instrumentos financieros

E! beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizado o no realizado, producido en el ejercicio, se registra en los epigrafes "Deterioro y resultado por
enajenaciones de instrumentos financieros” y “Variacion del vaior razonable en instrumentos financieros’,
segun corresponda, de la cuenta de pérdidas y gananclas de la Sociedad (véanse apartados 3.b.i, 3.biiy
3.). No cbstante ic anterior, por razones de simplicidad operativa, 1a Sociedad registra las variaciones de
valor razohable procedentes de activos enajenados producidas desde ia fecha de adquisicion, aungue ésta
sea anterior al inicic de cada ejercicio, en el epigrafe “‘Deterioro y resultado por enajenaciones de
instrumentos financieros” con conirapartida en el epigrafe “Variacion del vaior razonable en instrumentos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, sin que dicho tratamiente tenga efecto alguno sobre el
patrimonio ni scbre el resultado de la Sociedad.

iv. Ingresos y gasfos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con &l criterio de devengo.

10
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h) Impuesto sobre beneficios

b/

El impuesto sobre beneficios se considera como un gasto a reconocer en la cuenta de pérdidas y ganancias,
y estd constituido por ¢l gasto o ingresc por el impuesto corriente y el gastc o ingreso por el impuesto
diferido.

E! impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface fa 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 pages a cuenta.

Ei gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimienio y la
cancelacidén de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracién, contable y fiscal, de los eiemenios patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasives por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que gueden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan iugar a activos por impuesto diferido.

En caso de gue existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar af reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningin caso y s6lo se reconoceran medianie la
compensacion del gasto por impuesto cuando la Sociedad genere resultados positives. Las perdidas fiscales
que pueden compensarse, en su caso, se registran en la cuenta “Perdidas fiscales a compensar” de las
cuentas de corden de la Sociedad.

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

Transaceciones en moneda extranjera

La moneda funcionaj de la Sociedad es el euro. Consecuentemente, todos los saldos y transacciones
denominados en monedas diferentes ai euro se consideran denominados en “moneda extranjera’.

Cuando exislen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a euros utilizando los tipos
de cambio de contado de la fecha de la transaccion, entendiendo como tipo de cambio de contado ef mas
representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del Gltimo dia habil anterior a esa fecha.

Las diferencias de cambio que se producen al convertir ios saldos denominados en moneda exiranjera a ia
moneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarias que son tasoreria, débitos y créditos, por
su importe neto, en el epigrafe “Diferencias de cambio”, de 1a cuenta de pérdidas y ganancias; para el resto
de partidas monetarias vy las partidas no monetarias que forman pare de la cartera de instrumentos
financieros, tas difersncias de cambio se llevaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
la valoracion {véase Nota 3.g.il}.

Operaciones vinculadas

La Sociedad realiza operaciones vinculadas de fas previstas en el articulo 67 de la Ley 35/2003 y los
articulos 144 y 145 del Real Decreto 1.082/2012. Para ello, la sociedad gestora dispone de una politica por
escrito en materia de confiictos de interés que vela por la independencia en la gjecucion de las distintas
funciones dentro de la sociedad gestora, asi como la existencia de un registro regularmente actualizado de
aquellas operaciones y actividades desempefiadas por fa sociedad gestora 0 en su nombre en las que haya
surgido o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionalmente, la sociedad gestora dispone de un
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procedimiento interno formal para cerciorarse de que las operaciones vinculadas se realizan en interés
exclusiva de 1a Sociedad y a precios o en condiciones iguales o mejores que los de mercado. Segun lo
establecide en la normativa vigente, los informes periédicos registrados en la Comision Nacional del Mercado
de Valores incluyen, en su caso, informacion sobre las operaciches vinculadas realizadas,
fundamerdalmente, comisiones por liquidacién e intermediacion, comisiones retrocedidas con crigen en las
instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al grupo de la sociedad gestora
de ia Sociedad, ¢l importe de los depésitos y adquisiciones temporales de activos mantenidos con el
depositario y el importe efectivo por compras y ventas reafizado en activos emitidos, colocadas o asegurados
por el Grupo de la sociedad gestora. : .

4.  Distribucion de resuitadog

-La propuesta de distribucion del resultado correspondiente al gjercicio 2015 que su Consejo de Administracion
propondra a a Junta General de Accionistas para su aprobacidn, es la siguiente:

Euros

Base de distribucion-
Beneficio/(Pérdida) neto del gjercicio|155.876,39

Distribucién-
Resultados de ejercicios anteriores  [140.288,75
Reserva legal 15.587,64
155.876,39

5. . Cartera de inversiones financieras

£ detalle de ta cartera de inversiones financieras al 31 de diclembre de 2015 sin considerar, en su caso, el saldo
de los epigrafes “Depositos en EECC”, ‘Derivades” e "Intereses de la cartera de inversidon” se incluye como
Anexo, el cual forma parte integrante de esta nota.

Al 31 de diciembre de 2015 el desglose por plazos de vencimiento de los valores representativos de deuda, es el

siguiente:
Vencimiento Furos
Inferior a | afio 247.312,22
247.312,22

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2015, la Sociedad mantenia las siguientes posiciones en las cuentas de
COMpromiso:

12
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Euros
Compromisos por operaciones largas de
derivados
Futuros comprados 460.353,75
Total 460.553,75

Al 31 de diclembre de 2015, Iz totalidad de las posiciones en cuentas de compremise mantenidas por la
Sociedad tenian un vencimiento inferior al afo.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2015 la totalidad del importe que la Sociedad tenla registrado en el epigrafe
“Activo corriente — Cartera de inversiones financieras — Cartera exterior - Derivades” del active det balance
corresponde a posiciones denominadas en moneda no euro.

En el epigrafe “Deudores” del balance al 31 de diciembre de 2015 se recogen 35 miles de euros (2 miles de
euros al 31 de diciembre de 2014) depositados en concepto de garantia en ios mercados de derivados,
necesaria para poder realizar operaciones en los mismos,

incluido en el epigrafe “Deudores” del balance se recege al 31 de diciembre de 2015 por importe de 571 miles
de euwros {ningtn importe por este concepto al 31 de diciembre de 2014), el saido correspondiente a las ventas
de valores al contado que se han cancelado en la fecha de liquidacion.

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2015 en sl epigrafe "Acreedores” del balance se inciuye por importe de
227 miles de eurcs (ningdn imperte por este concepto al 31 de diciembre de 2014), el saldo correspondiente a
las compras de vaiores al contado que se han cancelado en la fecha de liquidacion.

Los valores y activos que integran la cartera de la Socledad que son susceptibles de estar depositados, io estan
en Deutsche Bank, Sociedad Anénima Espaficla o en tramite de depésito en dicha entidad (véanse Notas 1y 8).
Los valores mobiliarios y demés activos financieros de la Sociedad no pueden pignorarse ni constifuirse en
garantia de ninguna clase, salvo para servir de garantia de las operaciones gque la Socledad realice en los
mercades secundarios oficiales de derivados, y deben estar bajo la custedia de las entidades legaimente
nabilitadas para el elercicio de esta funcion,

Gestién del riesgo:

La gestion de los riesgos financieros que lieva a cabo fa Sociedad estd dirigida al establecimiento de
mecanismos necesarios para controlar la exposicion de la Sociedad al riesge de mercado {que comprende el
riesgo de tipo de interés, el riesgo de tipo de cambio y el riesgo de precio de acciones o indices bursatiles), asf
come a los riesgos de crédito y liguidez. En este sentido, el Reai Dacreto 1.082/2012, de 13 de julio, establece
una sere de coeficientes normativos que limitan dicha exposicién y cuyo control se realiza por la sociedad
gestora de la Sociedad. A continuacion se indican los principales coeficientes normativos a los gue estd sujeta la
Sociedad:

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

La inversion en acciones o participaciones emitidas por una unica IIC, de las mencionadas en el articulo
48.1.c y d), no podra superar el 20% del patrimonic, salvo en las IIC cuya politica de inversion se base
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en la inversion en un Unico fondo. Asimismo, la inversiéon total en [IC mencionadas en el articule 48.1.d)
del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, no podra superar el 30% del patrimonio de ja Scciedad.

Limite general a la inversién en valores cotizados:

La inversidn en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podra superar
el 5% del patrimonic de ia Sociedad. Este fimite quedara ampliado al 10%, siempre que la inversion en
los emisores en los que supere &l 5% no exceda del 40% del patrimonic de la Sociedad. Puede quedar
ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalades por un Estado miembro
de la Union Europes, una comunidad auténoma, una entidad local, un organismo internacional del que
Espafia sea miembro o por cualquier otro Estado gue presente una calificacion de solvencia otorgada
por una agencia especializada en calificacién de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la del
Reine de Espafa. Cuando se desee superar el limite del 35%, se especificaran los emisores en cuyos
valores se tiene intencidon de invertir o se tiene invertido mas del 35% del patrimonio. Para que la
Sociedad pueds invertir hasta el 100% de su patrimonic en valores emitides o avalados por un ente de
los sefialados en el articulo 50.2.b) del Real Decreto 1.082/2012, serd necesario gue se diversifique, al
menos, en seis emisiones diferentes y que la inversion en valores de una misma emision no supere el
30% de! active de la Sociedad. Quedara ampliade al 25% cuando se frate de inversiones en
obligaciones emitidas por entidades de crédito aue tengan su sede en un Estado Miembro de la Unidn
Europea, cuyo importe esté garantizado por actives gue cubran suficientemente los compromisos de la
emision 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 patrimonic de la
Sociedad.

A astos efectos, las entidades perienecientes a un mismo grupo econdmico se consideran un dnico
emisor.

Limite general a la inversion en derivados:

La exposicion fotal al riesgo de mercado asociada a instrumentos financiercs derivados no podia
superar el pafrimonio neto de la Sociedad. Por exposicidn total al riesgo se entenderd cualquier
obligacién actual o potencial gue sea consecuencia de la utilizacién de instrumentos financieros
derivados, entre los que se inciuiran las ventas al descubierto,

Las primas pagadas por la compra de opcionas, bien sean contratadas aisladamente, bien
incorporadas en operaciones estructuradas, en ningun caso podran superar el 10% del patrimonio de la
Sociedad.

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

Las posiciones frente a un Unice emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por entidades ds
crédito cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficieniemente los compromisos de la
emision y queden afectados de forma privilegiada al reembelso del principal e intereses y depdsitos que
la Sociedad tanga en dicha entidad no podran superar ei 35% del patrimonio de la Sociedad.

Las posiciones frente a un Unico emisor en productos derivados, activos e instrumentos financieros y

deposites que la Sociedad tenga en dicha entidad no podran superar e 20% del patrimonio de ia
Sociedad.
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La exposicion al riesgo de mercado del activo subyacente asociada a la utilizacién de instrumentos
financieros derivados debera tomarse en cuenta para el cumplimiento de los limites de diversificacion
sefialados en los articulos 50.2, 51.1 v 51.4 a 51.6 del Real Decreto 1.082/2012. A iales efectos, se
excluiran los instrumentos derivados cuyo subyacenie sea un indice bursatit o de renta fija gue cumpta
con los requisitos establecidos en el articuio 50.2.d}, tipos de interés, tipos de cambio, divisas, indices
financiercs y volatilidad.

A estos efecios, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econémico se consideran un nico
emisor.

+ Limites a la inversidn en valores no cotizados:

Los valores susceptibles de ser adquiridos no podran presentar ninguna iimitacien a su libre
fransmisidn,

Queda prohibida la inversién de la Sociedad en wvalores no cotizados emitidos por entidades
pertenecientes a su grupo o al grupo de su sociedad gestora, Asimismo, no podra tener invertido més
del 2% de su patrimonic en valores emilidos o avalados por una misma entidad. iguaimente, no podra
tener mas del 4% de su patrimonio invertido en valores emitidos o avalados a entidades pertenecientes
a un mismo grupo.

Se autoriza I inversion, con un limite méaximo conjunto del 10% del patrimonio, en:

+  Acciones y activos de renta fija admitidos a negociacidn en cualquier mercado o sistema de
negociacidn que no cumplan los requisitos estabiecidos en el artlculo 48.1.2) o que dispongan
de otros mecanismos que garanticen su liquidez al menos con la misma frecuencia con ta que
iz 1IC inversera atienda los reembolsos de sus acciones o participaciones, ya sea directamente
o de acuerdo con lo previsto en ef articulo 82.

- Valores no cotizados de acuerdo con o pravisto en gl articulo 49

- Acciones y participaciones, cuando sean transmisibles, de las entidades de capitai-riesgo

reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como las entidades extranjeras
similares.

« Coeficiente de liquidez:

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

+ Obligaciones frente a lercercs:

La Sociedad podra endeudarse hasta el limite conjunto det 10% de su pairimonio para resclver
difeultades transitorias de fescreria, siempre que se produzsa por un plazo no superior a un mes, 0 por '
adguisicion de activos cen pago aplazado, con las condiciones gue establezca ia Comisién Nacional del
Mercado de Valores. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en la compra de
actives financieros en el periodo de liguidacion de la operacién que establezca el mercado donde se
hayan contratado,

Los coeficientes legales anteriores mitigan los sigulentes riesgos a los que se expone la Sociedad que, en todo
caso, son objeto de seguimiento especifico por la sociedad gestera.
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Ei area de Gestion de Riesgos de la Sociedad, ha definido una serie de procedimientos destinades a la
identificacion, medicion, gestién y control de jos riesgos. A continuacion se detallan los mas relevantes:

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria la Sociedad en el caso de que alguna contraparte
incumpliese sus obligaciones cantractuales de page con a misma. Dicho riesge se veria mitigado con los limites
a la inversidn y concentracion de riesgos antes descritos.

Con &! objeto de valorar y controlar este riesgo, ¢l area de Gestion de Riesgos de la Sociedad ha establecido el
analisis de Rating, cuyo objetivo es cuantificar &l riesgo de crédito asumido por posiciones en cartera con rating
inferior a BBB-. .

Por otro lado, se analiza el Riesgo de Contraparte cuantificando el riesgo por posiciones en OTC.
Riesgo de liquidez

En el caso de que la Sociedad invittiese en valores de baja capitalizacion o en mercados con una reducida
dimensién y limitado volumen de contratacién, ¢ inversion en otras Instituciones de inversion Colectiva con
liquidez inferior a la de la Sociedad, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, la sociedad
gestora de 'a Sociedad gestiona el riesgo de liquidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de
jos coeficientes de liquidez, garantizando la capacidad de la misma para responder con rapidez a los
requerimientos de sus accionistas.

Con el objeto de valorar y controlar este riesgo, el drea de Gestion de Riesgos de la Sociedad ha establecido fa
aplicacién de indicadores de liquidez en base a la profundidad de los mercados donde operan los activos en
cartera.

Riesgo de mercado

El riesgo de mercado representa la pérdida en las posiciones de las Instiuciones de Inversién Colectiva como
consecuencia de movimientos adverses en fos precios de mercado. Los factores de riesgo mas significatives
podriar agruparse eh ios siguientes:

- Riesgo de tipo de interés: ia inversion en activos de renta fiia conlieva un riesgo de tipo de interés, cuya
fiuctuacion de tipos es reducida para actives a corto plazo y elevada para activos a largo plazo.

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

- Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: la inversién en instrumentos de patrimonio conlleva
que ja rentabilidad de la Sociedad se vea afectada por la volatiidad de los mercados en los que invierte.
Adicionalmente, la inversion en mercados considerados emergentes pueds cenlievar, en su caso,
riesgos de nacionalizacién o expropiacion de activos o imprevistos de indole pelitico gue pueden afectar
al valor de las inversicnes, haciéndolas mas voiaiies.

Riesgo operacional

Una de las principales fuentes de error operacional en la gestién de carteras es la valoracion de activos. Con el
objeto de controlar este riesgo, el area de Gestion de Riesgos de Ia Sociedad ha establecido un Comite de
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Valoracién mensual, donde se supervisan las pautas de valoracién aprobadas y se resuelven excepciones a las
mismas.

Ademas se ha establecide un procedimiento de analisis de errores operativos, cuyo objetivo es recopilar e
informar de las incidencias mas significativas acaecidas durante el periodo y que vienen motivadas por errores
humanos o de procedimiento.

. _Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2015, la composicién del saido de este epigrafe del balance es la siguiente:

Euros
Cuentas en ¢l depositario:
Deutsche Bank, Sociedad Anénima Espafiola (cuentas en eures) 34912720
Deutsche Bank, Sociedad Anénima Espafiola (cuentas en divisa) 912,96
350.040,16

Los saldos positivos de las principales cuentas corrientes en euros mantenidas por la Sociedad han sido
remuneradas a fipos de inferés de mercado en funcion de sus saidos.

Patrimonio atribuido a participes o accionistas-Fondos reembolsables

atribuidos a participes o accionistas

Capital y Acciones propias

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

A continuacién se detalla, al 31 de diciembre de 2015 y 2014, la composicién de! saido de “Capital”, el valor
liquidative de Ia accién y el saldo de “Patrimonio atribuido a accionistas de la Sociedad”.
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Euros
31-12-2015 31-12-2014
N g 3 £ g 1 ’
umero total de acciones emitidas totalmente 300516 300516
suscritas y desembolsadas
Valor nominal unitario 10,79 10,79

Capital estatutario méximo

Capital nominal no suscrito ni en circulacion

24.000.089,10
(20.757.521,46)

24.000.089,10
(20.757.521,46)

Capital 3.242.567.64 3.242.567,64
Capital inicial 2.400.008.91 2.400.008,91
Capital estatutario emitido 842.558,73 842.558,73

Nominal acciones propias en cartera

(777.915,84)

{777.959,00)

Capital en circulacion

2.464.651,80

2,464.608,64

Nuamero de acciones en circulacion 228.420 228416
Valor liquidativo de la accién 13,69 13,01
Patrimonio atribuideo a accionistas de la 3.126.468,99 2.970.601,57

Sociedad al cierre del ejercicio

Ei articule 32.8 de la Ley 35/2003 de Instituciones de Inversién Colectiva establece aue la adguisicion por la
Sociedad de sus acciones propias, entre el capitat inicial y el capital estatutario maximo, no estaré sujeta a ias
limitaciones estabiecidas sobre adquisicién derivativa de acciones propias establecidas en el Real Decreto
Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital,
Estas cperacicnes, por tanto, no precisan autorizacion de la Junta General de Accionistas y no estan sujetas a
los limites porcentuales sobre el capital social.

De acuerdo con la legislacion aplicable a la Sociedad, ¢! ejercicio de ios derechos econdmicos y politicos
incorporados a las acciones pendientes de suscripcidn y desembolso o en cartera se encuentra en sUSpenso
hasta que ésfas sean suscritas y desembolsadas o vendidas.

Al 34 de diciembre de 2015, existian 4 accionistas (personas fisicas) con participaciones significativas supericres
al 20% de! capitat en circulacién de la Sociedad que ascendian en sy totalidad al 99,94% de dicho capital.

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014 et nimero de accichistas de la Sociedad era de 119y 115, respectivamente.
Conforme a la normativa apiicable, el nimero minimo de accionistas de las Sociedades de Inversidén de Capital
Variable no debe ser inferior a 100, en cuyo caso dispondrén del plazo de un afo para llevar a cabo la
reconstitucion permanente dei némero minimo de accionistas.

Prima de emisién

En el caso de puesta en circulacién de accicnes de la Sociedad, las diferencias positivas o negativas entre fa
contraprestacion recibida en la colocacién o enajenacion y el valor nominal ¢ valor razonable de dichas
acciones, segln se trate de acciones puestas en circulacion por primera vez o previamente adquiridas por la
Sociedad, se registran, en su caso, en et epigrafe "Prima de emision” del balance.
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El Texto Refundido de la Ley de Scciedades de Capital permite expresamente la utilizacion de este saldo para
ampliar el capital y no establece restriccion especifica aiguna en cuanto a su disponibilidad.

Reservas y Resuitados de ejercicios anteriores

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014 la composicion del saldo de reservas es la siguiente:

Euros
31-12-2015 31-12-2014
Reserva legal - 171.530,84 158.131,79
Reserva voluntaria 3.031,05 3.095,22
Reservas 174.561,89 161.227.01

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

¢ a 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% del capital
social esta reserva solo podra destinarse a la compensacién de peérdidas y siempre gue no existan otras
reservas disponibles suficientes para esie fin.

El salda de! epigrafe “Resultados de ejercicios anterioreg” recoge, en su caso, los resultados de ejercicios
anteriores (negativos o positivos) pendientes de aplicacion de la Sociedad.

Tanto la reserva voluntaria como los resultades de ejercicios anteriores no tienen restricciones especificas en
cuanto a su disponibilidad. .

Otros gastos de explotacion

Segin se indica en la Nota 1, la gestion y administracién de la Sociedad estan encomendadas a su sociedad
gestora, Por este servicio, y conforme a io establecido contractuaimente en cada momento, durante los
ejercicios 2015 y 2014, la Sociedad ha devengado como gasto una comision calculada sobre el patrimonio diario
de la Sociedad que se safisface mensualmente. Adicionaimente, y también conforme a io establecido
contractualmente en cada momento, la Sociedad devenga como gasto que se fiquida anualmente, una comisian

calculada en funcion de los rendimientos positivos del ejercicio.

Durante el gjercicio 2015 la entidad depositaria de la Sociedad (véase Nota 1) no ha percibido comision alguna
por st funcien de depositaria de la Socledad,

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.

La Sociedad registra en el epigrafe “Comision de gestidn” de la cuenta de perdidas v ganancias, la comisién de
gestibn calcuiada sobre fa totalicad del patrimonio efectivo de la Sociedad y, adicionaimente, en el epigrafe
“Comisiones retrocedidas a la IIC” de la cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, la retrocesion de las
comisiones previamente soportadas, de manera indirecta, por la inversion en ofras instituciones de inversidn
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colectiva. El importe pendiente de cobro por la retrocesion anteriormente comentada, al 31 de diciembre de 2015
y 2014, se incluye, en su caso, en el saldo del epigrafe “Deudores” del balance.

El Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se regiamenta ia Ley de Instituciones de Inversion
Colectiva y sus posteriores modificaciones (véase Nota 1), desarrolla en su Tituio V las funciones de vigilancia,
supervision, custodia y administracion de las entidades depositarias de las instituciones de inversion Colectiva.
Las principales funciones son:

10.

11.

12,

Garantizar que los flujos de tesoreria de la Sociedad estén debidamente controlados.

Garantizar gue, en ningln caso, [a disposicién de los actives de ia Sociedad se hace sin su consentimiento
y autorizacion,

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

Garantizar que todos los instrumentos financiercs se regisiren en cuentas separadas y abiertas a nombre de
{a Sociedad.

En el caso de que el objeto de ia inversion sean otras IIC, la custodia se realizard sobre aguellas
participaciones registradas a nombre del depositario o de un subcustodio expresamente designado por
aquel.

Comprobar que las operacicnes realizadas |o han sido en condicicnes de mercado.

Comprobar el cumplimiento de coeficientes, criterios, y limites que establezca la normativa y el folieto de la
Sociedad.

Supervisar los criterios, formulas y procedimientos utilizados por la sociedad gestora para el calculo del
vator liguidative de ias acciones de la Sociedad.

Confrastar la exactitud, calidad y suficiencia de la informacion y documentacion que la sociedad gestora, o
en suU casc, ios administradores de ia Sociedad deben remitir a la Comision Nacional del Mercade de
Valores, de conformidad con la normativa vigente.

Custodia de todos los valores mobiliarios y demas activos financieros que integran el patrimonio de la
Sociedad, bien directamente o a través de una entidad participanie, consetvando en todo caso la
responsabilidad derivada de la realizacién de dicha funcién.

Asegurarse que la liquidacién de las operaciones se regliza de manera puntual, en el plazo que determinen
las reglas de liquidacion que riian en los mercados ¢ 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 {08 MisSmos.

Velar por los pagos de los dividendes de las accicnes y los beneficios de las participaciones en circulacion,
asi como cumplimentar lag ordenes de reinversion recibidas.

incluido en el eplgrafe “Otros gastos de explotacion — Otros” de la cusnta de perdidas y ganancias se recogen,
en su caso, el importe de ias retenciones fiscales, gue han sido consideradas no recuperables, sobre
rendimientos con origen en tituios extranjercs.
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Los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales de la Sociedad de los ejercicios 2015 y
2014 han ascerdido a 4 miles de euros, en ambos gjercicios, que se incluyen en el saldo del epigrafe "Otros
gastos de explotacion — Otros” de las cuentas de pérdidas y ganancias.

Informacion sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposicion adicional tercera. «Deber de
informacién» de la Ley 15/2010, de 5 de julio:

Derivado de la Disposicion final segunda de ia Ley 31/2014, de 3 de diciembre y en aplicacion de los dispuesto
en la Resolucion de 29 de enero de 20186, del Instituto de Contabilidady Auditoria de Cuentas, a continuacion se
detalla la informagion sobre el periodo medic de pago a proveedores relativa a los importes pendientes de pago
a proveedores o importes pagados durante el efercicio 2015 a proveedores en operaciones comerciales. En este
sentido, el ratio de operaciones pendientes de pago al 31 de diciembre de 2015 es de 27,55, el ratio de
operaciones pagadas ha sido de 5, y el periodo medio de pago a proveedores en cperaciones comerciales ha
sido del 15,02, El total de pagos durante el 2015 y total de pagos pendientes al cierre del ejercicio 2015 han sido
de 18.493 52 y 14,777,895 eurcs, respectivamente.

Situacion fiscal

10,

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

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, en el epigrafe “Deudores” de! balance se recogen saldos deudores con la
Administracién Publica en concepto de retenciones y/o ofros saldos pendientes de devolucién del impuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 53 y 38 miles de euros, respectivamente,

No existen diferencias significativas entre e! resultado contable antes de impuestos del gjercicio y la base
imponible antes de compensacion de bases imponibles negativas, en su caso. £l tipo de gravamen a efectos del
impueste 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 sl epigrafe “impuesto sobre beneficios” de la
cuenta de pérdidas y ganancias un gasto en concepto de impuesto sobre beneficios neto, en su caso, del efecto
de la compensacion de pérdidas fiscales. No se generan ingresos por impueste sobre beneficios en el caso de
gue la Sociedad obtenga resultados negativos (véase Nota 3-h). :

Debido a las posibles diferentes interpretaciones que pueden darse a las normas fiscales aplicables a las
operaciones realizadas por la Socledad, los resultades de las inspecciones que 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 imporie no es posible cuantificar de manera objefiva. No obstante, en opinién de los
Administradores de |a Sociedad, la posibilidad de que en futuras inspecciones se materialicen dichos pasivos
contingentes es remota y, en cualguier caso, la deuda tributaria que de eilos pudiera derivarse no afectaria
sighificativamente a las cuentas anuaies de ia Sociedad.

informacion relativa al Consejo de Administracion

Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracion

Durante los ejercicios 2015 y 2014, la Sociedad no ha pagado ni devengado cantidad alguna en concepto de
sueldos, dietas y ofras remuneraciones a los miembros actuales ¢ anteriores de su Consejo de Administracion,
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Asimismo, al 31 de diciembre de 2015 y 2014, ia Sociedad no tenia concedidos préstames ni anticipes ©
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.

Informacién en relacién con situaciones de conflicto de intereses por parte de
los Administradores

Al cierre del ejercicio 2015 los Administradores de la Sociedad no han comunicado a los demas miembros del
Consejo de Administracién situacién alguna de confiicto, directo o indirecto, que pudieran tener (elios o sus
personas vinculadas) con el interés de la Sociedad.

Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del ejercicio no se ha producido ningin hecho significativo no descrito en las notas
anteriores,
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Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras ai 31 de diciembre de 2015

JEDI DE INVERSICNES, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Divisa ISIN Descripeion Euros
EUR | XS0993306603 | Bonos BANCO POPULAR ESPANOL SA|2,875[2016-05-19 |  100.849,62
usD | US912796HTYS | Letras|US TREASURY N/B|0,4072016-06-02 93.724,13
UsSD | US12828QR49 | Bonos{US TREASURY N/BI0,750[2016-06-30 52.738,47
TOTAL Cartera exterior- Valores representativos de deuda 247.312,22
EUR | DE0005933956 | participaciones|Df EURO STOXX-50 476.658,25
usD | US78462F1030 | Participaciones|SPDR TRUST 310.440,97
"EUR | LU0329739921  Participaciones[DWS INVEST AFRICA FC 19.708,89
USD | LU0431993079 | ParticipacionesJPM F-EMERG MKTS OPPOR-CA 104,94
EUR | LU0229940001 | participacionesiFRANK TEMP INV ASIA GR-A 57.925,35
EUR | LU0274211480 | participacionesiDB X-TRACKERS DAX 88.279.36
EUR | GB0032179045 | participacionesfM&G EURPN CORP BD C ACC 62.835,45
gUR | LU0348152799 | participacionesiSTANDARD LIFE-PAN EUR COR 120.530,21
EUR | LU0OI79220412 | Participaciones|DWS INVEST CONVERTIBLES 95.792,44
EUR | LU0273147834 | Participaciones|DWS INVEST GLOBAL AGRUBUSINESS 28.734,30
EUR | LU059994727) | ParticipacionesDWS CONCEPT KALDEMORGEN 73.667,00
FUR | GBOOB39R2TSS | participacionesM&G GLOBAL DIVIDEND-C-A 66.174,29
EUR | LU0572586674 | Participaciones|ALIKEN FUND-ABSOL RET EURO §7.362,56
UsD | UST3935A1043 | participacionesNASDAQ 100 66.938,87
FUR |IEO0B4275144 | ParticipacionesISHARES MSCI JPN MONTH EU HD 89.750,00
EUR | LU0438336421 | Participaciones|BSF FI STRATEGIES D2 EUR 49.462,98
EUR | LU0976012673 | Participaciones]NORDEA EUR HY-BIT EUR §2.119,03
FUR | LU0289214545 | participacionesPM EUROP EQ PLUS-C PERF AEU 1,52
EUR | LU0616846035 | participaciones DEUTSCHE INVEST 1 GL BO-FCHP 72.956,88
usD | IEQOBOMG3177 | ParticipacionesjISH MSCT EM 91.941,72
FUR | LU0946223103 | Participaciones|PART.JUPITER GL FD-EURO GRO-D 69.043,80
EUR | LU0227145629 | Participaciones)AXA WORLD FD-GL INFLAT [-ACC 31.554,60
pUR | LU1071462532 | ParticipacionesPICTET TOT RET-AGORA-IEUR 67.162,80
TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversién colectiva 2.109.146,21
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CELBSE BF

Jedi de Inversiones, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A.

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

Evolucién de los negocios {mercados), situacién de la Sociedad y evolucion
previsible

1.  Evolucion del mercado

Durante el 2015 hemos sentide numerosos attibajos tanto en la economia mundial como en los mercados de
capitales. El primer evento importante del afio vino protagonizado por el Banco Central Europeo (BCE) que
empez6é su programa de compra de deuda gue consistia iniciaimente en ia compra de 60.000 miliones de euros
al mes hasta septiembre de 2016. No obstante, la situacion de Grecia no tardd en eclipsar el sentimiento positivo
de los mercados. Ante ia posibilidad de un impago de la deuda griega y las implicaciones que podria tener en el
resto de paises europeos los diferenciales de tipos volvieron a ampliarse significativamente y e bono a diez
afios aleman pasd de ofrecer 5 puntos basicos de rentabilidad hasta un maximo del afic de mas de un 1% en
menos de dos mes al descontarse la posivilidad de una salida de Grecla del euro. Finalmente a mediados de
julio Grecia alcanzaba un acuerdo con sus acreedores que acordaban desembolsar §6.000 miliones de euros en
un tercer rescats a cambio de una serie de medidas que incluian el recorte de! gasto publico y el aumento de la
recaudacion. Por ofro lado, durante agosto todos los activos de riesgo experimentaron calidas significativas a
raiz de la incertidumbre relacionada con el crecimiento econdmico en China y cuénto impacto podria tener en el
crecimiento globai, Adicicnalmente, el hecho de que ta Reserva Federal americana nc subiese tipos en su
reunion de septiembre preccupo al mercado ya que esia accién se leyd camo mas evidencia de que
posiblemente estuviésemos ante un escenario de ralentizacion del crecimiento global. No obstante, durante el
_ gltimo trimestre del afio la mayoria de los activos de riesgo recuperaron parie del territorio perdido en agosto y
septismbre. El perfodo empezo con un repunte importante durante el mes de octubre gue se apoyaba en la
primera mitad en una estabilizacion del petrleo y en la segunda mitad en mejores datos provenientes de China
y la expectativa de polificas monetarias aun mas expansivas en Europa. Sin embargo, en diciembre se
produjeron nusvaments correcciones en fodas ias clases de activo a raiz de la reunién del BCE, de la cual el
mercado esperaba medidas mas expansivas de las anunciadas, y la continlia debilidad del petroieo.

2. Evolucion del valor liguidativo

E! valer de la participacién a 31 de diciembre de 2014 fue de 13.01. La cartera carrod el 2015 a 13,69, lo que
supone un aumento en el valor liquidative del 5,24% en dicho periodo.

3. Evolucién del patrimonio

La evolucién patrimonial del fondo a lo largo def 2015 ha sido positiva habiendo pasado de 2.970.607,92 en
diciembre de 2014 a 3.126.468,99 euros a 31 de diciembre de 2015. :
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4. Evolucién previsible de la sociedad

En general el 2015 ha sido un afio dificil de gestionar con elevada volatilidad. Se han producido varios conflictos
geopoliticos, dudas en el crecimiento de China y una crisis en materias primas gue ha tenide un gran impacic en
el resto de paises emergentes. Tuvimos fa primera subida de tipos en EEUL en mas de nueve afios y un
programa de compra de activos en Europa sin precedentes. No pensamos que ef 2016 vaya a ser mas facil que
el 2015, no obstante, confiamos en que a pesar de gue por momentos los mercados se dejen llevar por ios
sentimientos, los fundamentales {expectativas de crecimiento economico vy de mejores resuitados de las
compafiias) siguen siendo muy séfidos. Estimamos que tanto el crecimiento de la economia en Eurcpa como &
nivel mundial se acelere con respacto a 2015, sin embargo, no descartamos gue el mercado sea aun méas volatil,

Uso de instrumentos financieros por la Sociedad

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por la Sociedad {(véase Nota 5 de-la Memoria) esia
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 flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la

normativa vigente (Ley 35/2003, Real 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 gue resefar distinto de lo comentado en la Memoria.

Investigacién y desarrolio

Nada que resefiar dado ef objeto social de la Sociedad.

Adquisicion de acciones propias

La Sociedad no ha reafizade ninguna clase de negocio sobre sus propias acciones a lo largo del pasado
ejercicio 2015, distinto al previsto en su objeto social exclusive como Institucion de Inversion Colectiva sujeta a la
{_ey 35/2003, de 4 de noviembre, de instituciones de Inversion Colectva y a la Orden del Ministeric de Economia
y Hacienda, de 6 de julio de 1893, sobre normas de funcicnamiento de las Scociedades de inversion Mobiliaria de
Capital Variable.

Al 31 de diciembre de 2015, la Sociedad tenia acciones propias en cartera por vator de 878.082,45 euros (véase
Nota 7 de la Memoria).

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

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria {véase Nota 8;.

3
=
€5
T
[O)
O
§.=.,.:¢.
0



Diligencia que levanta el Secretario del Consejo de Administracion de Jedi de Inversiones, Sociedad de
Inversion de Capital Variable, S.A., D. Ivan Sanz Huerta, para hacer gonstar que todos los miembros del
Consejo de Administracion de la Sociedad han procedide a suscribir el presente documento, que se
compone de 29 hojas de papel timbrado, impresas por una cara, comprensivo de fa memoria, balance,
cuenta de perdidas y ganancias, estado de cambios en el patrimonio nete e informe de gestidn,
correspondientes al ejercicio cerrade el 31 de diciembre de 2045, firmando todos y cada uno de los
sefiores Consejeros de la Sociedad, cuyos nombres y apeliidos constan a continuacion, de io que doy fe.

Madrid, 31 de marzo de 2016

El Secretario del w.de Administracion

D. Tvé hz Huerta

El Presidente del Consejo de Administracion
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ANEXO

El presente documento comprensivo de la memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de
cambios en el patrimonio neto e informe de gestion, correspondientes al ejercicio 2015 de la Sociedad
Jedi de Inversiones, Sociedad de Inversidon de Capital Variable, S.A., se compone de 29 hojas de papel
timbrado, impresas por una cara, referenciadas con la numeracion OMB066890 a CMB066918, ambas
inclusive, habiendo estampado sus firmas ios miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad en
la diligencia adjunta firmada por mi en sefial de identificacion.

Madrid, 31 de marzo de 2016

D. lvan Sanz Huerta

Secretario del Consejo de Administracion



DECLARACION NEGATIVA ACERCA DE LA INFORMACION
MEDIOAMBIENTAL EN LAS CUENTAS ANUALES

Identificacién de ia Sociedad: Jedi de Inversiones, Sociedad de Inversién
de Capital Variable, S.A.

NiF: AB2942541

L.os abajo firmantes, como Administradores de la Sociedad citada manifiestan que en la contabilidad de la
Sociedad correspondiente a las presentes cuentas anuales no existe ninguna partida que deba ser
incluida en el documento aparte de informacién medicambiental previsto en la Grden dei Ministerio de
Justicia del 28 de enero de 2009.

El Secretaric de' Administracién
v
it A

D. lvan3anz Huerla

£1 Presidente del Consejo de Administracion

Consejeros




