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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

A los Accionistas de _
Amalia Capitai, Sociedad de Inversién de Capital Variable, 5.A. (en adelante, la Sociedad):

Informe sobre las cuentas anualés

Hemos auditado las cuentas anvales adjuntas de la Sociedad, que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2015, Ia cuenta de
pérdidas y ganancias, ¢l estado de cambios e el patrimonio neto ¥ la memeria correspondientes al jercicio terminado eir dichd
fecha.

Responsabilidad de los adminisiradores en relacion con las cuentas aniales

Los administradores son responsables de formular las cuentas anuales adjuntas, de forma que expresan la imagen fie} dél patrimonio,
de la situacidn financiera y de los resultados de [a Soci¢dad, de conformidad con ¢l marco normetivo de informacién financiera
aplicable a la Sociedad en Espafia. que se identifica en {a Nota 2 de la memoria adjunta, y del control interno que consideren necesario
para permitir la preparacion de cuentds anuales libres dé incorreccion material, debida a fraude o error.

Responsabtlidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre las cuentas anuales adjuntas basada en nuesira auditoria. Heros llevado a
cabo nuestra auditoria de coriformidad con la normativa regutadora de la auditoria de cuentas vigente en Espaiia. Dicha normativa
exige que cumplamos los requerimientos de &tica, asi cormo que planifiquemos y efecutemos la auditoria con el fin de obtefier una
seguridad razonable de que las cuentas anuales estén libres de incorrecciones materiales,

Una auditoria requiere la aplicacion de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los importes vy la informacién
revelada en las cuentas anwales. Los procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor, incluida la valoracién de los
riesgos de incorreccion material en las cuentas anuales, debida a fraude o errof. Al efectuar dichas valoraciones del riesgo, el auditor
tiene en cuenta ¢] control interno refevante 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 o con la finalidad de
expresar una opinidn sobre la eficacia dél control interno de ta Sociedad. Una auditoria también incluye la evaluacion de la
adecuacion de las politicas contables aplicadas y dé la razonabilidad de las estimaciones contables realizadas por la direccion, asi
come la evaluacién de la presentacion de las cueritas anuales tormadas en su conjunto,

Consideramos que Ia evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficiente y adecuada para riuestra Opinién
de auditoria.

Opinidén

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, [a imagen fie] del patrimonio y de la
situacién financiera de la Sociedad 2 31 de diciembre de 2015, asi como de sus resultados correspondientes al ejercicio anual
terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacion financiers que resulta de aplicacién y, en
particular, con tos principios y criterios contables contenidos e e mismo.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestién adjunto del ejercicio 2015 contiene las explicaciones que los administradores consideran opertunas sobre la
situacién de la Sociedad, la evolucidn de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas ampales.
Hemos verificado que la informacidn contable que contiene el citado informe de gestion concuerda con fa de las cuentas anuales de!
gjercicio 2015. Nuestro trabajo como auditores se limita a fa verificacién del informe de gestidn con el aleance mericionado en este
misrno parrafo v no incluye la revision de informacién distinta de la obtenida a partir de los registros contables de 1a Sociedad.
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AMALIA GAF’;[TAL, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 Y 2014

(Euros)
- ASTIVO 31442-2015 31-12-2014 () PATRIMONIC ¥ PASIVO 21122015 31:12-2014 )

ACTING NO CORRIENTE - - BATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O 3.798.002,84 3_.439.220,44-

_ AGCIONISTAS
Inmaovilizadey infangible B - Fongos réembicisables  atribuldos a 3.798.002,84 3.489.220,44
pdrticipes o-acctonistas .

Inmoviittado material - . Capital 2/963.460,00 2.963.460,00.
Bienes inmuebies de uso propid - - Faricipes: - -
Mobiliario y enseres - - Prima;de emisién 7.261863 7.208,71

Activos por impuesta diferido S - Reseryag 515.402,82 278,851,209

ACTIVO CORRIENTE 3.805.937.59 549493820 | {Asciones proplas) {1.045,03) (927 43)

| Deudores 28.805,20 11.410,85 Resuitados the gjércicios aneriores - -

Cartera de Inversiongs financleras 3.494.245.46 2.929 51512 Olras aporiacseng_s da socios - -
Cartera [nterior 432,787,859 £10.458,50: 1 Resujtado-del gjercicio 308.924,62 240:632,87

ialores represantatives de deeda 104.984,12 107.987 91 (Dividende a cuenta) - -

Instrumentes de patrimonio 127.0867; ke 161.648,00. | Ajustes. por <amblos de wvalor en . .

) mimovillzado materizl de uso prople

instiuiciones ge inversidh Golettiva 738,01 72277 | Otro pattimonis atribuide B -

Depdsitos.gn BECC 199.967.89 120.118,82

Darivadoes - - PASIVO NQ CORRIENTE N ;

Ctios - - Provistones a fargo plazo - <
Cartera extetior 2.505.037,08 | Dewdas alarge plazo - -

Valores represeritativos de deuda 705.301.86 Pasivos porimpuesto diferida -

Instrimentos de: patrinionio 213 183 Q% 161.864.83 | )

Institusiones de inversion Colettiva 1.881.947.72 1 6538:075,40 | PASIO CORRIENTE 734,75 5.748,76

Depdsitos eo:EEGG - - Provisiones: 3 coria plazo - -

Deyivados 5333 - Ceudas & corto plazo - -

Qtros. - . - . Asresfioies 7.604,29 5.718,76
Intereses de [a cartera de Inversién 832288 14,022,682 Pasivos financieros - -
Inversiehes moresas, dudosas o #n fitiglo - - terivados 335385 -

Pariodificaciones - 888 Pedicdificacionss u -

Tesoreria: 28288883 554,007.57 |

TOTAL ACTIVO 280593758 3.494,839,2¢ TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 3.805.837 .59 3.494.938,20

CUENTAS DE ORDEN :

CUENTAS DE CONPROMISO : 1.173.864.29 -

Compromisos por opdraciones lsrgas de F37.463 37 -
derlvados !
Conypromises por operaciones dorias de: 436.391,84 -

degivados !

OTRAS CUENTAS DE ORDEN. 21.036.540,00 24.022.058;26
Vaiores cedidos en préstamo por Ja G ; - DR
Valores sporiados comio garantie porA T - -

Valores recibidos en garentia per la G i . -
Capitat nomingl na suscrito A en circutatién: 21.036.540.00 21.036.540,00

(SICAV) f
pPardidas fiscales a compensar - -

Otros - . 2.985518.28

TOTAL CUENTAS DE ORDEN 92.240,284,21 | 24.022.058,26

{*) Se presenta, dhica y exclusivamente, a sfactos comparatives.

Las Notas 1 a 11 descritas en la Memoria adjunta forman parte infegrante
det balance al 31 de diciembre de 2015,
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AMALIA CAPITAL, SGCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

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

(Euros)
2015 2014 {")
Comisiones de descuento por suscripclones yic reembolsos - -
Comlsiones retrocedidas a ka NG 6.338,14 2.193,08
Gastos de Personal - -
Otros gastos.de explotacién {32.816,52) {26.666,04)

Comisidn de gestidn T {20,840,41) (18.453,20)

Comisién depesitano (1.876,36) (1.676,72)

Ingreso/gazio por compensacién compartiments - -

Otros {10:299,75) (6.536,12)
Amortizacion del Inmovilizado material - -
Excegps de provisiones . -
Deterioro y fesultados por engfenaciones de inmovilizado - .

RESULTADQ DE EXPLOTACION {26.478,385) {24.472.95)
ingresos financieros 27.628,21 45327 .42
Gastos financieres (4,45) (206,23)
Variacion del valor razenabie ¢n instrumentos financieros 180.215,37 108.620,62

Por operaciones de la cartera interipr (24,181,28) 2.913,78

Par operaciones.de [a cartera axterior 204,408,656 105,706,868

Por operaciones con derlvados - -

Ctroa “ -
Diferencias de camblo 14.531,01 17.418,55
Deterioro y rasultado por enajenaciones dé instrumentos financieros 116.154,70 96.976,10

Dateroros - - i

Resuliados por operaciones de la carera interior {3.150,36) 20.423,84

Resultados por operaciones de la carlera exierior 52,889,560 49.518,07

Resultados por operaciones con defivados 6E.949,81 27.033,49

Otros 455,64 -

RESULTADO FINANCIERO 33852584 267.536,48
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 312.047,46 243.063,51
Impuesio sobwre beneficios (3.12284) {2.430,64)

RESULTADD DEL EJERCICIO 308.824 62 240,63%2,87

(*} Be presenta, dnica y exclusivamente, a efectos comparativos.

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

Estados de camblos en el patrimonio nete correspondientes a fos ejercicios anuales terminados el 31 de
dicierabre de 2015 y 2014

A) Estados de ingresos y gastos reconocides corraspondientes a los gjercicios anusles terminados el 31
de diciembre de 2015 y 2014:

Eurca .
| ; 2015 2014 ¢)
Resuttado de la cuenta de pérdidas y ganancias 308.924.62 | 240.632,87
Total ingresos y gastos imputados directamenis en e patrimonlo atribuldo a participes ¥ acclonistas - -

Totzl transferencias & [a cuenta de pérdidas y ganancias . -
308.924,62 | Z4D.632,87

Totat da ingresos ygastqs reconocidos

("] Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativas.
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Amalia Capital, Sociedad de Inversién de Capital Variable, S.A.

Memuoria
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2015

1. _Resefia de la Socledad

Amalia Capital, Sociedad de Inversion de Capital Variabla, S.A. {en adelante, la Sociedad) se consfituyd el 5 de
junio de 2008. La Sogiedad se encuentra sujeta a o dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de
instituciones de Inversién Colectiva, considerando lzs altimas muodificaciones introducidas por la Ley 22/2014, de
12 de noviembre, asi como en lo dispueste en el Réeal Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, y sus posteriores
modificacionies por el Real Decreto 83/2015, de 13 de febrero y por el Real Decreto 877/2615, de 2 de ociubre,

por los que se reglamenta dicha ley y en la restante normativa aplicabile.

La Sociedad figura inscrita en el registro administrativo especifico de la Comision Naclonal del Mercado de
Valores con el nimero 3.574, en la categorla de no amonizadas conforme a la deéfinicion establecida en ef
articulo 13 del Real Decreto 1.082/2012. Las aceienes de la Sociedad estdn admitidas a negociacién en el
Mercado Alternativo Bursatil, gistema organizade de negociacion autonizado por el Gobierno espafiol, sujeto al
articulo 43.4 del Real Decreto Legistativo 472015, de 23 de oetubre, por el que se aprusba ef texto refundide de
la Ley del Mercado de Valores, y supervisado por la Comisiin Nacional del Mercado de Valores en su
organizacion y funcionarnienta,

Al 31 de diciembre de 2015, segln sus Administradores, la Sociedad no forma parte de ningdn grupo de
sociedades,

El domicitio social de la Sociedad se encuentra en la Maria de Molina, 6 - 28006 Madrid (Madrid).

El objeto social de la Socledad es la captacion de fondoes, hienes o derechos del pubiico para gestionarlos e
invertirlos en bienes, derechas, valores u olros instrumentos financleros, siempre que ef rendimiento del inversor
s¢ establezca en funcion de los resultados colectivos.

Seguin se indica en la Nota 8, ia gestidn y administracién de la Sociedad estan encomendadas a Caixabank
Asset Management, Sociedad Gestora de Institucianes de Inversién Colectiva, $.A.U. entidad perteneciente al
Grupo CaixaBank. Mediante escritura ctorgada ante el Notaric de Madrid, D. Miguel Ruiz-Gallandsén Gargia de la
Rasilla, el 11 de noviembre de 2015 con numero de protocolo 5,848 inscrita en el Registro Mercaniit de
Barcelona con fecha 28 de noviembre de 2015, se ha elevado a piiblico el acuerdo de la Junta General de
Accionistas de la mencionada sociedad gestors, de fecha 8 de noviembre, conforme al cual se aprueba e}
cambio de denominacion social (anteriormente denominada InverCaixa Gestidn, Sociedad Sestora de
Instituciones de [nversién Colectiva, SAU) ¥y consiguiente modificacién estatutaria. Dicho cambio ha quedado
inscrito en el Registro Administrativo correspondiente de la Comisitn Nacional del Mercado de Valores con fecha
11 de diciembre de 2015,

Los valores mobiliafios estan bajo la custodia de Cecabank, S.A. (Grupo CECA}, enfidad depositaria de la
Sociedad (véase Nota 5),
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Con fecha B de mayo de 2015 se produjo la sustitucién efectiva de Barclays Bank, 8.A.U. por Cecabank, S.A.,
como entidad depositaria de la Sociedad. Asimismo, y como consecuencis de la fugién por absorcidn de
Barclays Wealth Managers Espana, Scciedad Gestors de Instituciones de Inversidn Colectiva, S.A. por
InverCaixa Gestion, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.AU., con fecha 22 de mayo de
2015 se pradujo la sustitucion efectiva de Barclays Wealth Managers Espafa, Sociedad Gestora de Instituciones
de Inversion Colectiva, S.A. por InverCaixa Gestién, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva,
S.A.U. (actualmente, Caixabank Asset Management, Sociedad Gestora de Instiuciones de Inversién Colectiva,
S.A.l)), como sociedad gestora de la Sociedad.

2. Bases de presentacidn de las cuentas anuales

a) Imagen fiet

Las cuentas anuzies han sido obtenidas de los registros contables de la Sociedad y se formulan de
acuerdo con el marco normative de informacion financiera que resulta de aplicacion a la Sociedad, que es
el establecido en la Clreular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisién Nacional del Mercado de
Valores, sobre normas contables, cuentas anuales y estados de informacion reservada de las
instituciones de inversion colectiva, que constituye el desafrollo y adaptacidn, para las instituciones de
inversion colectiva, de lo previsto en el Codiga de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan Ganeral
de Contabilidad y normativa legal especifica que le resulta ge aplicacion, de forma que muestran ia
imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de la Sociedad al 31 de diciembre de 2015 y de (os
resultados de sus operaciones que se han generado durante el ejercicio terminado en esa fecha.

Las cuentas anuales de fa Sociedad correspandientes al ejercicio terminado el 31 de diclembre de 2015,
que.han side formuladas por los Administradores de ta Sociedad, se someteran a la aprobacion de [a
Junta General Ordinaria de Accionistas, estimandose gue seran aprobadas sin ninguna modificacion.

b) Principios contables

En la preparacion de las cuentas anuales se han seguido los principics contables v normas de valoraeion
descritos en la Nota 3. No existe ningén principio contable o norma de valoracion de caracter abligatorio
que, teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacion,

Los resultados v [a determinacion de! patrimonio neto son sensibles a los principios y poiiticas contables,
criterios de valoracion y estimaciones seguidos por los Administradores de la Sociedad para la
elaboracién de las cuentas anuales.

En las cuentas anuales de la Sociedad se han utilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por sus
Administradores para cuantificar algunos de los activos, pasivos, Ingresos, gastos y compromisos que
figuran registrados en eflas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a I evaluacidn del
vaior razonable de determinados instrumentos financiercs y de posibles pérdidas por deterioro de
determinados activos. A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la major
informacién disponibie al cierre del ejercicio 2015, es posible gue acontecimientas que puedan tener tugar
en el futuro obliguen a modificarias (al aiza o a la baja) en los priximos ejercicios, lo que se realizaria, en
su caso, de forma prospecliva, de acuerdn con la normativa contable en vigor.

En todo caso, las inversionas de la Sociedad, cualquiera que sea su politica de inversién, estan sujetas a
las fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversién en valores (véase Nota 5), lo que
puede provocar que el valor liquidativo de a accitn fluctie tanto al alza, como a la baja.
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¢} Comparacion de la informacion

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

o) Agrupacién de partidas

Determinadas partidas def balance, de ia cuenta de pérdidas y ganancias y de! estado de cambios en el
patrimonio neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprensidn, si bien, en determinados
€asos, se& ha incluido informacion desagregada eh las correspondientes notas de la memoria.

e} Cambios de criterios contables

Burante el ejercicio 2015 no se han producido eambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicados en el ejercicic 2014.

i Correccién de errcres

En la elaboracidn de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningun emor significativo que haya
supuesto la reéexpresion de los importes incluldos en las cuentas anuales del ejercicio 2014.

g} Impacte medicambientai

Dadas las actividades a las que se dedica la Sociedad, ésta no tiene responsabilidades, gastos, aclivos,
ni provisiones o confingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacion
con el patrimanio, la situacién financiera v los resultados de ki misma. Por este motive, no se incluyen
desgloses espacificos en la presente memoria respecio a informacian de cuestiones medicambientales,

3. __Normas de registro y valoracidn

En la elaboracion de las cuentas anuales de la Sociedad comespondientes a los ejercicios 2015 y 2014 se han
aplicado los siguientes principios, poifticas contables y criterios de valoracion:

a} Clasificacién de los instrumentos financieros a efectos de presentacién y
valoracién

i. Clasificacion de los activos financieros

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

- Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depdsitos a la vista destinados a dar
cumpiimiento al coeficiente de liquidez, ya sea en el depositario, cuando &ste ses una entidad de
crédito, o en caso contrario, la entidad de crédito designada por la Socledad. Asimismo se incluye, en
sy caso, las restantes cuentas corrientes o saldos que la Scciedad mantenga en una insfitucién
financiera para poder desarrollar su aclividad y, en su caso, el efectivo recibido por la Socledad en
concepto de garantias aportadas.
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- Cartera de inversiones financleras: se compone, en su caso, de ios siguientes epigrafes, desglosados
en cartera interior y cartera exterior. La totalidad de estos epigrafes se clasifican a efectos de valoracién
coma “Activos financieros a valor razonable con cambios sn pérdidas y ganancias™

s Valores representativos de deuda: obilgacionss y demas valores qua supongan una deuda para
SU emisor, que devengan una remunéracidn consistente en un interés, implicito o explicito,
establecido contractualmente, e instrumantados en titulos o en anotaciones en cuenta, cualquiera
que sea el sujeto emisor.

* Instrumentos de patrimonio: instrumentos financiercs emitidos por otras entidades, tales como
acciones y cuotas participativas, que tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el

emisor.

» Institucicnes de Inversién Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en otras |nstituciones
de nversion Colectiva.

» Depositos en entidades de crédito (EECC): depésitos que la Sociedad mantiene en entidades de
crédito, a excepcidn de [os saldos que se recogen en el epigrafe “Tesoreria®.

= Derivados: incluye, entre otres, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonabie de las primas pagadas por warrants y opciones compradas y el valor razonable de los
confratos de permuta financlera que la Sociedad tiene contratados, asi come fos derivados
implicitos incorporados, en su caso, en Ios producios estructirades mantenidos por la Sociedad.

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

* Intereses en la cartera de inversion: recoge, en su caso, la periodificacion de los intereses activos
de la cartera de inversiones financieras.

¢ Inversiones morosas, dudosas ¢ en Iitigio: incluye, en su caso, y a los meros efectos de su
clasificacién contable, e! valor en fibros de las inversiohes y periodificaciones acumuladas cuyo
reembolso sea problematico v, en todo caso, de aguelias respecto a las cuales hayan transcurido
mas de noventa dias desde su vencimiento tatal o parcial, '

- Deudores: recoge, en su caso, el efectivo depositado en concepto de garanfia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos y €l total de derechos de crédilc v
cuentas deudoras que por cualquier concepto diferente a los antarioras ostente la Sociedad frente a
terceros. La totalidad de los deudores se clasifican a efectos de valoracion como “Partidas a cobrar”,
Las pérdidas por deterioro de las “Partidas a cobrar’ asi como sy reversion, se reconocen, en su gaso,
coma un gaste o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe “Deterioro ¥ resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros - Deterioros® de ka cuenta da pérdidas y ganancias,
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i, Clasificacién de los pasivos financieros

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

- Deudas a largofcorto plazo: reccge, en su caso, las deudas contraidas con terceros por préstamos
recibidos y otros débitos, asfi como deudas con entidades de crédito. Se clasifican a efecios de su
valoracion como “Débitos y partidas a pagar”.

- Derivados: incluye, entre ofros, el valor razonable de los contratos de futurcs y forwards, el valor
razonable de las primas cobradas por warramts vendidos ¥ opciones emilidas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que la Sociedad tiene contralados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su casg, en los preductos estructurados mantenidos por Ja Sociedad. Se clasifican a
efectos de su valoracién como *Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”.

- Pasivos financieros: recoge, en su caso, pasivos distintos de derivados que han sido clasificados a
efeclos de su valoracién como "Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias®, tales comao pasivos por venta de valores recibidos en préstamo.

- Acreedores; recoge, en su caso, cuentas a pagar y déhitos, que no deban ser ¢lasificados en ofros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Piblicas y los importes pendientes de pago
por comisiones de gestion y depésito. Se clasifican a efectos de valoracion como ‘Débitos y partidas a
pagar.

b) Reconocimiento y valoracion de Jos actives y pasivos financieros
i Reconocimiento y valoracion de los activos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracidén como “Partidas a cocbrar”, ¥ los activos
clasificados en €l epigrafe “Tesoreria”, ge valoran iniclalments, por su “valor razonabie” (que saivo evidencia
en contrario sera el precio de la transaccion), integrando los costes de transaccion directamente afribuibles a
la operacion. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los interéses
devengadcs en sl epigrafe "Ingresos financiercs” da la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método
del tipo de interés efectivo. No obstante, si ¢l efecte de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo,
aquellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plaza inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Los activos financleros clasificados a efectos de valoracidh como “Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias®, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrarfo serd el precio de la transaceion), incluyendo los costes de transaccion explicitos directamente
atribuibles a la operacién y excluyendo, en su caso, los intereses por apiazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde ia (ltima liquidacion se registran en el epigrafe "Cartera de inversionas
financieras - Intereses de la cartera de inversidn" del activo 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 el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y
ganancias (véase apartado 3.9.ii}).
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En todo caso, para la determinacion del valor razonable de los activos financieros se atenderd a lo siguiente:

~ Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable es sl valor de mercado gue resultd de aplicar el
cambio oficial de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediato habil anterior, © el cambio medio
ponderado si ho existiera precio oficial de cierre, utilizando el marcads mas representativo por volumen de

negosiacidn.

- Valores no admitidos aun a cotizacién: su valar razonable se calcula mediante los cambios que resultan de
cotizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes de emisiones anteriores, teniendo en
cuenta factores come las diferencias en sus defechos econémicos.

- Valores representativos de deuda cofizados: su valor razonabie es el precio de cotizacidn en un mercado
activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En el casc de gue no este disponible un
precio de cotizacion, el valor razonable se corresponde con el precio de la transaccion mas reciente, siempre
que no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econémicas 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 actuales de instrumentes similares. En caso de no existencia de mercado activo,
se gplicardn técnicas de valoracién (pracios suminisfrados por infermediaring, emisores o difusores de
informacion, transacciones recientes de mercada disponibles, valor razonable en el momento actual de ofros
instrumentos firancieros que sean sustancialmente el mismo, modelos de descuento de flujes y valoracion
de opciones, en su caso) que sean de general aceptacidn ¥ que utilicen en ia medida de lo posible datos
observables de mercado (en particular, la situacion de tipos de interés ¥ de riesgo de crédito del emisor).

- Valores representativos de deuda no cotizados: su valer razoriable a5 el precic que iguala el rendimiento
interno de la inversién a los tipos de inferés de mercado vigentes en cada momento de la deuda pablica,
incrementados en una prima 6 margen determinada en el momento de ia adquisicion de los valores.

- Instrumentos de patrimonlo no cotizados: su valor razonable se calcula tomando come referencia el valor
tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonic contable ajustado de la entidad
participada, corregido en el importe de las plusvalias ¢ minusvalizs tacitag, netas de impuestos, que hubieran
sido identificadas y calculadas en sl momento de la adquisicion ¥ que subsistan en el momento de la
valoracion.

- Depédsitos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos: su valor razonable se calcula,
generalmenite, de acuerdo al precio que iguale el rendimiento intemo de !a inversién a los tipos de mercado
vigeres en cada momento, sin perjuicio de otras consideraciones, como las condiciones de cancelagion
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 fiquidativo del dia de referencia. De no existir, se utitizara el Gltimo valor liquidativa
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negoclacién en un mercado o sistema muititateral
de negociacion, se valoraréin a su valor de cotizacién del dia de referencia, siempre que sea representativo.
Para las inversiones en HC de inversion libre, 1IC de N1C de inversion libre e IC extranjeras similares, seglin
los articulos 73 y 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 razonable es el
que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia, En el caso de que el mercado no sea
suficientemente liquido o se trafe de instrumentos derivades no negociados en mercados organizades o
sistemas multilaterales de negociacidn, se valoran mediante Ia aplicacion de métodos o modelos de
valoracion adecuados y reconocidos conforme a fo estipulado en la Circular 62010, de 21 de diciembre, de
la Comisién Nacional def Mercado de Valores.
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ii, Reconocimiento y valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como *Débitos y partidas a pagar’, se valoran
inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contrario sers el precio de la fransaceion)
integrando los costes de transaccidn directamente atribuibles a fa operacion. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabilizdndose los intereses devengados en el epigrafe “Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidss y ganancias mediante gl método del tipo de interés efectivo. No
obstanle, si ef efecto de no actualizar los flujos de efective no es significativo, aquellas partidas cuyo importe
se espera pagar en un plazo inferior 2 un afio se valoran a su valor nominal.

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracidn como “Pasivos financieros a valor razonabile con
cambios en pérdidas y ganancias®, se valoran inicialmente por su "valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccion) incfuyendo los costes de transaccitn directamente atiibuibles a la
operacion. Posieriormernte, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccion en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.g.iii).

En particu’ar, en el caso de la financiacion por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidos por
venia en fime de activos adquirides femporalmente o actives aportados en garantia, se atenders, en sy
casc, al valor razonable de los actives a recomprar para hacer frente a la devolucitn del préstamo o
restitucion de los. activos adquiridos bien temporalmente ¢ bien aportados en garantia.

Baja del balance de los activos y pasivos financiervs

El tratamiento contable de [as transferencias de activos financieros esta condicionado por la forma en que se
traspasan a terceros los riesgos y beneficios asociados a los activos que se transfieren:

1. Silos riesgos y beneficlos se fraspasan sustancialmente a terceros —caso de fas ventas incondicionales
(que constituyen el supuesto habitual) o de las ventas con pacto de recompra por su valor razonable en la
fecha de la recompra~, el activo financiero fransferido se dara de baja del balance. La diferencia antre ia
contraprestacion recibida neta de los costes de transaccion atribuibles, considerando cualquier nuevo

activo obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros def activo financiero, determinara asi
la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo.

Se daran de baja los activos en fos que concurra un deterioro notorio irrecuperable después de sy
inversion con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

2. Si se refienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero transferido — casp
de las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precio filo o por el precio de venta més
un interés, de los conlratos de préstamo de valores en los que el prestatario tieng la obligacion de
devolver los mismos o similares activos u otros casos analogos —~, sl activo financiero transferide no se
dard de baja del balance y continuard valorandose con los mismos criterios utilizados antes de la
transferencia. Por el contrario, se reconocerd contablements un pasivo financiero ascciado, por un
importe igual al de la contraprestacion recibida, que se valorara posteriormente a su coste amortizado.

Tampoco se darén de baja los actives financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia
financiera, a menos que se incumplan los términos del contratp y e pierda el derecho a recuperar los
activos en garantia, en cuyo caso se dardn 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 |{C”, respectivamente, en cuentas de orden del balance,
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3. Sinl se transfieren ni se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios ascciades al activo financiero
transferido, éste se dara de baja cuande no se hubiese retenido el control del mismo,

De acuerdo con lo anterior, los activos financieros sblo se dan de baja del balance cuando e han extinguido
los flujos de efectivo que generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos ¥
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 lo adquiere,

Contabilizacién de operaciones

i. Compraventa de valores ai contado

Cuando exisien operaciones con derivados e Instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacién, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dla de liquidacién. Las compras se adeudan en el epigrafe *Cartera de
inversiones financieras” interior o exterior, segin corresponda, del active del balance, segiin su naturaleza y
el resultado de las operaciones de venta se registra en el epigrafe *Deterioro y resultado por enajenacionss
de instrumentos financieros — Resultados por operaciones de la cartera interior (o exteriar)” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

No obstante, en el caso de compraventa de stituciones de inversian colectiva, se entiende como dia de
gjecucion el de confirmacién de la cperacion, aunque se desconozca el nimero de participaciones o
acciones a asignar. La operacién no se valorara hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregades
antes de la fecha de ejecucidn se contabilizan, en su caso, en el epigrafe "Deudores” del balance.

. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momento de la contratacion ¥ hasta e!
momentc del cierre de la posicién o el vencimiento del contrato en los epigrafes “Compromisos por
operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de
orden, segun su naturaleza y por el iImporte nominal comprometido.

En los epigrafes "Deteriore y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivadns” o "Variacion de! valor razahable en instrumentos financieros — Por aperaciones
con derivados’, dependiendo de si los cambios de valor se han liquidado o no en el ejercicio, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos, La
contrapartida de estas cuentas se reglstra en el epigrafe "Derivados” de la cartera interior o exterior y del
activo o def pasivo, seglin su saldo, del balance, hasta la fecha de su ltquidacion,

iii. Adquisicidn temporal de actives

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

Las diferencias de valor razonable que surjan en las adquisiciones temporales de aclivos, se imputan a la
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en él epigrafo *Varfacion del valor razonable en instrumentos
financieros ~ Por operacicnes de la cartera interior {o exterior)”.
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fv. Contratos de fuluros, opciones y werrants y ofros derivados

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opcicnes ylo warrants se registran en e! momento de
su contratacion y hasta el momento dei cierre de la posicion o & vencimiento del contrato en los epigrafes
*Compromisos por operaciones largas de derivados® o “Compromisos por operaciones cortas de derivados”
de |as cuentas de orden, segdn su naturaleza y por el imparte nominal comprometido,

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

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

Conforme a lo establecido en la Circular 3/2008, de 11 de sepliembre, en lps epigrafes *Deterioro ¥ resultado
por engjenaciones de instrumentos financieros — Resultadios par operaciones con derivades” o *Variacion del
valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones con derivados”, dependiendo de |a realizacitn
¢ no de ia liquidacion de la operacién, se registran las diferencias que resultan como consecuencia de los
cambios en el valor razonable de esios contratos. No obstante lo anterior, por razones de simplicidad
operativa, la entidad gestora registra ias diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en ef
valor razonable de estos coniratos en el epigrafe “Deteriore ¥y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros — Resultados por operaciones can derivados”, sin que dicho tratamiento fenga efecto alguno en el
patrimonio, resultado neto ni margenes. La confrapartita de esta cuenta se registra en el epigrafe
“Derivados” de la cartera interior o exterior del active o del pasivo, segin su saldo, del balance, hasts I3

fecha de su liquidacién.

En aquellos casos en que el contrato de futuros presente una liquidacién diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizaran en la cuenta “Deterioro y resultado por enajepaciones de instrumentos
financieros — Resultados por operaciones con detivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

En el caso de operaciones sobre valores, i la opcion es sjercida, su valor se incorpora a {a valoracion inicial
¢ posterior del activo subyacente adquirido o vendido, quedando exciuidas las operaciones que se liquidan
por diferencias.

v. Garantias aportadas a la Sociedad

Cuando existen valores aportados en garantia a la Sociedad distintos de efectivo, el valor razonable de &stos
e registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por Iz liC” de las cuentas de orden. En caso de
venta de los valores aportados en garantia, 52 reconoce un Pasive financiers por el valor razonable de su
obligacion de devolverlos. Cuando existe efectivo recibido en gardniia, se registra en el eplgrafe "Tesoreria”
del balance,

Periodificaciones (active y pasivo)

En caso de que existan, comresponden, fundamentaimente, a gastos e ingresos liquidades por anticipado que
se devengaran en ef siguiente ejercicio. No incluye los intereses devengados de cartera, que se recogen en
el epigrafe “Cartera de inversiones financieras — Intereses de la cartera de inversién™ del balance.
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f} Instrumentos de patrimonic propio

Los instrumentos de patrimonio propio de la Sociedad son las acciones gue representan su capital. Se
regisiran en el epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o acdonistas — Fondos reembolsables atribuidos a
participes o accionistas — Capital” del batance.

De acuerdo con la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, que regula las Instituciones de Inversidn Calectiva, el
capital de las Sociedades de Inversién de Capital Variable es variable dentro de los limites del capital inicial y

maximo fijados estatutariamente.

La adquisicion por parte de la Sociedad de sus acclones propias, se registra con signe deudor por el valor
razonable de la contraprestacion entregada en el epigrafe “Patrimanio atribvido a participes o accionistas —
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Acclones Propias” det balance. La smortizacién
de acciones propias da lugar, en su caso, a la reduccién del capital por importe del nominal de dichas
acciones cargandese/abonandose [a diferencia positivainegativa, respectivamente, entre fa valoracion y el
rominal de las acclones amortizadas en ta cuerita “Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos
reembolsables atribuidos a pariicipes o accionistas — Regervas” def balance. Asimismo, en el epigrafe
“Patrimonio atribuido & participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos & participes o accionistas
- Prima de emision” del balance se registran, en su case, las diferencias obtenidas en la engjenacion de
acciones propias, sin que en ningun caso, se imputen en la cuenta de pérdidas y ganancias.

E! efecio impositivo de los pastos y costes de transaccién inherentes a estas operaciones, en caso de que
existan, se registra minorando o aumeniando 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 Socledad, para el
reconocimiente de sus ingresos y gastos;

i. Ingresos por infereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicién se
reconocen, en su caso, contablemente en funcién de su periodo de devengo, por aplicacién del método del
tipo de interds ofectivo, a excepcion de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas o en
litigio, que se registran en el momento efectivo del cobro. La periodificacion de ios intereses provenientes de
ta carfera de activos financieros se ragistra en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras - Intereses de
la cartera de inversién” del activo del balance, La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los dividendos percibidos de otras sociedades se reconacen, en su caso, como ingresc en &l epigrafe
“Ingresos financieros® de la cuenta de peérdidas y ganancias, en el momenfce en que nace el derecho a
percibirios por la Sociedad.

il. Comisiones y conceplos asimilados

Los Ingresos que recibe la Sociedad como consecuencia de la retrocesion de comisiones previamente

soportadas, de manera directa o indirecta, se registran, en 2u caso, en el epigrafe “Comisiones refrocedidas
a la lIC” de la uenta de pérdidas y ganancias.

10
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Las comisiones de gestion y de depésito, asl como ofros gastes de gestion necesarios para que la Sociedad
realice su actividad, se registran, segln su naturaleza, en e epigrafe "Otros gastos de explotacién” de a

cuenta de pérdidas y ganancias.

Los costes directamente atribuibles a la operativa con derivadog, 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,

fif. Variavion del vaior razorieble en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivade de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizade o no realizado, producido en el ejercicio, se registra en los epigrafes "Delerioro v resultada por
enajenaciones de instrumentos financieros™ y “Varlacion del valor razonable en instrumentos financieros”,
segun corresponda, de la cuenta de pérdidas y ganancias de la Saciedad {véanse apartados 3.b.i, 3.b.ii y
3.7). No obstante lo anterior, por razories de simplicidad operativa, la Sociedad registra las variacienes de
valor razonable procedentes de activos enajenados producidas desde |a fecha de adquisicién, aungue ésta
sea anterior al inicio de cada ejervicio, en el epigrafe "Deterioro y resultado por enajenaciones de
Instrumentos. financieros” con contrapartida en el epigrafe "Variacién del valor razonable en instrumentos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, sin que dicho tratamiento tenga efecto alguno sobre el
patrimonio ni sobre-sf resultado de la Sociedad,

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconccen contablemente de acuerdo con el criteric de devengo.

Impuesto sobre beneficios

El impuesto scbre beneficios se considera como un gasto a reconocer en la cuenta de pérdidas y ganancias,
y estad constituido por ef gasto o ingreso por el impuesto corriente y el gasto o ingreso por el impuesto
diferido,

El impuesto comiente 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 vy el derecho
@ compensar las pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las retenciones ¥ pPagos a cuenia,

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se cofresponde con el reconocimiento vy la
cancelacion de los pasivos y aclivos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoraclén, contable ¥ fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan (ugar a pasivos por impuesto diferide, mientras que las diferencias temporarias
deducities y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que gueden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar a activos por impuesto diferido.

En caso de que existan derechos a compensar en gjercicios postericres por peérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reccnocimiento de un activo por impuesto diferido en ningGn caso y sélo se reconocaran mediante Ia
compensacion det gasto por impuesto cuands la Sociedad genete resultados positivos, Las pérdidas fiscales
que pueden compensarse, en su ¢aso, se regisiran en |a cuenta “Pérdidas fiscales a compensar” de las
cuentas de orden de la Saciedad.

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempra, La cuantificacian 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 producirén los corespondientes ajustes de valoracian,

11
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i} Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional de la Sociedad es el euro. Consecuentemente, todos los saldos y fransacciones
denominados en monedas diferentes al euro se consideran denominados en “meneda extranjera’,

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a euros utilizanda los tipos
de cambic de contado de la fecha de la transaccion, entendiendo como tipo de cambio de contado ¢l mas
representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del ditimo dia h&bil amerior 3 esa fecha.

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en moneda exiranjara a la
moneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarias que son tesoreria, débitos y créditos, por
su importe neto, en el epigrafe *Diferencias de cambio”, de la cuenta de pérdidas Y ganancias; para &l resto
de partidas monetarias y las partidas no monetarias que forman parte de la cartera de instrumentos
financieros, las diferencias de cambio se llevaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
la valoracidn {véase Nota 3,g.ii.

1} Operaciones vinculadas

La Sociedad realiza aperaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67 de la Ley 35/2003 Y los
articulos 144 y 145 del Real Dacreto 1.082/2012. Parsg eflo, la sociedad gestora dispone de una politica par
escrito en materia de conflictos de intergs que vela por la independencia en ia ejecucidn de las distintas
funciones dentro de la sociedad gestora, asi como la existencia de un registro regularmente actualizado de
aquglias operaciones y actividades desempefiadas por la sociedad gestora © en su nombre en las que haya
surgido o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionalmente, Iz sociedad gestora dispone de un
procedimienio interno formal para cerciorarse de que las operaciones vincuiadas se resiizan en interés
exclusivo de la Sociedad y a precios ¢ en condiciones igudles o mejores que los de mercado. Segin lo
establecido en la normativa vigente, los informes periddicos registrados en la Comisién Nacional del Mercado
de Valores incluyen, en su caso, informacion sobre las operaciones vinculadas realizadas entre otras
comislones por liquidacion e intermediacion, el importe de los depGsitos y adquisiciones temporales de
activos’ mantenidos con el depositario y el importe efectivo por compras y ventas realizado en activos
emitidos, colocados o asegurados por el Grupo de la sociedad gestora.

4. Distribucion de resultados

l-# propuesta de distribucion del resultado correspondiente al ejercicic 2015 que su Consejo de Administracion
propondra a la Junta General de Accionistas para su aprobacion, os la siguiente:

Eurosj

Base de distrihucién-

Bencficio neto del ejercicio|308.924 62
Distribucién-~

Reserva legal 30.892 46
Reserva voluntaria 278.032,16

308.924,62]
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§.__ Cartera de Inversiones finangieras

El detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2015 sin considerar, en su caso, el safdo
de los epigrafes “Depésitos en EECC”, "Derivados” e “Intereses de la cartera de inversion® se incluye como
Anexo, el cual forma parte integrante de esta nota.

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

siguiente:
Ven'cimie_nte Euras
Inferior a 1 afio 299.198,74
Comprendido-entre | y 2 afios 398.409.61
Comprendido entre 2 v 3 afios 104.858,92
Superior & 5 afios 156.987,79
959.455,06

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2015, la Sociedad mantenia Jas siguientes posiciones &n las cuentas de

COMpromiso:
Euros
Compromisos por operaciones largas de
derivados
Futuros comprados 31.365,50
Otras posiciones iargasg 706,096,587
73746237
Compromisos por operaciones cortas de
derivados
Futuros vendidos 436.391,84
436.391 84
Total 1.173.854,21

Al 31 de diciemnbre de 2015, ia totalidad de las posicicnes en fuluros comprados y futuros vendidos mantenidas
por la Sociedad tenian un vencimiento inferior al aifo.

La totalidad del saldo del epigrafe *Otras pesiciones largas” del detalle anterior recoge el coste inicisl de las
Instituciones de Inversién Colectiva en las que invierte la Sociedad cuando dichas instituciones de Inversion
Colectiva presentan apalancamiento.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2015 Ia totalidad del importe que la Sociedad tenia registrado en &) epigrafe

“Activo corriente — Cartera de inversiones financieras — Cartera exterior — Derivados™ del activo del balance
corresponde a posiciones denominadas en moneda no euro.
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Al 31 de diciembre de 2015 la totalidad del importe que la Scciedad tenia registrado en el epfgrafe “Pasfvo
corriente - Derivados” del pasivo del balance corresponde a posiciones denominadas en moneda no euro,

En ef apigrafe “Deudores” def balance al 31 de diciembre de 2015 se recogen 22 miles de euros depositados en
concepto de garantia en los mercados de derivados, necesaria para poder realizar operaciones en los mismos.

Los depdsitos con entidades de crédito se valoran conforme a lo dispuesto en Ja Nota 3.b.0. A continuadion se
detalian los depbsitos con entidades de crédito mantenidos por la Sociedad al 31 de diciembre de 2015, junto

con el interés que devengan y su vencimiento:

Tipo de
Entidad _ Divisa Euros Vencimicnto Interés
Banco Popular Espafiol, S_A. Euro 199.997 .69 13/05/2016 0,55%
199.997,69

en Cecabank, S.A. o en tramite de depésito sn dicha entidad (véanse Notas 1 y 8). Los valores mobiliarios y
demas activos financieros de la Sociedad no pueden pignotarse ni constituirse en garantia de ninguna clase,
salvo para servir ge garantia de las operaciones que la Sociedad realice en los mercacios secundarios oflciales
de derivados, y deben estar bajo la custodia de las entidades legalmente habilitadas para el efercicio de esta

funcidn.

Los valores y activos que integran fa cartera de la Sociedad que son susceptibles de estar depositados, g estan

Gestién def rinsgo:

La gestion de los riesgos financieros que lleva a cabo la Socledad ests dirigida al establecimiento de
mecanisimos necesarios para controlar la exposicion de la Sociadad al riesgo de mercado (que comprende el
riesgo de tipo de interés, el riesgo de tipo de cambio y el riesgo de precic de acciones o Indices bursatiles), as
carmo a los riesgos de crédito y liquidez. En este sentido, el Real Decreto 1 -082/2012, de 13 de julio, establece
una serie de cosficlentes normativos que limitan dicha exposicién ¥ cuyo control se realiza por la sociedad
gestora de la Sociedad. A continuacion se indican los principales coeficientes normativos a los que esta sujeta la
Sociedad:

« Llimites a la inversién en otras Instituciones de Inversién Colectiva:
La inversion en acciones o participaciones emitidas por una Onica [IC, de las mencionadas en el articulo
48.1.c) y d), no podra superar el 20% del patrimonio, salvo en las IIC cuya politica de inversién se base

en la inversion en un dnico fondo. Asimismo, la inversion total en IIC mencionadas en el articulo 48.1.4)
de! Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, no podra superar ef 30% det patrimpnio de la Sociedad.
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Limite general a la inversién en valores cotizados:

La inversién en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podra supserar
&l 5% del patfimonio de la Sociedad. Este limite quedard ampiiado al 10%, siempre qus la inversitn en
los emisores en iis que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio de la Sociedad, Puede guedar
ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estade miembro
de la Unién Europea, una comunidad auténoma, una entidad local, un organismo internacional del que
Espafia sea miembro o por cualquier otro Estado que presente una calificacion de solvencia otorgada
por ung agencia especializada en calfficacion de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la dei
iReino de Espafia. Cuando se desee superar el limite del 35%, se especificaran los emisores en cuyos
valores se tiene intencion de invertir o se tiene invertido mas del 35% del patrimonio, Quedara ampliado
al 25% cuando se trate de inversiones en obligacionas emitidas por entidades de crédito que tengan sy
sede en un Estado Miembro de la Unién Europea, cuye importe esté garantizado por activos gue
cubran suficientemente los compromisos de la emision ¥ que queden afectades de forma privilegiada al
reembiolso del principal y al pago de los intereses en el caso de situacién concursal del emisor. E) total
de (as inversiones en este tipo de obligaciones en las que se supere el limite del 5% no podrd superar
el 80% del patrimonio de la Sodiedad.

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

Limite general 2 la inversién en derivados:

La exposicion fotal al riesgo de mercado asociada a instrumentos financierss darivados no podra
superar el patrimonio neto de la Sociedad. Por exposicion total al riesgo se entendera cuslquier
obligacién actusl o potencial que sea consecuencia de la utiizacion de instrumentos financieros
derivados, entre los que se incluirdn 1as ventas al descubierto,

La Sociedad podra invertir en instrumentos financieros derivados cuyo activo subyacente consista en
acciones o participaciones de IIC de inversion libre, instituciones extranjeras similares, matorias primas
para las gue exista un mercado secundario de negaociacion, asl como cualquier otro activo subyacente
cuya utilizacion haya sido autorizada por la CNMV.

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

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

Las posiciones frente a un Umico emisor en productes derivados, obligaciones emitidas por entidades de
credito cuyo importe esté garantizade por activos que cubran suficientemente los compromisos de la
emisién y queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal e intereses y depdsitos que
la Sociedad tenga en dicha entidad no podran superar el 35% del patimonio de la Sociedad.

Las posiciones frente a un (nico emisor en productos derivados, activas e instrumentos financieros y

depésitos que la Sociedad tenga en dicha entidad no podran superar el 20% dal patrimonic de la
Seciedad.

15



OM2204080

CLASE 8”°

La exposicion al riesgo de mercado del activo subyacente asociada a la ulilizacién de instruimentos
financieros derivados debera tomarse en cuenta para el cumplimiento de los limites de diversificacion
sefialados en los articulos 50.2, §1.1 y 51.4 a 51.8 del Real Decreto 1.082/2012. A talss efectos, se
excluiran ios insfrumentes derivados cuyo subyacente sea un indice bursatil o de renta fita que cumpla
con los requisitos establecidos en el artieulo 50.2.d), tipos de interés, tipos de cambio, divisas, indices
financieros y volatilidad.

A estos efectos, las entidades pertenacientes a un mismo grupo econdimico se considerar un gnico
emisor.

* Limites a la inversion en ofros valores:
Se autoriza [a inversidn, con un limite maximo canjunto del 10% del patrimonio, en:

*+ Acciones y activos de renta fija admitidos a negociacién en cuslquier mercado o sistema de
negociacion que no cumplan los requisitos establecidos en el articulo 48.1 .a) o que dispongan
de otros mecanismos que garanticen su liquidez al menocs con la misma frecuencla con la que
la ||C inversora atienda los reembolsos de sus acciones o participaciones, ya sea directamente
o de acuerdo con lo previsto en el arffcula 82, . -

* Acclones y participaciones de 1IC. no autarizadas conforme a la Directiva 2009/65/CE, de 13 de
julio de 2009, distintas de las previstas en e articulo 48.1.c} v d).

* Acciones y participaciones de 1IC de inversidn libre, tanto las reguladas en los articulos 73y 74
como las instituciones extranjeras simitares.

* Valores no cotizados de acuerdo con lo previsto en el articulo 49,

* Acciones y participaciones, cuando sean transmisibles, de las entidades de capital-riesgo
reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como las entidades exiranjeras
similares.

*  Coeficiente de liquidez:

La Sociedad deberd mantener un coeficiente mfnimo de liquidez del 1% de su patrimonio calculado
sebre el promedio mensual de saldos diarios de la Sociedad,

* Obligacienes frente a terceros:

La Sociedad podrad endeudarse hasta el limite conjurte del 10% de su pafrimonio para resolver
dificultades transitorias de tesoreria, siempre gue se produzea por un plazo no superior a un mes, o por
adquisicion de activos cen pago aplazado, con las condiciones que establezca la Comisidn Nacional del
Mercado de Valores. No se tendran en cuenta, a estos efectos, Ios débitos contraidos en la compra de
activos financieres en el periodo de liquidacion de 1a operacion que establezca el mercado donde se
hayan contratado.

Los coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se expone la Sociedad que, en tado
caso, son objeto de seguimiento especifico por la sociedad gestora.
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Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria Ia Socledad en el caso de que alguna contraparte
incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con el mismo. Dicho riesgo se veria mitigado con los fimites
a.la inversidn y concentracién de riesgos antes descritos. La cuantificacidn del riesgo de créditc ¢onsecuencia
del incumplimiento de las obligaciones de pago se efectia a través de CreditManager (aplicativo de riesgos de Ia
sociedad gestora). Este Credit VaR se calcula con una periodicidad mensual, probabilidad def 95% y 85% vy el
horizonte temporal es de un afio. En estos mismos informes se detalla la calidad crediticia de la cartara de renta

fija, tanto publica como privada, para cada una de Ias instituciones.

Riesgo de liquidez

En el caso de que la Sociedad invirtiese en valores de baja capitalizacién o en mercados con una reducida
dimension y limitado volumen de cantratacion, o inversién en otras Institucicnes de Inversion Colectiva con
liquidez inferior a |2 de la Sociedad, lag inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por este motivo, la
sociedad gestora de la Sociedad gestiona el riesge de liquidez inherente = la actividad para asegurar el
cumplimiento de los coeficientes de liquidez y garantizar los reembolsos de los accionistas.,

Es por este motive por el que, desde una doble perspectiva, se establecen mecanisimos de control tanto previos
a la inversidén, como posteriores a la misma, qus garantizan o limitan hasta niveles razonables el riesgo de
Ilquidez que pueden asumir las carteras gestionadas;

* Con caracter previo a la inversian, se han elaborddo diferentes marcos o universos de inversién
autorizades para las distintas tipologias de actives cuya funcion cansiste en acotar o fimitar la gestién,
orientandola hacia activos que cumplen una serie de requisitos minimos que garanticen su solvencia y
liquidez. Dependiendo de la tipologia de actives se exigen critefics minimos de capitalizacién,
geograficos, de liquidez, calidad crediticia, elc,

= Con cardcter posterior a la inversidn y de manera periodica, los departamentos de Valoracion y Control
de Riesgos elaboran distintos informes orlentados a Ja gestién de este fiesgo. Eslos informes muestran
el grado de liquidez que tienen las instituciones de inversion colectiva en funcién de la tipologla de sus
activos en cartera asi como el estado o peso que representan aguellos que, por diferentes motivos,
son dificilmente liquidables en periodos razonables.

Riesgo de mercado

El riesgo de mercado representa la pérdida que pueden experimentar las carteras de las Instituciones de
Inversidn Colectiva como consecuencia de movimientos adversos en los predios de mercado. Los factores de
riesgo mas significativos podrian agruparse en los siguientes:

» Riesgo en activos de renta fija: La variacion de! precio de ests tipo de activos y por tanto, su riesgo, se
puede segregar en un doble componente:

- Riesgo de tipo de interés: derivado de ta variacién o fluctuacion de los tipos de interés. El impacto
en el precio de los bonos es reducido en activos con vencimiento a corto plazo y elevado en
activos 2 largo plazo. Este impacto se estima de manera aproximada a partir de la duracion,
duracién modificada o sensibilidad y ajustando por convexidad.

- Riesgo de spread o prima de riesgo: como consecuencia dei fiesgo especifico o asociado al
propio emisor. Este riesgo se expresa en términos de Spread sobre la curva de valoracién y tiene
impacto directo en la valoracién det activo.
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* Riesgo de tipc de cambio: la inversion en activos denominados en divisas distintas del euro, conlleva un
riesgo derivado de la fluctuacion que puedan experimentar los tipos de cambio.

*+ Riesgo en activos de renta variable o activos vinculados a Indices bursafiles: |a inversion en
instrumentos de renta variable conlleva que la rentabilidad de la Sociedad e vea afectads por la
volafilidad de los mercados en los que invierte. Adicionaimente, la Inversién en mercados considerados
emergentes puede conllevar, en su caso, resgos de nacionslizacion o expropiacién de actives o
imprevistos de indole politico que pueden afectar a1l valor de las inversiones, haciéndolas mas voldtiles.

El rlesgo total dé mercado se mide o cuantifica en términas de VaR el cual nos indica cual es la pérdida maxima
esperada de una cartera, con una probabilidad determinada y un horizonte {emporal definido. Estos caleulos se
hacen con una periodicidad diaria, empleando la metodologia paramétrica y asignando los siguientes
parametros:

« Nivel de Confianza: 99%

+ Decay Factor: (lambda = 0.94)

»  Horizonte temporal: 1 dia.

El riesgo de mercado se segrega por factores de riesgo: Renta Variable, Renta Fija (Tipos de Interés + Spread)
y Tipos de Cambio. Adicionalmente, su calcule se obtiene por las otras dos metodologias como son ia Hisiorica

y Montecarlg,
6. __Tesoreria
Al 31 de diciembre de 2015, la composicién del saldo de este epigrafe del balance es fa siguiente:
"Euros
Cuentas en el depositario:
Cecabank, S.A. (cuentas en euros}) 115.411,56
Cecabank, S.A. (cuentas en divisa) 54.463,25
169.874.81
Otras cuentas de tesoreria;
Otras cuentas de tesoreria en euros (*) 113.012,12
113.012,12
282.886,93

{*) Saldos con otras entfdadas perfenecientes al Grupo CaixaBank (véase Nota 1).

Los saldos positives de las principales cuentas cotrientes en euros mantenidas por la Sociedad han devengado
en el gjercicio 2015 un tipo de interés anual de mercado.
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. L. -
atribuidos a participes ¢ accionistas

Capital y Acciones proplas

En el epigrafe “Capital” del balance se recoge el capltal Inicial con ef que se ha constituido
la parte dei capital estatutario maximo (gue regiamentariamente no pueds ser superior a diez veces &l capital

inicial), que ha sido efectivamente suscrito,

A continiiacién se detalla, al 31 de diciembre de 2015 y 2014, la composicion del saldo de “Capital”, &l valor

OM2204083

liquidative de la2 accion y el saldo de “Patrimonio alribuido a accionistas de la Sociedad":

Euros
31-12-2015 31-12:2014

sl\lufstcmnir; ;c‘)it:s]e l:];:m::g;zncs emitidas totalmente 296,346 296,346
Valor nominal unitario 10,00 10,00
Capital estatutario méximo 24.000.000,60]  24.000.000,00
Capital nominal no suscrito ni en circulacién (21.036.540,00)] (21.036.540,00)
Capital 2.963,460,00 2.963.460,00

Capital inicial 2.400.000.60 2.400.000,00

Caplital estarutario entitido 563.460,00 363.460,00
Nominal acciones propias en cartera (960,0) (910,00)
Capital en circalacién 2.962.500,00 2.962.550,00
Nimero de acciones en circulacion 296.250 296.255
Valor liquidativo de la accion 12.82 11,78
St e e % | somomasamanaa

El articulo 32.8 de la Ley 35/2003 de Instituciones de Inversion Colectiva estable
Sociedad de sus acciones propias, enire ef capital inicial y el capital estatutario m.
limitacianes estabiecidas sobre adquisicién derivativa de acciones propias esta
Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba e| Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital.
Estas operaciones, por tanto, no precisan autorizacién de la Junta General de Accionistas ¥ na estan sujetas a

los {Imites porcentuales sobre el capital social,

De acuerdo con la legislacién aplicable a fa Sociedad, el ejercicio de los derechos econdmicos y politicos
incomporades a las scciones pendientes de suscripcidn y desembolso o en cartera se en

hasta que éstas sean suscritas y desembolsadas o vendidas,

Al 31 de diciembre de 2015 existia 1 accionista (persona fisica) con participacion significativa superior al 20% dei

ce que la adquisicidn por fa
Aximo, no estard sujeta & las
blecidas en el Real Decreto

capital en circulacién de la Sociedad que ascendia en sy totalidad al 99,96% de dicho capital,

la Sociedad, asi como

cuentra en suspenso
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Al 31 de diciembre de 2015 y 2014 e} nimero de accionistas de la Sociedad era de 117 y 123, respeciivamente.
Conforme a la normativa aplicable, el nimero minime de accionistas de las Sociedades de Inversion de Capital
Variable no debe ser inferior a 100, en Cuyo caso dispondrdn del plazo de un afic para llevar a cabo la
reconstitucion permanente del nimero minime de accionistas,

Prima de emisidn

En el caso de puesta en circulacion de acciones de la Sociedad, las diferencias posttivas ¢ negativas entre la
contraprestacion recibida en la colocacion o enajenacion y el valor nominal o valor razonable de dichas
scciones, segin se frate de acciones puestas en circulacion por primera vez o previamente adquiridas por la
Sociedad, se registran, en su caso, en el epigrafe *Prima de emisién” del balance.

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

Reservas

Al 31 de diclembre de 2015 y 2014 la composicién del saldo de reservas es la siguisnte:

Euros
31-12:2015 | 31-12-2014
Reserva legal 75.424.68 51.361,.39
Reserva voluntaria 443,977 .94 227.489,90
Reservas ' 519,402,62 278.851,.29

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

La reserva legal podrd utilizarse para aumentsr el capital social en la parte que exceda del 10% dal 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 compensacion de pérdidas y siempre que no existan otras

reservas disponibles suficientes para este fin.

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

B. Otros gastos de explotacidn

Segun se indica en la Nota 1, la gestion y administracion de ia Sociedad estan encomendadas a su sociedad
gestora. Por esle servicio, y conforme a lo establecido contractualmente en cada momento, durante log
ejercicios 2015 y 2014, la Sociedad ha devengado como gasto una comisién calculada sobre el patrimonio diario
de la Sociedad que se satisface mensuaimente.

La entidad depositaria de la Sociedad (véase Nota 1), durante los ejersicios 2015 y 2014, ha percibido por este

servicio, y conforme a lo estabiecido coniractualmente en cada mamento, una comision anuat calculada sobre el
patrimonio diario de la Sociedad que se satisface mensualmente,

20



0M2204085

CLASE 8°

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 juiio, por el que se reglamenta la Ley de Instituciones de Inversién
Colectiva y sus posteriores modificaciones (véase Nota 1), desarrolla en su Titulo V las funciones de vigilancia,
supervision, custodia y administracién de las entidades depositarias de las Instituciones de Inversion Colectiva,

Las principales funcicnes son:
1. Garantizar que los flujos de tesoreriz de Iz Sociedad estén debidamente cantrojados.

2. Garantizar que, en ning(n caso, la disposicién de los actives de la Sociedad se hace sin su consenfimiento
y aulotizacion,

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

4. Garantizar que todos los Instrumentos financleros se registren en cuentas separadas y abiertas a nombre de
la Sociedad.

5. En el ceso de que el objetc de la inversién sean otras HIC, la custoia se realizard sobre aquelias
participaciones registradas a nombre del depositario o de un subcustodic expresamente desigrado por
aquel.

€. Comprobar que ias operaciones realizadas o han sido en condiciones de mercado.

7. Comprobar el cumpliviento de coeficientes, criterios, y limites que establerca la normativa y ¢l folleto de la
Sociedad.

8. Supervisar los criterios, férmulas y procedimientos Utilizados por la sociedad gestora para el calculo del
valor liquidativo de las acciones de 1a Sociedad,

8. Contrastar la exactitud, calidad y suficiencia de ia informacién y documentacién que ia socledad gestora, o
BN su Gaso, los administradores de la Sociedad deben remitir a la Comision Nacional del Mercado de
Valores, de conformidad con ia normativa vigenta,

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

11. Asegurarse que [a liquidacion de fas operaciones se realiza de manera puntual, en ef plazo que determinen
las reglas de liquidacién gue rijan en los mercados © en los termines de liquidacion aplicables, asl como
cumplimentar las operaciones de compra y venta de valores, y cobrar los Intereses y dividendos
devengados por {os mismos.

12. Velar por los pagos de los dividendos de las acciones ¥ los beneficios de las participaciones en circutacitn,
asi como cumplimentar las Grdenes de reinversion recibidas.

En el saldo del epigrafe *Otros gastos de explotacion — Otros” de ia cuenta de pérdidas y ganancias def ejercicio

2015 se recogen los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales de |z Sociedad, por un
importe de 3 miles de euros (2 miles de eurcs en el ejercicio 2014),
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Infarmacién sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposicidn adicional tercera. «Deber de
informacion» de la Ley 15/2010, de 5 de julio:

Al 31 de diciermbre de 2015, la Sociedad no tenia ningun importe significative pendiente de pago a proveedores
en operaciones comerciales. Asimismo, durante el ejercicio 2015, la Sociedad rio ha realizado pagos
significativos a proveedores en operaciones comerciales. En opinion de los Administradores de |a Sociedad,
tanto los importes pendientes de page 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.

9.  Situacidn fiscal

La Sociedad tiene abiertos a inspeccion por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los Impuesios
correspondientes a las operaciones efectuadas enh los gjercicios 2011 y siguientes,

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, en ¢l epigrafe “Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la
Administracién Piblica en concepto de retenciones ylo ofros saldos pendientes de devoluclon del impuesto
sobre beneficios de sjercicios anteriores por Importe de 6 y 10 miles de euros, respectivamente.,

Ne existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del ejercicio v la base
impenible antes de compensacion de bases impornibles negativaz, en su caso. El tipo de gravamen a efectos del
impuesto sobre beneficios es del 1% (Ley 27/2014, de 27 de noviembre, dal Impuesio sobre Saciedades),

Cuando se generan resuliados positives, la Sociedad registra en el epigrafe “Impuesto sobre beneficios® de la
cuenta de pérdidas y ganandias un gasto en concepto de impuesto sobre beneficios neto, en su caso, del sfectn
de la compensacion de pérdidas fiscales. No se generan ingresos por impuesto sobre beneficios en el casa de
que Iz Sociedad obtenga résultados negativos (véase Nota 3-h.

Debido a las posibles diferentes interpretacicnes que pueden darse a las normas fiscales aplicables a las
operaciores realizadas por la Sociedad, los resultades de las inspecciones que en el fituro pudieran llevar a
cabo |as autoridades fiscales para los afios sujetos a verificacion pueden dar lugar a pasives fiscales de caricter
contingente, cuyo importe no es posible cuantificar de manera objetiva. No obstante, en opinién de los
Administradores de la Sociedad, la posibilidad de que en futuras inspecciones se materialicen dichos pasivos
contingentes es remota y, en cualquier caso, la deuda tibutaria que de ellos pudicra derivarse no afectaria

significativamente a ias cuentas anuales de la Socledad.

10. _Informacién relativa a) Consejo de Administracidn

Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracién

Durante los ejercicios 2015 y 2014, la Sogiedad no ha pagado ni devengado cantidad alguna en concepto de
sueldos, dietas y otras remuneraciones a los miembros actuales o anteriores de su Consejo de Administracién.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2015 y 2014, la Sociedad no tenla concedidos préstamos nj anticipos o

garantias de ninguna clase, ni habia adquirido frente a ks miembros aciuales o anteriores det Consejo de
Administracién compromiso alguno en materia de pensiones Y seguros de vida.
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Informacién en relacidn con situaciones de conflicto de intereses por parts de los Administradores

Al cierre dei ejercicio 2015 los Administradores de la Sociedad no han comunicado a log demas miembrog del
Consejo de Administracion situacién alguna de conflicto, directo o indirecto, que pudieran tener (ellos o sus
personas vinculadas} con el interés de la Sociedad. '

11.__Acontecimientos posteriores al gigrre

Con posterioridad al cierre del ejercicic no se ha producido ningun hecho significativo no descrito en las notas
anteriores.
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Anexo: Detalie de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2015

AMALLIA CAPITAL, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIAELE, S.A.

CM2234088

Divisa ISIN Descripcién Euros
EUR [ES0378641130 BONOS|FADE 14/4,125[2017-03-17 194.984,12
TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda 104.984,12
EUR ESOI32105018 | ACCIONES]ACERINOX 38.882,79
EUR | ESOI78430E18 | ACCIONES|TELEFONICA 55.964,98
EUR |ES011330702) | ACCIONES|BANKIA, S.A. 32,220,600
TOTAL Cariera Interior- Instromentos de patrimo'nid 127.067,77
EUR |ESO107501035 | ACCIONES|AHORROCAPITA 20,86
EUR |ES0166413031 [ ACCIONES|NORCAFIX 13,97
EUR | ESOI70861035 | ACCIONES|PRICE INVERSION 11,10
EUR |ESO0I12395035 1| ACCIONES|AZAHAR ORANGE | 9.10
EUR |ES0107672034 | ACCIONES|ALBORAN ASSETS 8,49
EUR |ES0I57079031 | ACCIONES|BOUSQUET INVERS 6,89
EUR |ESQ125791030 | ACCIONES |DEALING INVERS! 13,56
EUR |ESOI73761034 | ACCIONES|REYZA INVERSION 7.91
EUR | ES0109952038 | ACCIONES|ARDAUC, SICAV § 10,45
EUR |ES0766967036 | ACCIONES|KOKORO 6,02
EUR | ES0I80681035 | ACCIONESTREDICON INVERS 10,38
EUR |ESOTI0271030 | ACCIONES|ARTAI 2000 12,17
EUR [ESO137731032 | ACCIONESFINANGON INVERS : 8,75
BUR | ESOI15252035 | PARTICIPACIONESIFONCAIXA FONDOS GLOBAL SELECCION FI 11,45
EUR |ES0156038038 PARTICIPACIONES{INVERTRES FONDO | FI 25,09
EUR |ES0123646038 | ACCIONES|BANKINTER SICAY 10,78
EUR | ESDIO7601033 | ACCIONESIALAR 2000 SIMCA 18,32
EUR | ESO110041037 | ACCIONES|ARCABI 3000, SI 8,32
EUR | ES0145702009 | ACCIONES|HISPAFINANCE CA 6,01
EUR [ES0184674036 | ACCIONES|WATERLANE, SICA 9,03
EUR | ES0179352036 | ACCIONES|TOGOINVEST, SIC 11.72
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Divisa ISIN Descripeién Egrros
EUR [ES0173387038 | ACCIONES|RENTABILIDAD 15,11
EUR |ES0109291031 | ACCIONESJANSOLA 7,93
EUR |[ES0164173033 | ACCIONES|MITICA INVERSIO 16,02
EUR |ESOI58313033 ) ACCIONES|LEXUS 99 12,54
EUR | ES0110258037 | ACCIONESIARRAIZ 13,21
EUR | ES0114935036 | ACCIONES|UNIVEL 6,19
EUR |ESOI16871031 | ACCIONES|GASCONA 8,21
EUR | ES0125936007 | ACCIONES|BLACKSMITH 10,32
EUR |ES0133399008 | ACCIONES|ESTROKUKUR 6,93
EUR [ES0147782033 ' ACCIONES|ILERCAVONIA 8,12
EUR |ES0159282039 | ACCIONES|MAGASA 19,17
EUR | ES0180763031 | ACCIONES|ELVERTON 7,73
EUR |ES0184693036 | ACCIONES|WANA ' 10,13
EUR |ES0162006037 | ACCIONES{MEDITERRANEA SA 6,95
EUR | ESDI55593033 | ACCIONES|INV. ABASOL VI, 5,86
EUR |[ES0156643035 | ACCIONES|/KELSO BRATON, § 6,13
EUR |ES0171770037 | ACCIONES|PROMOZALIA SICA 4,69
EUR |ES0155622139 | ACCIONES|INVERIMPAR 7,58
EUR | ES0171729033 | ACCIONES|PRONUSERO 7,52
|EUR | ES0177271030 | ACCIONES|QUER NINA 8,57
EUR | ES0156580039 | ACCIONES|JJOTA CONDE 6,35
|EBUR _|ESO116151038 [ ACCIONES|CARRIEDO 1,29
EUR | ES012710603%9 | ACCIONES|DURBANA I 21,45
EUR |ES0I77123033 | ACCIONES|INVERBLAVA 1,83
EUR [ESOIISI91035 | ACCIONES|CAISALDO SICAY 6,98
EUR |ES0I65462039 | ACCIONES[NANTEN!SICAV 7.03
EUR |ESOI81012032 | ACCIONES|UNIMAT SICAV 5,59
EUR | ES0143591032 | ACCIONES|SCHOLA SICAV 10,09
EUR |ES0128212034 | ACCIONES|FLMCINCO 11,56
EUR |EB0184914036 | ACCIONES|ZUBIREN 8.31
EUR |ESOIRIBRI030 | ACCIONES|POMET SICAV 3,30
EUR |ES0162083002 | ACCIONES|MENDIEDER SICAV 13,71
EUR | ESDII611036 | ACCIONESIHAZAS 11,35
EUR | ES0179208030 | ACCIONES|TIETAR 11,55,
EUR |ES0110942036 | ACCIONES|ASTMER 12,36
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Divisa ISIN Descripeién Euros

EUR |ES0108942030 | ACCIONESIALTOMORO 1,30
EUR [ES0128211036 [ACCIONES|FIRST CANION 1,62
EUR |ES0162933032 | ACCIONES|CORE ASSETS 5,69
EUR | ES0181391030 | ACCIONES|ULEILA STA MARI 1,18
EUR | ESOI18479007 | ACCIONES|CHARLINE PEMBRO 7,09
EUR | ESG155481031 | ACCIONES|INVEROSCA XXI 8,94
EUR | ESOI39398038 | ACCIONES|FRESTON SWAN 12,74
EUR | ES0181241037 | ACCIONES|G INVERSIONES 7,04
EUR [ES0176361030 | ACCIONES|SPRINGMAX 6,24
EUR |ESO0155528039 ACCIONES|BEDULES 10,65
EUR | ESOI67147034 | ACCIONES/ORSA 7,23
EUR | ESOIS6131031 | ACCIONES|IRASA 848
EUR |ES0109193005 | ACCIONES/AMERICIO _ 12,00
BUR |ES0112367034 [ ACCIONES|AVONDALE, SICAV 8,31
EUR_|ES0184811034 | ACCIONES|YOQUI SICAV 7,68
EUR | ES0161052032 [ ACCIONES|INV.GALA XXI 5,98
EUR |ESOI90054009 | ACCIONES|ABEDUL CAPITAL 6,92
EUR | ES0131443030 | ACCIONES|ESCOROSO 8,22
EUR |ES0136085034 ACCIONES|SPREZZATURA 7.13
EUR |ES0I83087032 | ACCIONESIBENAMIRA 5,30
EUR [ES0116211030 | ACCIONES|CARIVEGA 15,32
EUR |ES0156943039 | ACCIONESIALAMEDA 10,42
TOTAL Cartera interior-Instituciones de Inversion colectiva 738,01
EUR | XSI195284705 | BONOS|SANTANDER INTL}-.11812016-03-04 99.114,43
USD | US87938WAP86 | BONOS|TELEFONICA SA U|5.462/2021-02-16 156.987,79
USD | XS0294794705 | BONOSIICO|5|2017-04-10 293.425,49
EUR | XS1246144650 | BONOS|INTESA SANPAOLO)-.128[2016-03-15 100.527,01
EUR | XS1240146891 | BONOS|GOLDMAN SACHS|-.1092016-02-29 99.557,30
EUR [XS0992579895 | BONOS|CALYON|[2018-12-12 104.858.92
TOTAL Cartera exterior- Valores representativos de deuda $54.470,94
EUR | FRO000120404 | ACCIONES|ACCOR 64.008,00
USD | US0378331005 | ACCIONESIAPPLE 84.746.50
USD | US02079K3059 | ACCIONES|ALPHABET 64.428 .51
TOTAL Cartera exterior- Instrumentos de patrimonio 213.183.01
EUR | IEQOBOXXDTS3 | pARTICIPACIONESIBARCLAYS MULTI 289.913,15
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Divisa ISIN Deseripcion Earos
USD | IE00B3X77D01 PARTICIPACIONESBARCLAYS MLILTI 95.683.29
EUR | IEDOBSND9V41 | PARTICIPACIONES|BARCLAYS MULTI 51.675,82
'EUR | LUOI 13258742 | PARTICIPACIONES|SCHRODER [NVEST 70,881.97
EUR | IEQOBS7BXK25 | PARTICIPACIONESIGLG PARTNERS AS 84.133,67
EUR | LU0366764859 | PARTICIPACIONES|IFRANKLIN ADVISE 80.129,04
USD |US78462F1030 |ETF|SSGA FUNDS 112.563,49
EUR |LU0406496546 PARTICIPACIONES|BLACKROCK LUXEM 393.811,58
USD | IEO0BOXXHD73 | PARTICIPACIONESIBARCLAYS IRELAN 65.726,54
EUR | LUOS48153799 | pPARTICIPACIONES{STANDARD LIFE 199.631,27
EUR | LU0529497777 | pPARTICIPACIONES)PB LUXEMBOURG 80.515,85
EUR | .U0209988657 | PARTICIPACIONES|LODH 95.296,81
EUR | IE0OBLPSS791 |pPARTICIPACIONES|OLD MUTUAL ASSE 80.917,08
EUR | IEOOB2NNG6363 | PARTICIPACIONES|BROWN ADVISORY 131.936,32
EUR | LUD853555893 | PARTICIPACIONES|JUPITER GLOBAL 149.131,84
TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversitn colectiva 1,9_31,547,'?2
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Amalia Capital, Sociedad de Inversién de Capitai Variable, $.A.

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

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

2015 ha sido un afio de fuces y sombras pars los activos financieros. Luces porque ha habido retornos positivos
en muchos aclivos, sombras porque estos han estado por debajo de las expectativas que hablia en ef afio y
porque la primera parte del afio dio unos retomos muy elevados gque fueron compensados con retornos
negativos en lx segunda parte. Como elementos més destacables del afo esta la apreciacion del dolar frente al
euro, la fuerte caida de los precios de las materias primas ¥y de las divisas de los paises emergentes, la
implementacion dél programa de reflacion cuantitativa por parte del Banco Central Europso que puso 168 bonos
hasta seis afios con rentabilidades negativas y bajo |a tasa de remunerasion de depdsites hasta el -0.3%, la
aceptacion de Grecia del programa de rescate de la Unién Furopea con unas condiciones mas duras de las
iniclaimente rechazadas por el partido ganador antes de las elecciones, la subida de los niveles de bancarrotas
de las compafilas de shale gas en Estados Unidos, el inicio de movimientos de flotacion mayor en el renmimbi
chino que han llevado a una depreciacion de su divisa y el inicio de un proceso de subidas de tipos por pare de

la FED americana en diciémbre.

Los crecimientos de fa economia americana han ido de mas a menos, al igual gue ha pasade con China,
mientras que en la eurczona hemos visto los mayores aumentos desde el estallido de la crisis financiera y con
perspectivas de continuacion en 2016: Japén ha seguido con tasas de crecimiento e Inflacién inferiores a las
previstas, ésta Ulima siendo claramente inferior a los objetivos marcados por todos los bancos cenirales en
todos los pafses desarrollados. Las expectativas de subida en las inflaciones se han visto retrasadas por el
fuerte impacio que las caldas de Jas materias primas estan teniondo en los indices generales de precios, pero
las inflaciones subyacentes se encuentran mas cercanas a dichos objetivos y los forwards de inflacion no cotizan
un gran riesgo deflacionista. Vaiviendo a [os mercados emergentes, ademas de |a desaceleracion el crecimiento
en China, una buena parte de los paises mds relevantes se encuentran en recesion como Brasil, Sudafrica o

Rusia.

En los mercados de renta variable las mayores revalorizaciones en divisa focal corresponden a los mercados de
la zona euro ¥ Japon, mientras que la bolsa americana y los mercados emergentes se han quedado rezagados
con Importantes caidas en el dltimo caso. Por sectores, consumo estable y farmactuticas han sido los
ganadores, mientras que todo lo relacienade con materias primas y energla es lo que peor camportamiento ha
tenido en la bolsa mundial. £l estilo growth lo ha hecho mucho mejor que el value. En renta fija privada, la deuda
subordinada financiera europea ha destacado junto con los bones de gabiemo italianos. £n el mercado se ha
empezado a ver un aumento de las volatiidades de todos ios activas y también una menor liquidez como
consecuencia directa de los cambios regulatorios que implican un mayor consumo de capital para los
tradicionales proveedores de liquidez {marke! makers y unidades de bancos de inversion). Los flujos de dinero
en |os mercados financleros en formato fondo han crecide fundamentaimente en renta variable y en monetarios,
safiendo dinero de los fondos de renta fija a nivel mundial. Destaca también ef fuerte crecimiento de los ETFs
come instrumento de inversion financiera, aunque se esta levantande una gran discusion sobre su capacidad de

proveer (fquidez mayor que la de los activos subyacentes que replica.
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Perspectivas para of 2016

Mantenemos un escenario conservador para los retornos de fos activos financieros, nos cuesta encontrar mucho
rendimiento an los mercados de renta fija, en donde solo vemos retomos positivos en crédito y en bonos de alto
riesgo (high yield) y somos algo mas pesitivos para los mercados de renta variable si no se entra en un ciglo
ecandmico recesivo, cosa que por ahora no es nuestro escenario central, Creemos que el cambio en la politica
monetaria puede hacer que los retornos sean ligeramente por debajo de la media de largo plszo. Cifras del 6%
nos parecen razonables. En divisas prevemos todavia una pequefia apreciacion del délar y del yen, pero no
grandes movimientos como los de este afio, y posiblemente las materias primas ¥ los mercsidos emergentes den
una buena oportunidad de inversion en algin momento del gjercicio.

leforme Sociedad

Partiendo del cierre del afio 2014 desde una posicion sobreponderada en Renta Variable, la Sociedad ajustd el
assef geograficn sobreponderandu el peso en Europa y Japon frente a la inversién en EEUL) cuya valoracién
vemos mas sjustada. Existen varios factores que favorecen la sobreponderacién del mercado europas, entre
otros, las polificas expansivas de BCE, la calda del precio dei crudo y el argumento de valoracion.

En el segundo trimestre, denfro de la posicion de emergentes se neutralizd el sesgo gecgrafico que
mantenjamos hasta entonces sobreponderande la zona de Asia-ex Japon. Con intencién de aprovechar la
volatifdad de ios mercados hemos wiilizade las futuros para incrementar o reducir ef riesgo.

Durante el Oitimo trimestre def afio se bajé la exposicion en renta variable espafiola ante el posible incremento
de fa incertidumbre politica. A nivel sectorial, se ha dado més peso a los sectores con mayor visibilidag de
resuftados y fortaleza de balance como bancos, industriales y tefecomunicaciones.

Respecto a la renta fija, tras &l excelente cemportamiento del afio pasado y ante un riesgo asimeétrico respecto al
potencial de revalgrizacion, se ha ido reduciendo progresivamente fa duracion manteniendo al mismo tiempo la
posicion diversificada tanto de bonos de gobiemnos periféricos (italiancs y espafioles) como de crédio. En este
contexto, con el objeto de mantener la duracidn de la cartera, se ha intensificado ia estrategia de compra de
benos flotantes materializada de forma diversificada en varias emisiones. En un escenario de proiongada alta
volatilidad, seguimos siendo muy selectivos en cuantc a ios emisores en general y en especial en io que se
refiers a lz cauta posicion que se mantiene en high yield. Por dltimo, ante la alta volatilidad de los mercados y en
un entome como & comeritado de tipos bajos de interés, se han contratado depdsitos en condiciones favorables
de mercado.

En cuanto a divisas, se realizaron plusvatias en la posicién de ddlar una vez confimados, por un lado, e inicio
de la subida de tipos de interés por parte de la Reserva Federal estadounidense y, por otro iado, el principio de
medidas de estimulo monetarios por parte del Banco Central Europes. Con todo, se mantiene como principal
posicion de divisas en la cartera.

For ditimo, es destacable € papel diversificador de los fondos de Inversion Altemativa, cuyas diferentes
estrategias complementan y aportan un diferencial positivo de rentabifidad a la gestién.

Al cierre del ejercicio 2015, la Sociedad obiuvo una rentabilidad de valor liquidativo de 8,85%.
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Uso de instrumentos financieros por la Socledad

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por la Sociedad {véase Nota 5 de la Memoria) esta
destinado & fa consecucion de su objeto sodial, ajustando sus objetives y politicas de gestién de los riesgos de
precio, crédito, liguidez y riesgo de flujos de caja de acuerdo & los limites y coeficientes establacidos por la
norrativa vigente {Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por la
Comisién Nacional del Mercado de Valores).

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2015

Nada que resefiar distinto de Jo comentado eh Ja Memoria.

investigacion y desarrolla

Nada gue resefiar dado el objeto social de la Seciedad.

Adquisicion de acciones propias

La Sotiedad no ha reafizado ninguna clase de negocic sobre sus piropias acciones a lo largo del pasado
ejercicio 2015, distinto &l previsto en su objeto social exclusivo como Institucion de Inversidn Colectiva sujetaala
Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Institucionas de Inversion Colectivay s la Orden del Ministerio de Economia
y Hacienda, de 6 de julio de 1993, scbre normas de funcipnamiento de las Sociedades de inversién Mobiliaria de

Capital Variable,

Al 31 de diciembre de 2015, la Sociedad tenia acciones propias en cartera por valor de 1.046,03 euros (véase
Nota 7 de la Memoria).

Informacién sobre el periodo medie de pago a proveedores en bperaciones
comerciales

Mada que resefiar distinto da lo comentado en la Memoria (véase Nota 8).
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CLASE 8°

Amalia Capital, Sociedad de Inversién de Capital Variable, S.A.

Formulacién de Cuentas Anuales

Diigencia que extienden los Administradores de Amalia Capital, Sociedad de Inversién de Capital Variable,
8.A., para hacer constar que, tras la formutacidn de las cuentas anuales e informe de gestion correspondientes
al ejercicio 2015 de Amalia Capitel, Scciedad de Inversidbn de Capital Variable, S.A., por el Consejo de
Administracion de la citada sociedad en su reunion del dia 23 de febraro de 2018, los Consejeros han procedido
a la firma del presente documento, comprensivo de las menclonadss cuentas anuales @ informe de gestion, que
se compone de 34 hojas de papel fimbrado referenciadas con ka numeracién OM2204061 a OM2204094, ambas
inclusive, mas esta hoja nimero OM2204098, figurando la firma de cada uno de los Consejeros a confinuacién

de la presente diligencia.

Madrid, 23 de febrero de 2015
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