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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

A low accionistas de ERMENGOL 1951 INVERSIONES, S.LCAY., S.A.;
Tnforme sobre las cuentas anuales

Hemas auditado las cuentas anuales adjuntas de la sociedad ERMENGQOL 1951 INVERSIONES, 5.LC.AV,
S.A., que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2015, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de
cambios en el patrimanio neto, ¥ la memotia correspondientes al ejercieio tetininado en dicha fecha,

Responsabilidad de los administradores en relacién con las cuentas anuales

Los administradores son responsables de formular las cuentas anuales adjuntas, de forma que expresen la
imagen fiel del patvimenio, de la situacidn financiera v de los resultados de ERMENGOL 1951
INVERSIONES, S81LCAY., S.A., de confommidad con el marco normative de informacidn Onanciera
aplicable a la entidad n Espafia, que se identifica en lanota 2 de la memaoria adjunta, ¥ del eontrol inteino que
congideren necesario para pertmitir la preparacion de cucntas anuales libres de incorreceién material, debida a
raude o ervo.

Responsabilidad del anditor

Muestra responsabilidad es expresar una opinidn sobre las cuentas anuales adjuntas basada en nuestra
audiforia, Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la auditoria
de cuentas vigente en Hspafia. Dicha normativa exige que cumplamos los requerimisntos de ética, asi como
que planifiguemos ¥ ¢jccutemos la auditorfa con el fin de obtener una seguridad razonable de que las cuentas
anuales estan libres de incorreceiones materiales,

Tlna anditoria requiere la aplicacion de procedimisntos para obtener evidencia de auditoria sobre los impories
y la informacion revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos seleccionados dependen del juicio del
auditor, incluida la valoracion de los riesgos de incomreceion material en las cuentas anuales, debida a aude o
error. Al efectuar dichas valoraciones del riesgo, ol auditor ticne en cuenta el control interno relevante para la
formulacion por parte de la culidad de las cuentas anuvales, con ol fin de disefiar los procedimicitos de
auditoria que sean adcevados en funcidn de las circunstancias, ¥ no con la finalidad de expresar una opinidn
sobre la eficacia del control interno de la entidad. Una auditoria también incluye la evaluacién de la
adecuacidn de las pollticas contables aplicadas y de la razonabilidad de las estimaciones contables realizadas
por la direceidn, asi come la evaluacidn de la presentacion de las cuentas anuales tomadas en su conjunto.

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

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativas, la imagen {iel
del patrimonio y de la situacion financiera de la sociodad ERMENGOL 1951 INVERSIONES, SLCAY.,
5.A, a 31 de diciembre de 2015, asl como de sus resullados correspondientes al ejercicio anual terminado en
tlicha fecha, de conformidad con el marco normative de informacion financiera que resulta de aplicacidn y, en
particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Informe sobre otros reguerimientos legales y reglamentarios

El informe de pestion adjunto del ejercicio 2015 contiene las explicaciones que los administradores
consideran oportunas sobre la situacion de [a sociedad, la evolucién de sus nepocios y sobre otros asuntos v no
forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacién contable gue contiene el
citado informe de gestion concoerda con la de las cuentas anuales del gjercicio 2015, Nuestro trabajo comao
auditores se limita a la verificacion del informe de gestion con el alcance mencionado en este mismo parrafo y
no incluye la revisitn de informacidn distinta de la obtenida a partir de los registros contables de la sociedad.
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A-BTIIZTID
ERMENGOL 1251 INVERSIONES SICAY, 5.A.

ACTIVO MNOTAS JIFI22015
A} ACTIVO NO CORRIENTE -
I. Inmovilizndo intangible “
IT. Inmovilizaciones material -
I Inversiones inmobiliarias -

IV. Inversiones en empresas del grupo ¥ asociadas -
a largo plazo

V. Inversiones financieras o largo plazo -
VI Actives por impuesto diferido -
B}  ACTIVO CORRIENTE 2.361.644,37

I. DExistencins -

II. Deudores comercinles ¥ otras coentas 0 cobrar 5 174,21
1 Clienles por venlas ¥ preslacion de servieios -
2 Accionistas por desembolsos exigidos. -
3 Owos dendores 174,41
I, Inversiones en empresas del gropo y asociadas -

a corte plazo

IV. Inversiones financieras a cocto plazo 3 2,101.820,36
V. Teriodificaciones a corvte plazo -
VI. Efectivo ¥ ofros Iiquidos equivalentes. 5 250.649.10

TOTAL GENERAL 2,361.044.37
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A-B7232799
ERMENGOL 1951 INVERSIONES SICAY, 8.A.

PATRIMONIO NETOQ Y PASIVO NOTAS 3171272015

A} PATRIMONIO NETO 2356.556,13
A-1} Fondos proplos 7 2.356.556,13
[. Capital 2.401.010,00

| Capitaf egorituradn 2.401.010,00

2 [(Capital no exigido) -

II.  Prima de emisidn -
1. Reservas -
1 Legal y estulutarias =

2 ONras reservas -
IV. Acclones y participaciones en patrimonio propias .
V. Resultados de gjercicios anteriores “
VI Otras aporvtaciones de socios - LiG
Y1 Resultadno del ejercicio. 3 - 44.452,51
VIII. Dividendo g cuenta -
A-2) Subvenciones, donaciones y legndes recibidos -
By TPASYO NO CORRIENTE -
I.  Provisiones a largo plazo -
II. Deudas » largo plazo -
| Deudas con entidades de crédito -

2 Acrepdores por srrendamiento financiero -

3 Otrog pasivos financicros -
1M, Deudas con empresas del grope ¥ asociadas -

a largo plazo

1V, Pasivos por impuesio diferido %
V. Periodificaciones n largo plazo. -
) PASIVO CORRIENTE 5.088.24
I. Provisiones a covto plazo, -
I, Deudas a covio plazo, -

| Deudas con entidades de crédito -
2 Acreedores por anrendamiento financiero -
3 Otros pasivos linancicros -
L. Deudas con empresas del grape ¥ asociadas -
a4 corto placo -

1¥. Acreedores comerciales y ofras cuentas a pagay 53.08824
1 Proveedores. b 54133,09
2 Otras acreedores 55,15
V1. Pericdificaciones. -
TOTAL GENERAL 2.361.044,37
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A-B7232799
ERMENGOL 1951 INVERSIONES SICAV, 5.A.

CUENTA DE PERDIDAS ¥ GANANCIAS
1. Importe neto de Ia cifia de negocios

2. Variaciin de existeneias de producios terminados
¥ en curso de fabricacidn,

3. Trabajos vealizados por la empresa para su activo
4. Aprovisionamientos

3 Otros ingresos de explotacion

0, Gastos de personal
7. hros gastos de explotaciin
. Amortizacién del inmovilizade

9. Imputacidn de subvenciones de inmovilizado
no fimanciero y olvas,

10, Fxceso de provisiones,

Betervioro y resulindo por ennjenaciones del
inmovilizado.

11

12, Ingresos ¥ gastos excepeionales
A) RESULTADO DE EXPLOTACION
13, Ingresos financicros.

14, Gastos financieros

15, Variaciin de valor razonable en instrumentios
financieros

16, Diferencias de cambio.

17. Deteriorna y resultade por enajenaciones de
Ingtromentos financieros

By RESULTADO FINANCIERO

C} RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS

18, Impuests sobae beneficios,

D) BESULTADO DEL EJERCICIO

NOTAS /1272015
9 - 22.043,34
= 22.043,34

9 88,03
9 - 22,85
9 = 20,429,335
@ - 2575460
9 520,00
- 22.409,17

9 - A44.452,51
- 4445251
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FINALIZADO A 31 DE DICIEMBRI D 2015

01 - NATURALEZA Y ACTIVIDAD DE LA EMPRESA

(2 - BASES DI PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES
03 - APLICACION DE RESULTADGS

04- NORMAS DE REGISTRQ Y VALORACION

05 - ACTIVOS FINANCIERDS

06 - PASIVOS FINANCIEROS

07 - PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O ACCIONISTAS
08 - SITUACTON FISCAL

09 - INGRESOS Y GASTOS

10 - OPERACIONES CON PARTES VINCULADAS

11 - INFORMACION SOBRE MEDICO AMBIENTE

12 - OTRA INFORMACION

13- HECHOS POSTERIORES

MEMORIA DE LA ERMENGOL 1951 INVERSIONES SICAY, S.A. DEL EJERCICIO




01 - NATURALLZA ¥ ACTIVIDAD DE LA EMPRESA

ERMENGOL 1951 INVERSIONES SICAV, 5.4, (en adelante Ia Sociedad), con NIF n® A-B723279% se constiluyd en
Madrid, como Sociedad de loversion de Capital Variahle, el dfa 4 de harze de 2015, por un periedo de tiempo

indefinido,

La Sociedad se halla inserita en el Regisiro Administeative de Sociedades do Inveraldn de Capital Variable con el niimero
4236, con fecha 24 de julio de 2013, Las acciones de la Sociedad estin admitidas & cotizacion en el Mercado Allernativo
Bursatil, sistema organizacdo de negociacitn autorizado por el Gobisrno Lspafiol, sujeto a la supervision de la Comisidn
Macional del Mercado de Valores y establecido de acuerdo con lo previsto por la Ley del Mercado de Valores,

El objeto social de la sociedad es | captacidn de fondos, bienes o derechos del pablico para gestionarlos e invertirlos en
hienes, derechos, valores u otros instrumentos, financicros o ne, siempre que el rendimiento del inversor se establezea en
luneidn de los resuliados colectivos, EL CMNAE de la actividad de la sociedad ez el 6430 - “Inversion colectiva, fondos ¥

entidades financieras similares™,
El domicilio social de la sociedad se encuentra en la calle Pasco de la Habana 74, 28036 Macrid,

Las Sociedades de Inversion de Capital Variable (S.1LC.AV.), son sociedades andnimas cuyo capital, representado por
las aceiones en circulacidn, es susceptible de aumentar o disminuly dentro de los Hmites del capital estatutario méximeo y
minimo fijado, mediante la venta o adquisicién por Ia Sociedad de sus propias acciones en los términos establecidos por
la legislacién aplicable, sin necesidad de acuerdo de la Junta General de Acclonistas.

La Bociedad estd sujeta principalments, a la Ley 35/2003 de 4 de noviembre que regula las Instimiciones de Inversidn
Colectiva, considerando las (ltimas moditicaciones introducidas por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre asi como en lo
dispuesto en el Real Decreto 108272012, de 13 de julio, y sus posteriores modificaciones por el Real Decreto 83/2015,
de 13 de febraro ¥ por ¢l Real Decrelo §77/2015, de 2 de octubre, por los que se reglamenta dicha ley ¥ en la restante
normativa aplicable,

Esta normativa legal eslablece wn régimen fiscal especial asl como diversas limitaciones en la operativa y en la
composicion de los activos v pasivos de estas Socicdades, los principales gspectos de las cuales son log siguientos;

¢ Las Socicdades de Inversion dispondedn de un capital inicial Integramente suscrito y desembolsado, de un
impotte mindmo de 2.400,000 euros, Bl capital estatutario méximo no podrd superar en més de dice yeces el
capital inicial,

¢« Elntmero do accionistas no podrd ser inferior a 100,

*  La politica de inversidn se regivd por los principios de liquidew, diversificacion del riesge v transparencia. Se
delimitan los activos ¢ instrumentos financieros aptos para la invarsion,

®  Los titulos gue integran la cartera deberdn estar depositados baje la custodia de depositarios antorizados ¥ no
podrin pignovarse ni constituir garantfa de ninguna clase,

= Coeficiente de liquidez: €l promedio mensual de los saldos diados Hguides serd superior al 1%,

= Diversificacion de la inversidn: la inversion en valores csld sujela a lmites mdximos de concentracidn en tiulos
de una misma entidad, grupo o de otras Institeiones de Inyersién Colectiva,

. [as operacivnes en productos fivancieros derivados, precisan autorizacién expresa en los Estatutos sociales ¥
dehen cefiirse a la lipologla de operaciones y a los limites de inversidn establecidos on la legishacion vigente,

= Informacidn periddica: se remitivdn 4 la Comision Macional de Valores ¥ a las Sociedades

Rectoras de Bolsa los mlormes mensuales, timestrales, sel

vigente,
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La gestidn, administracidn y representacion de la Sociedad estd encomendada a RENTA 4 GESTORA, 5.G.LLC, 5.4,
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversidn Colectiva, 5 A

La entidad depositaria de la Sociedad, a 31 de diciembre de 2015, es RENTA 4 BANCO.

02 - BASILLS DI PRESENTJ’LCIQN DIL LAS CUENTAS ANUALRS
I. Imagen fial;

Las cuentas anuales s¢ han preparado a partir de los registros contables, habigndose aplicado las disposiciones legales
vigentes en materia contable ¥ los principios contables de obligado eumplimiento, en especial los establecidos en 1a
Cireular 3/2008 de ln Comisién MNacional del Mercado de Valores, sobre normas contables, cuentas anuales v estados de
informacién reservada de las instituciones de inversion colectiva, con el objeto de mostiar Ia imagen fiel del patrimanio,
de la situacién financiera v de los resultados de la Sociedad, asf como los cambioes en ¢l palrimonio neto correspondientes
al ejercicio anval terininado en dicha fecha.

2. Principios contables:

o ha side necesario, ni se ha crefde conveniente por parte de la administracion de la entidad, la aplicacién de prineipios
contables facultativos distintos de los obligatorios a que se refiere el art. 38 del cddigo de comercio ¥ la parle primera del
plan general de contabilidad,

3. Aspecios erfticos de la valoracidn v estimacion de ln incertidumbre;

En la elaboracién de la cuentas anuales correspondientes 2l gjercicio 201 5 se han determinado cstimaciones e hipotesis
en funcidn de la mejor informacitn disponible a 31/12/15 sobee los hechos analizados. Es posible que aconteeimientos
que pusdan tener Tugar en el futwro obliguen a modificarlus (al alza ¢ a la baja) en prdximos gjercicios lo que se harfa de
formna prospectiva, reconociendo los efectos del canbio de estimacion en las correspondientes cuentas anuales fituras,

Las cpentas anuales del presente cjercicio no incluyen las del ejercicio anterior ¥a que lIa Sociedad se ha conatituido en
este sjercicio,

5, Blementos recogsidos en varias parlidas

No existen slementos patrimoniales del Activo o del Pasivo que figuren en mds de una partids del Balance,
6. Cambios en criterios contablos

Lin el presente gjercicio, no se han realizade cambios en criterios contables que obliguen a reformular las cuentas.

7. Correccion de eiroves

En ol presente gjercicio no se han realizado cambios on los criterios contables aplicados,

5
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03 - APLICACION DE RESULTADOS

1. A continuacitn se detalla la propuesta de distribucidn de resultados:

Base de reparto Importe (eoros)

Pérdidas y ganancias (44.452,51)
Eemanents

Reservas voluntarias

Rosoryvas

Total {44:452,51)

Disirilnieion

A Dividendos -
A Reserva legal -
A Reserva voluntaria -
A Pérdidos sjerc.ant. (44.452,51)

Total (44.452,51)

04 - NORMAS REGISTRO ¥ VALORACION

Se han aplicade los siguientes criterios contables:

I, Inxframentos finaniieron

a) Criterios empleados para la calificacidn v valoracion de fas diferentes cateporlas de activos financieros,

Los activos financieros en que invierte la Sociedad se clasifican, a efectos de su valoracion ¥ de acuerdo con la Cireular
32008 de la C.N.M. V., como Otros Activos finaucieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y
ganancias, Se presentan en ¢l balance como activos cordentes, aun cusndo puedan existir inversiones gue se mantengan
por un perfodo superior a un afio.

Ios aetivos finanecieros, a efectos de su valovacion, s¢ han clasificado cn alguna de lss siguientes categorias;

Préstamos y partidas a cobrar

En csta categorfa se han incluide los activos que se han originado en la venta de hiehes ¥ prestacion de servicios por
operaciones de Walico de la empresa. También g han ineluido aquellos aetivos nancieros que no e han originado en las
operacionss de trdfico de la empresa v que no siendo instrumentos de patrimonio ni devivados, presentan unos cobros de
euantia detevminada o determinable,

Listos actives financieras se han valorado pov su valor razonable que no es ofra cosa que el precio de la transaccion, es
dewir, el valor rvazonable de la contraprestacién mis todos los costes que le han sido directaments atvibulbles,

Posteriormente, estos activos se han valorado por su coste amortizado, fmpatandao en la cuenta de pérdidas ¥ gananciag
loa intereses devengados, aplicando el método del interés efectivo,

.ﬂ"-- &
Por uoste amortizado se entiende el coste de adquisicidn de un ac \ﬁ"wf
prineipal ¥ eorregido (en més o menos, segfin sea el caso) por la
diferencia entre el coste inicial ¥ el corespondiente valor de 1
{inancieros, el coste muoortizado incluye, ademas las correccion
experimentade.
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El tipo de interés efective es el tipo de actualizacidn que ipuala exactamente el valor de un instrumento financiero a la
totalidad de sus flujos de efective queridos por todos los conceptos g 1o largo de su vida.

Los depdsitos y fanzay se reconocen por ol imporie desembolsado por hacer fretite a los compromisos contractuales.

Se reconocen en el resultado del periedo las detaciones v refrocesiones de provisionss por deterioro del valor de los
activos financieros por diferencia entre el valor en libros y ol valor aciual de los Mujos de efeclivo recuperables,

Activos financieras registrados a valor razonahle con cambios en resnltados

Los activos financieros incluides en esta categoria se han valorado inicialmente por su valor razonable. Los costes de
transaceidn que han sido atribuibles divectamente, se ban registrado on la cuenta de resultados. Tambidn se han registrado
en la cuenta de resultados las variaciones que se hayan producido en el valor razonable,

Para la determinacidn del valor razonable de los activos financieros se atiende a los siguicntes criterios:

o Instrumentos de patrimonio cotizadas: su valor razonable es ol valor de mereado que resulia de aplicar el cambio
oficial de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediato héhil anterior, otilizande ¢l mercado més
representalive por volumen de negociacion,

e Instrumentos de pattimonio no cotizades: su valor razonable se caleula tomando como reforencia cl valer tedrico
contable que coresponde a dichas inversiones en el palrimonio conlable ajustado de la entidad participada,
cotregido en el importe de las plusvalias o minusvalias ticitas, netas de impuesios, que subsisien en el memento
de la valoracion,

= Valores repressntativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacidn en un mercado activo,
siempre vy cuando éste se obtenga de forma consistente. Cuando no esté disponible un precio de cotizacién, el
valor razonahle se corresponde con el precio de la transaccién mas reciente, siempre que no haya habido un
cambio significativo en las circunstancias econdmicas desde el moments de la transaccion. En esle caso, se
reflojan lay nuevas condiciones utilizando  eomo referencia precios o tipos de interés v primas de riesgos
actuales de instrumentos similares. Bn el supuesto de que no exista un mercado activo, se aplican precios
suministrados por intermediarios, emisores o difusores de informacidn.

o Valores representativos de deuds no colizados: =u valor razonable es ¢l precio que iguala el rendimiento interno
de la inversitn a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la denda piblica, inerementado
en ung prima o margen determinado en el momento de la adquisicidn de los valorss.

s  Depésitos en entidades de crédito y adguisicionss temporales de aclivos, su valor razenable se caleola de
acuerdo gl precio gue iguales el rendimiento interno de la inversion a los tipos de mercadn vigentes en cada
momento,

o Acciones o pardicipaciones en olvas instituciones de inversién colectiva: su valor razonable es el valor
ligquidativo del dia de referencia o, de no existit, ¢l dltimo valor liguidativo disponible, Bn el caso de que se
encuenlren admitidas a negociacidn en un mercado o sistema multilateral de negociacidn, se valoran a su valor
de cotizavidn dol dia de relerencia, sicinpre que sea representativo.

¢ Instrumentos linaneieros derivades: si estan negociados en mercados regulados su valor razonable es cl que
resulta de aplicar el cambio ofivial de cierve del dia de referencia. En el caso de que el mercado no sea
suficientemente lquide, o se trate de mstrumentos derivadaos ne negociados en mercados regolados o sistemas
nmultilalerales de negociacidn, se valoran mediante la aplicacidn da métodos o modelos de valoracidn adecuados
y reconogidos.

Correceiones valorativas por deterioro

Al cierre del cjercicio, se han efectuado las correcciones valovativas
que el valor en libros de una inversidn no cs reeuperable,

L



Ll importe de esta correccion es I diferencia entre el valor en libros del activo financieto ¥ el importe recuperable, Se
entiende por importe recuperable como el mayor importe entre su valor razonable menes los costes de venta ¥ ¢l valor
actual de los flujos de efectivo futuros derivados de la inversitn.

Las vorreceiones valovativay por deterioro, v si procede su reversidn, se han registrado como un gasto o un inpreso
respectivamente en la cuenta de pérdidas y ganancias. La reversion tiene el lmite del valor en libros del activo

linancicro.

En particular, al final del cjercicio ss comprueba la existencia de evidencia objetiva que ¢l valor de un crédito (o de un
grupo de créditos con similares caraeler(sticas de riesgo valorados colectivamente) se ha deteriorado come consecusncia
de uno o 1nds acontecimisntos que han ocurrido tras su reconocimiento inicial ¥ que han ccasienado una reduceion o un
telrazo en los flujos de efectivo que s habfan estimado vecibir en el futuro ¥ que pusde estar motivado por insolvencia
del deudor.

La pérdida por deterioro serd |a diferencia colee su valor en libeos v el valor actual de los flujos de efectivo futuros que s¢
han estimado que se recibirdn, desconténdolos al tipo de inlerés efective calculado en el momento de su reconacimiento

micial.

Intereses ¥ dividendos recibidos de activos financicros

Log intercses v dividendos de activos financieros devengados con posterioridad al memento de la adquisicidn se
reconocen como ingresos en la cuenta de pérdidas y ganancias. Los intereses se han reconocido utilizando el métedo del
tipo de interés efectivo y los dividendos cuando se ha declarado el derecho del socio a recibirlo,

Bajs de activos financleros

La empresa dard de baja un activo financiere, o parte del mismo, cosndo cxpiren los derechas derivades del mismo o se
haya cedido su titularidad, siempre y cuando el cedente se haya desprendido de los riesgos y beneficios significativos
inharenles & la propiedad del activo,

En las operacionss de cesidn en las gue de acucrdo con lo anterior no proceda dar de baja el active financiero se
repistrard adicionalmente el pasivo financiero derivado de los importes recibidos.

Los pasivos financieros, 4 efectos de su valoracion, se han clasificado en alpuna de las signientes categorias:

Débitos y partidas a pagar

En esty categoria se han incluido los pasivos financisros que se han originado en la compra do bienes y servicios por
operaciones de trafico de la empresp y aquellos gue no siendo instrumentos derivados, no tienen un origen comercial.

Inicialmente, estos pasivos financicros se han registrado por su valer razonable que es el precio de la unsaccidn mis

todos aguellos costes que han sido directamente atribuibles;
Posteriorments, se han valorado por su cosle amortizado. Los intereses devengados se han contabilizade en la cuenta de

pérdidas v panancias, aplicandoe el métodn de interds efectiva,

Lus débitos por operaciones comerciales con vencimiento no superior a un afio ¥ que ne (enen un lipo de inderds
contractual, asl como los desembolsos exigidos por terceros sobre participaciones, el pago de las cuales se espura gue st
en el cortn plaze, s¢ han valorado por su valor nominal,

Los préstamos v descublertos bancarios gue devengan inlereses se 1E:giqt|a11 j‘.u:l] Ei :Im]!m'tlz ]E.Elhldl.'} netn de costes

direetos de emisién. Tos gastos financieroa y los costes directos de emisijng Tt
en la cuenta de resultados utilizando ol método del interés efectivo ¥ -/’T the
medida que no se liguidan en el periodo quo so devengan,

Los préstamos se clasifican como cortientes salve que 1a Socfgdd

cancelacitn del pasivo durante, al menos, los doce meses signientgs's la fecha:
. S SOCIETAT bim ﬂj: |
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Los acreedores comerciales no devengan explicitamente intercses v se registran por su valor nominal,

Pasivos a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias

En esta categorfa se han incluide los pasivos financicros hibridos, es decir, aguellos que combinan un contrato principal
no derivado y un derivado financiere v otros pasives financieros que la empresa ha considerado conveniente incluir

deniro de vsta catogoria en el momento de su reconocimiento inicial,

Se han valorade injelalmente por su valor razonable que es el precio de la transaceidn. Los costes de transaceidn que han
sido directamente atibuibles se han registrado en la cuenta de vesultados. También se han imputado 8 la cuenta de
resultados las variaciones que se hayan producido en el valor razonable,

Baia de pasives fingncicros

La empresa dard de baja un pasive financiero cuando la abligacion se haya extinguido. También daré de baja los pasivos
financieros propios que adquiera, aunque sea con la intencidn de recolocarlos en el future.

Si se produce un intercambio de mshumentos de deuda enfre un prestamista y un prestatarie, siempre que €stos tengan
condiciones sustancialmente diferentes, se reglsivard la baja del pasive lnsnelero oviginal v se reconocerd el nueyo
pasivo financiero gque surja. De la misma forma se registrard una modificacidn sustancial de las condiciones actuales de
un pasivo finaneiero.

La diferencia entre el valor en libros del pasivo fipanciero o de la parte del mismo que se haya dado de baja v la
contraprestacidn pagada, ineluides los costes de transaceidn atribuibles y en la que se recogerd asimismo cualquier active
cedido diferente del efective o pasivo asumido, se veconocerd en la cuenta de pérdidas v ganancias del ejercicio en que
tenga lugar,

En el caso de un intevcambia de instrumentos de deuda que no tengan condiciones sustancialmente difeventes, el pasivo
financiero original no se dard de baja del balance. Fl coste amortizade del pasivo financiero se determinard aplicando el
lipe de interds efective, gue serd aquel que {guale el valor en libros del pasive financicra en la fecha de modilicacién con
los flujos de efective a pagar segin las nuecvas condiciones,

o) Instrumentos de palrimonio neto propio en poder de la empresa:

Loa inslrumentos de patrimonio propio son las acciones que representan el capital de la Sociedad, las coales se registran
en ¢l epigrale “Palrimonio atribuido a partlcipes o accionistas™ del balance de situacion.

De acuerdo con la Ley 3572003, de 4 de noviembre, modificada parcialmente por la Ley 3122011 de 4 de octubre, que
regula las Inslituciones de Inversidn Colectiva, el capital de las Sociedades de lnversion de Capital Variable es variable
dentra de los Ifmites de capital inicial y méximo {ijados estatulariamente.

La adguizicidn por parle de la Sociedad de sus acciones propias, se registra por el valor razonable de la contraprestacion
entregada y se presenta con signo negative en ol cpigrafe “Patrimonio atribuido g partfeipes o accionistas-Acciones
Propias' del balance de simacidn.

Las diferencias positivas o negativas entre e] precio de colocacidn o engjenacidn y el valor nominal o el precio de
adguisieion de las acciones propias, semin se trate de acciones puestas en circulacidn por primera vez o previaments
adguiridas por la Seeiedad, se contabilizan contra la cuenta de Prima de emision del eplgrale “Patrimonlo atribuido a

patlicipes 0 accionistas",

2 Transacciones et Mionedi extranfern:

transacciones denopminadas en

L.a moneda Tuncional de la Sociedad ez el ewro. Consecuentemente, todos.)

Las transacciones en monada extranjers se convieden g curos wiilizan & comtadn de la fecha de

la fransaccidn. Las diferencias de conversidn se raflejan contablemen




o 8 proveden de tesoveria, débitos v créditos se registran por su importe neto en T cuenta de pérdidas y
ganancias como diferencias de cambio,

e  Para el resto de parlidas monetarias (valores representativos de deuda) ¥ para las partidas no monetarias que
forman parte de la cartera de instrumentos financicros, las diferencias de cambio se fratan conjuntamente con
laz pérdidas v ganancias derivadas de la valeracién (variacién del valor razonahle),

J. finpeesto sabre beneficfos:

Rl gasto por impoesto sobre heneficios representa Ja suma del gasto por impuesto sobre beneficios del gjercicio asi comao
pot el efecto de las vaviaciones de los activos v pasivos por impuestos anticipados, diteridos y créditos fiscales.

El gasto por linpuesto sobre beneficios del ejercicio se caloula mediante la suma del impuesto coerriente que resulta de la
aplicacian del tipo de gravamen sobro la base impoenible del ejercicio, tras aplicar las deducciones que fiscalmente son
admisibles, mas la variacién de los activos ¥ pasives por impuestos antivipados / diferidos y créditos fiscales, tanto por
bases imponibles negativas ecme pot deduceiones.

Los activas ¥ pasivos pot impuestos diferidos incluyen las diferenciss temporales que scidentilican como aquellos
importes que se preven pagadores o recuperables por las difersncias entre los importes en libros de los activos y pasivos
y su valor {iscal, asf como las bases imponibles negativas pendicntes de compensacion y los créditos por deducciones
fiscales no aplcadas fscalmente. Estos importes se registran aplicando a la diferencia temporal o erédilo que
corresponda el tipo de gravamen al que sc espera recoperatlos o liquidarlos,

Se reconocen pasivos por impuestos diferidos para todas las diferencias temporales imponibles, Por su parte, los activos
por impuestos diferides, Identificados con diferenciss temporales, bases imponibles negativas y deducciones pendientes
de compensar, sdlo se reconocen en el supuesto de que se considere probable que la Sociedad tenga en el Tuture
suficientes panancias fiscales contra las cuales poder hacerlas efsctivas.

Con pcasion de cads cierre conlable, se revisan los impuestos diferidos registrados (tanto activos como pasivoes) con
objeto de comprobar que se mantienen vigentes, efectudndose las oportunas correceionss a los mismos de acuerdo con

los vesultados de los andlisis realizados,
4. Ingresos y gasios: prestaclones de servicios realizados por fn enpresa,

Los ingresos ¥ gastos 5o impulan en foncidn del principio del devengo, es decir, cuando se produce Ta corricnte real de
los bienes ¥ servicios que los mismos represenlan, con independencia del momento que se produzea la coniente
monetaria o linanciers derivada de ellos, Concretamente, los ingresos se calewlan al wvalor razonable de la
contraprestacin a recibir y reprosentan los importes a cobrar por los bienes entregadas y los servicios proslados co el
mares ordinario de la actividad, deducidos los desonentes e impuestos.

Los ingresos por intereses se devengan siguiendo un criterio financiero temporal, en funcién del principal pendiente de
pago v el tipo de interds efectivo aplicable, Los servicios preslados a terceros se reconocen al formalizar la aceptacion
por parte del cliente, Los cuales, en el momento de la emision de estados financicros se encuentran realizados pero no
aceptados, se valoran al menor valor entre los costes producidos y la estimacidn de aceptacion,

Los inpresos se encuentran valorados por el importe realmente percibido v los gastos por ¢l coste de adguisicitn,
hahiéndose contabilizado segin el criterio do devengo,

5. Transieciones entre paries vistenlailis:

Las operaciones vomerciales o financieras con partes vinculadas se realizan a precio de mercado.




05- ACTIVOS FINANCIEROS

ACTIVOS FINANCIEROS A CORTO PLAZO:

Activos finaneleros a valor razonable con cambios g la cuenta de resultados:

Descripeidn Salde 31/12/2015 l

Insti'unatgde rlﬂtrimuniu_ R 321},?35,% Yer detalle cartera Anexo 1
Participaciones en [1C 64466741 | Ver detalle cartera Anexo [
;a-lm_'m representativos de deuda T li IEG,M‘; Yer detalle cartera Anexo 1
TOTAL 2.101.820,36

Instrumentos de patimonio

El valor de coste de la cartera anterior a 31 de diciembre de 2015 asciende a 2.122 408 31€ y las minuavalias a dicha
fecha ascienden a 20,587,93€6,

Loz titulos que integran la carters no han side pignorados ni sujetos a garantla de ninguna clase, encontrandose
depositados, o en rimite de deposite en entidades autorizadas,

La cartera de inversiones financicras de la sociedad a 31 de diciembre de 2015 se encuentra en activos denominados en
las siguientes monedas:

Moneda Valor a 31/12/2015
G ENT'DS
Dalares Fi.440,16
Francos suirns 33,019.06
Euros 1._5?_2_3.??1_ S,EIE
Libras } 71,646,06
TOLAL 210182036

Valores representativos de denda

T.0s valores representativos de deuda estén representados por operaciones repe en Bonos del Estado ¢on vencimiento en
enero de 2016,

Riesgos procedegtes de los activos financioros
) Bl Real Deereto 10522012, de 13 de julio, en vigor desde el 21 de julic de 2012, establece una serie de coeficientes

nocmativos que limitan la exposicidn al riesgo procedente de instrumentos fnsncieros y que son contralados par la
sociedad pestora de la Sociedad. Los principales coeficientes normativos a Ins que estd sujeta la Sociedad son:

+ Llinite peneral a la inversion en valores cotizados

La inversion en log activos ¢ instrumentos financisros emitidos por un mismo emisor no podrd superar el 3% del
parrimonio de Ta Sociedad, Este limite se aplicard con las sigoienies especificidades;

o Quedard ampliado al 10%, siempre que la inversidn en los emisores ea-dGEgitsypere el 5 % no exceda del 40% del
pairimonio de la Sociedad.




o Puede quedar amplisdo al 35 % cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado
miembro de la Unidn Buropea, comunidad auténoma, entidad local, organismo internacional del que Espafia sea
wiembro o por  cualquier olro Estado que pressute una calificacion de solvencia otorgada por una agencia
especializads en calificacidn de ricsgos de reconoeido prestigio, no inferior 4 la del Reino de Espaiia v superar esle
limite del 35%» si s especifican los emisores en cuyos valores se tiene intencion de invertir o se tiene invertide mas
del 35% del patrimonio,

+ Lfmite a la inversion en oteas Instituciones de [nversidn Colectiva

La inversion en acciones o participaciones emitidas por una fnica 1TC no podrd superar el 20%: del patrimonio, salva en
laz IIC subordinadas.

« Llnite peneral a la inversion en derivados

La exposicidn total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podra superar el patrimonio
peto de e Socviedad, Por exposicidn tolal al riespo se entenderd cualguier oblipacién actual o potencial que sea
consecuencia de ln utilizacidén de instrumentos financierns derivados, entre los que se incluivdn las ventas al descubierto.

Las primas pagadas por la compra de opeiones, bien sean contratadas aisladamente, bien incorporadas en operaciones
estrucluradas, en ningin caso podedn superar el 10% del patrimonio de la Soctedad,

¢ Limite general a la invetsidn en derivados

Las posiciones frente & un dnico emisor en productos derivados, actives e instrumentos financieros, obligaciones
emilidas por entidades de crédito euyo importe esté garantizado por actives que cubran suficientemente los compromisos
de la emizidn ¥ queden afectados de foma privilegiada al reembolso del principal e intereses ¥ depdsitos que la Sociedad
tenga en dicha entidad, no podran superar el 35 % de patrimonio de la Secicdad,

Ias posiciones frente a un dnico emisor en producios decivados, aelivos e lnstrumentos fnancieros y depdsitos que la
Sociedad tenga en dicha entidad, no podvin superar ¢l 20% de patrimonio de la Socicdad.

A estos efectos, las entidades pertenecientes @ un mismo grupo econdmico se consideran un Gnico emisor,

» Limites a la inversiom en valores no cotizados

Los valores susceplibles de ser adquiridos no podrén presentar ninguna limitacion a su libre transmision,

Queda prohibida la inversion de Ta Sociedad en valores no cotizados emitidos por entidades perlonceientes 4 su grupe o
al grupo de so sociedad gestora, Asimismo, no podrd tener invertido mds del 2% de su patrimonio en valores emitidos o
avalados por una misma cntidad. lgualmente, no podrd tener mds del 4 % de so patrimonio invertido en valores emitidos
o avalados a entidades pertenecientes a un mismo grupo,

se autoriza la inversidn con el Hmile méximo conjonte del 10% del patimonio en titulos de 11C de inversidn libre o de
entidades de Capital Riesgo y en depbsitos en entidades do crddito a més de 12 meses,

» Coeficients de liquidez

El promedin mensual de las saldos diarios lquides (efectivo, depésitos o cuentas a la vista y compraventas con pacto de
tecompra 2 Ul dia en valores de denda pablica) scrd superior al 1%,

« Oblipaciones frente a terceros

La Sociedad podrd endendarse basta el limite conjunto del 0% de su activo para resolver dificultades transitorias de
lesoretla, siempre que se produzea por un plaze no superior & un mes, o por isicion de activos con page aplazado,
con las condicioncs que establezea la CHMV, No se tendrdn en uuen 3
compra de activos financicros en el perlodo de liquidacién de la operadion®

coniratado.
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b} La gestidn de los ricsgos lnancieros de la Sociedad tiene por objeto controlar y mitigar la exposicidn de la misma a
los riesgos a los que estd expuesta,

Los coeficientes legales anteriores reducen diches desgos que, en todo caso, son objeto de seguimisnto especifico por la
entidad gestora. Tes principales riesgos son;

* Riegpo de erédita

Representa las pérdidas gue podria sufiir Ta Sociedad si alguna contraparte incuimpliese sus obllgaclones contractuales de
pago. Diche riesgo se verla cubierto con los Hmites a la inversidn v concentracion de vicsgos anles deseriios.

* Rissgro de liquider

En ¢l supuesto de que la Sociedad invirtiese en valores de baja capitalizacién o en mercados con una reducida dimensidno
¥ Hmitado volumen de conttatacidn, o en otras Instituciones de Inversidon Colectlva con lguidez inferior a Ta de la
Sociedad, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, la entidad gestora confrola este riesgo a través del
cumplinnento del cosficiente de liquidez establecido.

+ Rigspo de mercado

Kepresenta la pérdida come consceuencia de movimientos adversos en los precios de mercado. Los factores de riesgo
mids significativos podrian agruparse en los siguientes;

o Riesgo de tipe de interés: La inversidn en sctivos de renta fija conlleva un riesgo de tipo de interds, cuya
fluctuacion de tipos es reducida para activos a corto plazo v elevada para aclivos a largo plazo.

o Riesgp de lipo de cambio: Ly inversidn en aclivos denominados en divisas distintas del euro supone un rissgo
por las fluctuaciones de los tipos de cambio.

o Riesgo de precio de acciones o indices bursliles: La inversidn en instrumentos de pamimonio conlleva que la
rentabilidad de la Sociedad se vea afecrada por la volatilidad de los mereados en los gue invierte
Adicionalimente, la inversiom en mercados considerados emergentes podria legar a representar, en su caso,
riesgos de nacienalizacion o expropiacion de actives o imprevistos de indole politico que pueden afectar al valor
de las inversiones, hacigndolas mds voldtiles,

FPréstamos y parlidas a cobrar:

Deseripeidn Saldo 30/12/2015

Dendores 158,60

HLP. dendora por retenciones 16,31

Tesorerfa 230649 10

TOTAIL 159.824.01
Tesorerla

I.a tesoreria corresponde a cucntas corienles gue ls socicdad mantiene en la depositaria, RENTA 4 GESTORA,
S.0.LLEC, S.A,, por importe de 254.699 92€, El resto, 4.949,18€, se encusntra depositado en otra entidad financiera,




I.a cartera de tesorverfa de |a sociedad & 31 de diciembro de 2015 se encuentra en actives denominados en |as siguientes
maonedas:

Widneda Valor a 31/12/2015
en curos

Drblares _ 207,144,107
{s_‘ﬂus 5.015,76
Libras 47489, 17
TOTAL 250.649,10

06 - PASTVOS FINANCIEROS

PASIVOS FINANCIEROS A CORTO PLAZO

Diébitos y partidas a pagar:
lﬂcscrl peldn Saldo 31/12/2015
Acreedores varios 5.033,00
H.P. acreedora por impuesto 55,15
TOTAL 5.088,24

07 —- PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O ACCIONISTAS

La composicion y ¢l movimiento de las partidas que forman el epfgrafe “Fondos Propios” es el siguiente:

Coneepin 015

Capilal emitido 2.4001.010,00

Diiferencin negativa (1,36}

Resultado del gjercicia {44452,511

TOTAL 2,356.556,13 |
Capital

El cupital inicial o capital fijo de la socicdad, més la parte del capital estatutarie mdximo, que ha sido efectivamente
puesto en circulacion se detalla a continuacin:

[ s
Nimero de
; Euros
dcciones
Capital inicial 240,000 2.400.000,00
| Capital estatutario emitida o I L1000
| Capiral estatutario no emitido 2.159.899 21 'iEJE 99(] i1}
TOTAL 2.400.000 _24.[!“1}.1}["]_ ﬂ

L] capital inicial estd vepresentado por 240,000 acciones nominativas de 108 .;] i al cada una de ellas v estd

Integramente suserito ¥ desembolsado,

l‘.'.t
‘::'-r

St reprs df
s oy ,.Rf?’“rk
u ‘-"'

Lo ]

C'l- EI'_"‘. IEI'.\,[ "“_.n ' om
= BARCEL Ciud, <-:. e
w g

El capital estatolario mdximo gueda establecido en 24.000.000,00€ 2.400.000 acciones

nominativas por 106 de valor nominal cada una de ellas,
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Lurante este ejercicio se han puesto en circulacidn 100 acciones vepresentativas del capital estatutario maximo,
El capital en civculacion es superior al capital inicial, compliendo con el requisito establecido por la normativa aplicablo.

La Ley 3572003 de Tnstituciones de Inversién Colecliva establece gue la adquisicion por la Sociedad de sus sceiones
propias, entre el capital inicial ¥ el capital estatutario maximo, no estd sujeta a las limitaciones establecidas en la Ley de
Sociedades de Capital sobre adquisicidn derivaliva de acciones propias. Estas operaciones, por lanto, no precisan
autorizacion de la Junta General ¥ no estin sujetas a los llimites porcentuales sobwe el capital social. Por debajo del capital
inicial, podrd adquiric sus propias acciones con los limites v condiciones establecidas en la citada Ley de Sociedades de
Capital, A 31 de diciembre de 2015 Ia Sociedad no poses acciones propias,

A 31 de diciembre de 2015 ¢l nimers de accionistas de la Sociedad era de 101, cumplisnde con el minimo exigible de
[ 00 accionisias,

A 31 de diciembre de 2015, existia un nice sccionista (persona fisica) eon participacidn significativa superior al 209
del capital en circulacidn de la sociedad que ascendia al 99,56% de dicho capital.

!iESEI"‘f‘HS

Resarve lepal

Par lo dispueste en &l Texto Refundido de 1a Ley de Sociedades de Capital debe destinarse ung cifia igoal al 10% de los
benelicios a dicha reserva hasta que repregents, como minimo, el 20% del capital social. La reserva legal pusde utilizarse
para dumentar el capital en la parte que supere el 10% del capital ya awmenlado,

Salvo para la finalidad mencionada, y siempre que no supere el 20% del capital social, la reserva legal dnicamente puede

utilizarse para compensar pérdidas y siempre que no existan ofras reservas disponibles para este fin.

Reserva voluntaria

La dotacion a estas reseryas ex libre, como su propio nombre indica. Una vez que se han cubicrlo lodas las atenciones
lepales, se ba decidide no repartir el resto del heneficio ¥ dotar estas reservas. Los recursos asi generados se podedn
aplicar a la sdquisicion de mds inmovilizados, mds existencias, en definitiva, a ampliar el poder econdmico de la
Smesd.

Valor liguidativo

A 31 de diciembie de 2015 el valor liquidativo de la accion de la Sociedad es de 8149 euros, segin resulta del
signiente edleulo:

Patrimonio aleibuido o accionistas 2.3506.5560,13

= O B149¢
Mimero de acciones en circulacion 240101

08 - SITUACION TISCAL

La Sociedad vstd acogida al régimen fiscal establecido para las Tostituciones de Tnversidn Colectiva, Tas cuales estén
sujetas al Tmpuesto sobre Sociedades al tipo del 1%.
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Conciliacidn del resultade con la base imponible del Impuesto sobre Sociedades

Concepto | Furos
Resultado contnble del sjercicie ] (44.433,51)
[mpuesto devengado E

Base imponible . [hhoH32,51)
Tipo impositive L%

Cuota lnkepra

A 31 de diciembre de 2015, en el epigrale “Deudores™ del balance de situacidn, se recogen los saldos deudores con las
Administraciones Piblicas en concepto de las retenciones soportadas en el 2015, euyo importe asciends a 16,31 eurps,

A 31 de diciembre de 2015, no existen bascs imponibles negativas de gjercicios anteriores pendientes de compensar,

Do acuerda con la legislacion vigente; loa linpuestos no pueden considerarse definitivamente liquidados hasta que las
declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las sulordades [scales o haya transeurrido el plazo de
prescripeion de cuatro afios. A 31 de diciembre de 2015, la Sociedad tiene ablerlos 4 inspeceidn por parte de las
gutoridades fiscales todos Tos impuestos no preseritos que le son de aplicacién. En opinidn de la Administiacién de la
Sociedad no existen pasivos contingentes que pucdan devivarse de una evenlual inspeccidn por patte de [as antoridades
{iscaltes.

09. INGRESOS Y GASTOS

Gastos de explotacion

El apartado de "Otros” dentro de Otvos gastos de explotacién se detulla o conlinuaeion:

Concepto Furos

Gastos de auditorta 2.514,82
Comisitn sociedad geslor 6.322,08 | ()
Conisitn sociedad depositaria ; I Uﬂ ?? (**)
| Comnisiones varias 260,73
(tastos varios conslitneidn 903786
Dlros gnslos 2.853,18
TOTAL 12.043,34

En uplicacidn de la Ley 152010 de 5 de julin, *Ley de Morosidad” y de [a correspondiente resolucion del ICAC al
respacto, se informa que todos los pagos efectuados pov la Sociedad correspondicnles a operaciones comerciales durante
el gjercicio 2015, han sido realizades dentro del plaze mdximo legal, Asimismo, también se informa que a 31 de
diciembre de 2015, Ia Sociedad no tenfa ningtn imporle pendiente de pago a sus proveedores en operaciones comerciales
gue a dicha {echa acumulada un aplazamiento superior al plaze legal de pago.

(*) La pestidn y administracion de ks Sociedad esth encomendada a RENTA 4 GESTORA, 5.G.LLC, S5.A, Sociedad
Giestora de Tnslifueiones de Inversidn Colectiva, Por estos servicios la Sociedad paga una comdsion fija de gestion del
$,60% anual del patrimonio de la sociedad, eslablecidndose un importe minimo de S00E al mes, Estos porcentajes se
aplican sobre el valor actualizado del patrimonio de la Sociedad, caleu {11:_ kente y liquidéndose mensualmente.
También se paga una vomisién variable del (0% del resultado de d it u]daudn anual. El imporle lolal
devengado por estos conceptos ha ascendido en el allo 2015 a £.32 o de comisidn de gestion y de
administraciém, figurando bajo el apartado “Comision de gestién™ ’(JlJ'DS pastos de explotacién®
de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias.
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(**} A 31 de diciembre de 2015, la custodia v depdsito de los titulos propiedad de la Sociedad estd encomendada a
RENTA 4 BANCO, percibiendo por diche servicio el 0°10 % anual caleulado sobre el patriinonio de la Sociedad, Esta
comision se devenga diariaments ¥ se Hquida mensualmente, Bl importe total devengado por este concepto en el ejerciclo
2015 ha ascendide a 1.053,77 euros y figura repistrado bajo el apartado “Cemisién depositarie™ incluido en el eplgrafe
“Otros gastos de explotacidn™ de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias.

(iastos e ingresos financisros

Concepto Ejerelein 2015

| Dividendos 08,63
hros gastos financieros —-. s (22,85 |
WVariacion de valor raze razunab]u en instrumentos ﬁnanmuub (20429 35]' (*)
Diferenvias de cambin {2.575,60) | [*%)
¥ venta de actlvos lnancieros 520,00
TOTAL RESULTADO FINANCIERD (2240917

{*) Las variaciones de valor razenable en instrumentos financieros estin compuestas por; beneficios en la valoracidn de
valores de renta variable que asciende a 79.502,12€ y por las pérdidas en la valeracion de valores de renta variable de
D943 7€

(**) La partida de difevencias de cambio estd compuesta por: diferencias de cambio positivas ¥ diferencias de cambio
negativas por importe de 21.783 358 y 24,358,056 respaclivamente,

10, OPTRACIONES CON PARTES VINCULADAS

1. Descripeion de los saldos y ransaceiones realizadas con partes vinculadas:

Mo existen operaciones con partes vinculadas

2. Bl Orpano de Administracién de la Sociedad no ha sido retribuido durante el eiercicio 2015, por ninglin concepto de

sueldos, dictas, ele. Ademds ne existen obligaciones contraidas en materias de pensiones y seewres de vida respecto de
los adininistradores. ni se ha prestade ningln préstamo ni anticipo & ningune de ellos,

de Adt]un1st_r@g]_qq__jl_‘t_|._1_.gmr:gl]__a_lga_.u_lg_d_e m_n_ﬂ_lc:tn directn o mduectn uugj}gi_ima_an tener (ellps o sus personas vil 1|:ulm‘[a=;1
cou ¢l interds de la Sociedad.

11. INFORMACION SOBRE MEDIOQ AMBIENTE

Loz abyjo (rmantes como Administradores de la Sociedad citada, manifiestan que en la contabilidad correspondients a
las presentes cuentss snuales MO exisle ninguna padida de paturaleza medicambicntal que deba ser incluida en Ja
Memorla de acuerdo a las indicaciones de la tercera parte del Plan General de Contabilidad (Real Decreto 151472007, da
14 de Nowvicmbre),

12, OTRA INFORMACTON

o Lasociedad no ha dispuesto de personal durante el ejercicio 2013
o Los honorarios devengados por los auditores para 1y roalizacidn de los babajos de auditora de las coentas

conoeplis,

Q' WEE?
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13, HECHOS POSTERIORES AL CINRRE

Mo extsten hechos posteriores que afecten a los Coentas Anuales cerradas a 31 de dielsmbre de 2015,

Bn Madnd, a 17 de marse de 2000 queda formulada Ia

Administracidn de la Sociedad:

(

rarnandos Yera

Presidentie

1a

cmoria, dando confmmidad medisnte fima of Consajo

D! Algjandro Varela Sobreira
Voeal
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RENTA 4 GESTORA, 5.A,, 5.G.LLC.

Informe de Gestidn
31 de Diciembre de 20015

Entorno macroecondmico y escenario bursatil

En enara de 2015 el presidente del BCE, Mario Draghl, hacia publico su plan de CE. Este
programa de estimulos de 80.000 millones de euroe mensuales, an un princlplo programado
hasta septiembre de 2018, fue aumentado en cuantla y tiempo el pasado octubre, Por su lado
los mercados, acoslumbrados a este tipo de daclaraciones, calificaron de "decepcion” la Gltima
reunlan del BCE en 2015, al no Ineremeantar &l valumen de compra mensual, castigando a Jos
principales Indlces europeas. Dado gue fa tasa de [nflacidn {0.2 real va 0.9 subyacenle) aln
esia lejos del nivel objetivo del 2%, podemos descartar una retirada de estos estimulos en el
corto plazo,

Olros acontecimlentos significativos gue hemos visto en Europa este afio son las elecciones en
Gracia y Espafia, o |la cracienta amenaza terrorista,

Por otro lade la caida del preclo del petrdles junto con una politica fiscal ¥ monetarla mas
acomodada facllita la recuperacion de la zona eura, que tamblén se ha visto favoracida por la
depreclaclén de su divisa (EUR/USD 1.09).

A 31 de diclembre podemos descartar unag racesion en 2 zona euro,

Entra los indices europeos de renta variable los mejores son FTSE MIB (+11.86%), DAX 30
(+10%) v &l CAC 40 (+9.9%), El lbax 35 ha carrado el afio an negativo (-7.8%), destacando &
bajo volumen de negociacion durante la segunda mitad del afio. Mientras gue el Euro Stoxx 50
ha carrado en positive (+4%). 2015 no ha sido un buen afo para la renta variable espafiola,
gue se ve privada de |a confianza de los Inversares,

Ofro importante catalizador a2 nivel global ha sido la caida constante de los precios de las
materlas primas, algo que empezd en el gjerciclo anterlor v que ha continuado su senda balsta
durante 2015. En especial, el petrdleo (-33.5%), donde la falta de consenso enfre |los paises
miembres de [a OPEP ha hecho bajar log precios hasta niveles de 2007, Este comportamiento
se debe a un exceso de oferta. Esta bajada en los praclos del erudo no ha hecho sino favorecer
&l crecimlento de las econom(as desarrolladas, penalizando el desarrollo de las emergentes,

A lo largo del afio hemos visto como la FED se ha reunido hasta en 8 ocasiones y no ha sido
hasta el 18 diciembre gue ha decldido actuar. La Reserva Federal ha subido log lipos de interés
un cuarto de punto hasta el 0.5% después de casl una década, y ha anunciade que mas
subidas pregresivas se [ran publicande en los proximos meses. Esta noticia estaba
parcialmente descontada por los mercados. Esta subida se ha visto apoyada por unos buenos
datos de emplec (donde la tasa de paro alcanza un 5%) y de Inflacién (0.5 real vs 2
subvacente),

For su parte China ha dado mucheo que hablar estos Gltimes meses. Agosto protagonizo el peor
mes del afo, el Banco Popular Chino anuncld por sorpresa (tras haherlo negado
reitaradamente con anterioridad) una devaluacian del renminbl, lo gue Inunddé los mercados de
renta variable globales no solo de incertidumbre, sino de panico, provocando la mayor calda
desde 2007, Los mayores perjudicados fueron las economias emergentes, concretamente
Chlle y Brasll, al suponer China el 20% y 18,8% de sus exportaciones, respeclivamente. Esta
fuerte caida se vio corregida en oclubre al publicarse unos datos de crecimiente (B6,8%)
ligeramante inferiores a la meadia pero mejores gue los esperados, lo gue supuso una reducclon
gradual de la volalilidad. China pone freno asl a su crecimlento, v sienta las bases para un
camblo de modelo econdmico, o

El MSC| BRIC Index, que sigue &l comportamiento de [as princlpales
cierra el afio en negatlvo. Sin embargo sus comporlamlientos han sid
Brasil v Rusla con un PIB negativo (-4.5% y -4.1% respeclivamente}
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en doble digito (10.5% y 12.5%), Loz mefores han sldo India v China (a pesar de la
desaceleraclén) con un PIB superior al 7% en ambos casos y unos niveles de inflacién de 5.4%
v 1.5% respeclivamenle, Cabe mencionar los relevantes cambios politicos que se estan dando
a linal de este afio en Argentina y Yenezusla.

Japdn contintia su tendencia alcista, cerrando el Nikkel el afio sn +9.3%, en parle por |a
depreclaclan de su divisa (USDAPY 120.58), la debllidad del precio del petréleo, Junto con el
QE de| Bod. Sin embargo se ha visto especialmente penallzado en el tercer frimestre por la
desaceleracion China, al ser éste su princlpal socio comercial.

Por dltima, 2015 ha sido g tercer afio de un proceso de "normalizaclin” en loz mercados de
deuda plblica desde gue la prime de riesgo espafiola alcanzase maximos en 20112 El
diferencial entre el 10 afios espaficl ¥ aleméan ha oscilado alrededor de los 120pb durante este
afio {en parte por las mejoradas expectativas de creclmienlo y callflcacidn espafiolas, asl como
por una polllica manetaria expansiva del BCE) cerrando a 31 de diclembre en 115ph. La prima
de rlesgo de los palses europeos periféricos han visto oscilaciones significativas a lo largo del
afio debido a |a tension polifice provocada por Grecia. Por su parte, |a espaifiola ha cerrado en
115 puntos (+15% en el afio). Destacamos las rentabllidades de los bonos a 10 afios
amaricano {2.27%) y el inglés {1.96%).

Evolucidon del Sector {Fuente: Inverce)

El volumen de patrimonio de las INSTITUCIONES DE INVERSION COLECTIVA {Socledades y
Fondos da Inversion Mobiliarla) se =itud a 31 de Diclembre en 388,090 millones de euros, cifra
un 14.4% superlor a la de finales de 20114, mientras gue el nimero de participes y accionistas
erade 9.718.955.

FONDOS DE INVERSION MOBILIARIA (F1):

- El patrimonio se situd, a 31 de diclembre de 2015, en 219.866 millones de euros, lo gue
supone un aumento de activos de un 12.8% respecto del afio 2014,

- El numero de parlicipes se situd en 7.706.902, con un aumento de un 18.82% en el
conjunlo del elerciclo.

SOGIEDADES DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE (SICAV):

- E| palrimonio alcanzo la cifra de 34.082 millones de euros, que representa un 5.4%
mas que an 2014,

- El nimero de accionistas era de 488,749, un 8% més que en diclembre de 2014,

Uso de entos filnancleros por el Fondao

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo estd destinado a la
consecucion de su objeto soclal, ajustando sus objefivos y politica de gestion de los riesgos de
precio, crédito, liquidez y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coellclenles
eatablecidos por la normativa vigenle (Ley 35/2003, Real Decteto 1.082/2.012 y Circulares
correspondientes emilidas por la Comisién Nacional del Mercado de Valores) asi come a la
politica de inversidn establecida en su folleto.
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Actlvi de I+
Mo hay nada que resefiar en este epigrafe.

Acciones Propias

La Infarmaclén sobre acciones propias se refleja en &l correspondlente punto de la memaoria.
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Gestore 5.6,1.I.C., &.A.

Informe sobre la politica de remuneracion correspondiente al ejercicio 2015

Las retribuciones abonadas conforme a los principios establecides por Renta 4 Gestora, SGIIC,
S.A, en su “Polltica de Remuneraciones” se ajustan a criterlos de moderacion y adecuacién con los
resultados de la Socledad, debiendo favorecer una gestion de riesgos sélida y efectiva, y evitar los
conflictos de Infereses.

Las retribuciones mantlenen un equilibrio adecuado entre los componentes fijos v variables, y
toman en consideraclon la responsabilidad y grade de compromiso que conlleva el papel que esta
llamado a desempefiar cada individuo, asi como todos |os tipos de rissgos actuales y futuros.

Asl mismo, la polltica recoge un sistema sspecial de llquidacion y pago de la retribucién varlable
aplicable a las personas gue desarrollan actividades profesionales que pueden Incldir de manera
slgnificativa en el perfil de riasgos o ejercen funciones de contral,

En virtud del articulo 46 bis. 1 de la Ley 35/2003, actuallzada por |la Ley 22/2014, se publica a

continuacion la cuantia total de la remuneracién devengada durante 2015, en agregado para toda la
plantllla, Incluyendo el detalle de altos cargos,

Resumen Gastos Personal Gestara 2015

e
Remuneracion por e
Remuneracion Aportaciones Remuneracion pagos basados en g .
adosa
Fija Planes Pensiohes Variable instrumentos I
financieros
15
Altas Cargos | 270.138,98 1.373,14 16.500,00 16.498,70 2,00
Resto
1.610,205,01 75,856,34 207.057,70 0,00 47,00
Empleados
1.880.343,99 27.229,48 223.557,70 16.499,70 49,00

No incluye Segurfdad Soclal Empresa, Retribucion Conseferos No Ejecutivos v otros gastos de personal.

“Esta {nformacion no forma porte de fas cuentas onvales def eferclcio 2015 del Fondo de fnversidn/de o Socledi,
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