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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES
Al Consejo de Administracion de Unigest, S.G.I.I.C., S.A.:

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas del fondo Unifond Bolsa Garantizado 2016-IX, Fondo de
Inversion, que comprenden el balance de situacién a 31 de diciembre de 2015, la cuenta de pérdidas y
ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio
terminado en dicha fecha.

Responsabilidad de los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo en relacion con las
cuentas anuales

Los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son responsables de formular las cuentas
anuales adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de
los resultados de Unifond Bolsa Garantizado 2016-1X, Fondo de Inversién, de conformidad con el
marco normativo de informacién financiera aplicable al Fondo en Espafia, que se identifica en la Nota
2 de la memoria adjunta, y del control interno que consideren necesario para permitir la preparacién
de cuentas anuales libres de incorreccién material, debida a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

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

Una auditoria requiere la aplicacién de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los
importes y la informacion revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos seleccionados
dependen del juicio del auditor, incluida la valoracion de los riesgos de incorreccién material en las
cuentas anuales, debida a fraude o error. Al efectuar dichas valoraciones del riesgo, el auditor tiene en
cuenta el control interno relevante para la formulacion por parte de la Sociedad Gestora de las cuentas
anuales del Fondo, con el fin de disefiar los procedimientos de auditoria que sean adecuados en
funcién de las circunstancias, y no con la finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia del control
interno del Fondo. Una auditoria también incluye la evaluacién de la adecuacién de las politicas
contables aplicadas y de la razonabilidad de las estimaciones contables realizadas por la direccién de la
Sociedad Gestora del Fondo, asi como la evaluacion de la presentacién de las cuentas anuales tomadas
en su conjunto.

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

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L., Torre PwC, P° de la Castellana 259 B, 28046 Madrid, Esparia
Tel.: +34 915 684 400 / +34 902 021 111, Fax: +34 915 685 400, WWW.DWC.€S 1

R. M. Madrid, hoja 87.250-1, folio 75, tomo 9.267, libro 8.054, seccién 32
Inscrita en el R.O.A.C. con el nimero S0242 - CIF: B-79 031290
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Opinién

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera del fondo Unifond Bolsa Garantizado 2016-1IX,
Fondo de Inversion, a 31 de diciembre de 2015, asi como de sus resultados correspondientes al
ejercicio terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacion financiera
que resulta de aplicacién y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el
mismo.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestién adjunto del ejercicio 2015 contiene las explicaciones que los Administradores de
la Sociedad Gestora consideran oportunas sobre la situacion del Fondo, la evolucién de sus negocios y
sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la
informacién contable que contiene el citado informe de gestion concuerda con la de las cuentas
anuales del ejercicio 2015. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacién del informe de
gestion con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revisién de informacién
distinta de la obtenida a partir de los registros contables del Fondo.

Pricewater] =g
)

&
i
u

ouseCoopers Auditores, S.L.

e
]
i

ek

i

Auditores

INSTITUTG DE CENSORES WRADGE
DE LUENTAS Dk ESPARA

PRICEWATERHOUSECOOPE
AUDITORES, §.1_ RS

Blazq,

Ao 2016 01116111404
27 de abril de 2016 SELLO CORPORATIVO; 96,00 EUR



UNIFON D BOLSA GARANTIZADO 2016-IX, FONDO DE
INVERSION

Informe de auditoria independiente,
cuentas anuales al 31 de diciembre de 2015 ¢
informe de gestion del ejercicio 2015



Unifond Bolsa Garantizado 2016-IX, Fondo de Inversién

Balances de situacion al 31 de di

(Expresados en euros)

ciembre de 2015 y 2014

ACTIVO

2015

2014

Activo no corriente
Inmovilizado intangible

Inmovilizado material
Bienes inmuebles de uso propio
Mobiliario y enseres

Activos por impuesto diferido

Activo corriente
Deudores

Cartera de inversiones financieras

Cartera interior

Valores representativos de deuda

Instrumentos de patrimonio

Instituciones de Inversion Colectiva
Depositos en Entidades de Crédito

Derivados
Otros

Cartera exterior

Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio
Instituciones de Inversion Colectiva
Depositos en Entidades de Crédito

Derivados
Otros

Intereses de la cartera de inversion

Inversiones morosas, dudosas o en litigio

Periodificaciones

Tesoreria

28 849 612,11
2 398,62

27 144 538,61

29 999 444,21
3 837,01

28 030 632,37

26 978 403,53

27863 138,13

26 978 403,53

1500,00

27 837 893,13

25 245,00

1 500,00

1 500,00

164 635,08

1702 674,88

TOTAL ACTIVO

28 849 612,11

1 500,00

165 994,24

1964 974,83

29 999 444,21

Las Notas 1 a 11, descritas en Ia memoria adjunta, forman parte integrante del balance de situacién al 31 de

diciembre de 2015,



Unifond Bolsa Garantizado 2016-1X, Fondo de Inversion

Balances de situacién al 31 de diciembre
(Expresados en euros)

de 2015y 2014

PATRIMONIO Y PASIVO

2015

2014

Patrimonio atribuido a participes o accionistas

Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas

Capital

Participes

Prima de emision

Reservas

(Acciones propias)

Resultados de ejercicios anteriores
Otras aportaciones de socios
Resultado del ejercicio

(Dividendo a cuenta)

28 696 494,68

28 696 494,68

29 702 209,58

29 702 209,58

Ajustes por cambios de valor en inmovilizado material de uso propio

Otro patrimonio atribuido

Pasivo no corriente
Provisiones a largo plazo
Deudas a largo plazo
Pasivos por impuesto diferido

Pasivo corriente
Provisiones a corto plazo
Deudas a corto plazo
Acreedores
Pasivos financieros
Derivados
Periodificaciones

22 323 896,08
7 446,80
6 261 271,43

103 880,37

153 117,43

153 117,43

22 187 969,71
7 446,80
6 261 271,43

1245 521,64

297 234,63

297 234,63

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO

28 849 612,11

29 999 444,21

CUENTAS DE ORDEN

2015

2014

Cuentas de compromiso
Compromisos por operaciones largas de derivados
Compromisos por operaciones cortas de derivados

Otras cuentas de orden
Valores cedidos en préstamo porlaliC
Valores aportados como garantia poriallC
Valores recibidos en garantia porlaliC
Capital nominal no suscrito ni en circulacién
Pérdidas fiscales a compensar
Otros

27 240 000,00
27 240 000,00

28 500 000,00
28 500 000,00

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

27 240 000,00

28 500 000,00

Las Notas 1 a 11, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del balance de situacion al 31 de

diciembre de 2015.



Unifond Bolsa Garantizado 2016-IX, Fondo de Inversién

Cuentas de pérdidas Y ganancias correspondientes a los

terminados el 31 de diciembre de 2015y 2014
(Expresadas en euros)

e_grcicios anuales

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos
Comisiones retrocedidas a la Institucion de Inversion Colectiva
Gastos de personal

Otros gastos de explotacion
Comisidn de gestién
Comision de depositario
Ingreso/gasto por compensacion compartimento
Otros

Amortizacion del inmovilizado material
Excesos de provisiones
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado

Resultado de explotacién

2015

2014

(108 068,91)

(109 553,41)

(87 747 64)
(14 626,38)

(5 694,89)

(108 068,91)

(90 261,17)
(15 045,41)

(4 246,83)

(109 §53,41)

Ingresos financieros 743 564,64 775 387,51
Gastos financieros - -
Variacién del valor razonable en instrumentos financieros _ (576 345,18) 575 945,76
Por operaciones de Ia cartera interior (549 874,18) 594 891,72
Por operaciones de Ia cartera exterior - -
Por operaciones con derivados (26 471,00) (18 945,96)
Otros - -
Diferencias de cambio
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 45 779,12 16 322,81
Deterioros - -
Resuitados por operaciones de la cartera interior 44 142 64 15 942 92
Resultados por operaciones de la cartera exterior - -
Resultados por operaciones con derivados 1638,00 379,89
Otros (1,52) -
Resultado financiero 212 998,58 1 367 656,08
Resultado antes de impuestos 104 929,67 1258 102,67
Impuesto sobre beneficios (1 049,30) (12 581,03)
RESULTADO DEL EJERCICIO 103 880,37 1245 521,64

Las Notas 1 a 11, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante de la cuenta de
correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2015,

pérdidas y ganancias



Unifond Bolaa Garantizado 20761

Estado de cambios en 3]

patrimonio rieto corres

, Fondo de Inversion

sponidienie al ejercicio anual terminado ef 31

de diciembre de 3018

{Expresado en eurcs)

A) Extado de ingresos y gastos reconotidos
Resultado do la cuents de perdidas v sananvias

Total ingresos y tastos Imputanos direstaments en
Total tranaferancing 4 i cuenis de pétdidas v gana

103 880,37

of patmenio atrilu
neiag

o a partieipes y actiomsias

~ 103 580,37

Total do Ingresns y gastos reconooiios

B) Estado total de cainblos i & patrimonio naeto

Resuliatos de

ejercicios Resullato del {Dividendo a Otro patrimonio
Particines Reservas anteeloras clghta) alribuito Totat

Saldos al 31 de diciembre de 2014 22 187 089,71 7 448,80 651 271,43 “ 3 29 797 206,58
Ajustes por cambios de writera - B
Ajustes por erroras - - - =
Saldu ajustado 22 187 969,71 7 AGED & 264 271, 1245 521 64 ~ N 29 702 208 58 _
Tatal ingresos ¥ gastos reconosidos - . 103 880,47 - 103 880,37
Aplicacion dal rasultads dal ejeicicio 1 245 521,54 - {1245 521 54) . .
Operaciones oon paritipes

Sustripsiones - : ) .

Reambolsos {1 108 505,273 {7 108 565 27
Olras varleciones del patimanio , : . . : . |
Saldos al 31 de diciembre de 3045 #2 323 895 08 7.496,40 8 261 271,43 0338037 - - 28 593 484,54 /ff/# _,

e omenircai : « = emmeceSiann 2 1B B8 . e
., 4 ,Ilu..i )

Las Notas 1 a 11, desonitas en Ia mamaoria ad
de diciembre de 2015,

Jurts, forman parte integrante det sstads da cambios &n ef patrirmonis net

o corfespondiente al sjercicio anusl terminade 8l 31



Unifond Bolsa Garantizado 2018

Estado de cambios en gl patrimonio neto correspondients al .

X, Fondo de Inversisn

eitio anual terminads ef 31 de diciembre de 2014

(Expresado en 2uros)

A) Estats de ingrosos ¥ gasios reconctidos

Resultads de fa cuenta de pérdiday Y ganariciag

Total ingresos v gastos Imputauns directamente en ol patriene

Toled transterencing 4 s cusnts de pérdidas y gananciag

nio atribuido & participes v accionistas

“

1245

o
e

154

1 2408 527 64

Total de Ingresos v nastos reconocidos

B) Esiado total de cambics en 8l patrimonio nato

Resultados de
ajarciclos

Resuliado del

(Lividentio a

Otro patitimonio

Participes Rasorvas anteriores elercicio Gueita) atribuido Total
Saldos al 31 de diclembre de 2043 72 836 384,414 7 446,80 6284 271,42 B8RO 941,87 . 29 956 014,04
Ajustes por cambios g crilerie . . =
Ajustes por orrores . &
Saldo ajustadn e 22 B3C 354,94 7 imMM 5 289 279,43 3 29 958 014,04 |
Total ingrasos y gestos resonosides « . |

Apheasidn del resuilade del BIRISILG
Dparscionas con fanlipes
Buseripsiviey
Reamblsos
Giras varinsionss del patrimenie

850 941,87

{1488 328, 10)

Salitos al 37 do diciembre de 2614

23 1BY 968,71

7 445,80

T 245 531 84 P




Unifond Bolsa Garantizado 2016-1X, Fondo de Inversion

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al e_grcicio anual terminado el 31
de diciembre de 2015
(Expresada en euros)

Actividad y gestion del riesgo
Actividad

Unifond Bolsa 6arantizado 2016-1X, F ondo de Inversion, en lo sucesivo el Fondo, fue
constituido en Malaga el 2 de marzo de 2004 bajo la denominacién social de Unifond
XXIll, Fondo de Inversion, habiendo pasado por distintas denominaciones hasta
adquirir la actual con fecha 25 de mayo de 2013. Tiene su domicilio social en Calle
La Bolsa, 4, 5°, 29015, Malaga.

El Fondo se encuentra inscrito en el Registro de Fondos de Inversion de la Comision
Nacional del Mercado de Valores (C.N.M.V.) desde el 5 de abril de 2004 con el
nimero 2.926, adquiriendo, a efectos legales, la consideracién de Fondo de Inversién
a partir de entonces.

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 1° de la Ley 35/2003 y sucesivas
modificaciones, el objeto social de las Instituciones de Inversién Colectiva es la
captacion de fondos, bienes o derechos del pliblico para gestionarlos e invertirlos en
bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre que el
rendimiento del inversor se establezca en funcion de los resultados colectivos.

La gestion y administracién del Fondo esta encomendada a Unigest, S.S.11.C., S.A.,
sociedad participada al 55,41 por Unicorp Corporacién Financiera, S.L.U. y al
44,59 por Banco de Caja Espafia de Inversiones, Salamanca y Soria, S.A. Durante
el ejercicio 2015, la Entidad Depositaria de los valores del Fondo fue Unicaja Banco,
S.A., hasta el 18 de septiembre de 2015, fecha a partir de la cual pasé a ser la Entidad
Depositaria del Fondo Cecabank S.A. La Entidad Depositaria debe desarrollar
determinadas funciones de vigilancia, supervision, custodia y administracién para el
Fondo, de acuerdo a lo establecido en la normativa actualmente en vigor.

El Fondo esta sometido a la hormativa legal especifica de los Fondos de Inversion,
recogida principalmente por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, y sucesivas
modificaciones, por el que se aprueba el Regiamento de desarrollo de la Ley 35/2003
y sucesivas modificaciones, de Instituciones de Inversién Colectiva. Los principales
aspectos de esta normativa que le son aplicables son los siguientes:

. El patrimonio minimo debera situarse en 3.000.000 euros.
o El nimero de participes del Fondo no podra ser inferior a 100.

Cuando por circunstancias del mercado o por el obligatorio cumplimiento de la
normativa en vigor, el patrimonio o el niimero de participes de un fondo, o de
uno de sus compartimentos, descendieran de los minimos establecidos en el
Real Decreto 1082/2012, y sucesivas modificaciones, dichas Instituciones
gozaran del plazo de un afio, durante el cual podran continuar operando como
tales.



Unifond Bolsa Garantizado 2016-1X, Fondo de Inversion

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al e_prcicio anual terminado el 31
de diciembre de 2015
(Expresada en euros)

Los valores mobiliarios y demas activos financieros del Fondo no pueden
pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna clase, salvo para servir de
garantia de las operaciones que el Fondo realice en los mercados secundarios
oficiales de derivados, y deben estar bajo la custodia de las Entidades
legalmente habilitadas para el ejercicio de esta funcién.

. Se establecen unos porcentajes maximos de obligaciones frente a terceros y
de concentracion de inversiones.

. El Fondo debe cumplir con un coeficiente minimo de liquidez del 1 del
promedio mensual de su patrimonio, que debe materializarse en efectivo, en
depésitos o cuentas a la vista en el Depositario o en otra entidad de crédito si
el Depositario no tiene esta consideracién, o en compraventas con pacto de
recompra a un dia de valores de Deuda Publica.

° El Fondo se encuentra sujeto a unos limites generales a la utilizacion de
instrumentos derivados por riesgo de mercado, asi como a unos limites por
riesgo de contraparte.

Con fecha de 10 de mayo de 2013 Unicaja Banco, S.A. otorgd una garantia interna
a favor del Fondo cuyo objeto consiste en compensar al mismo mediante el abono
de la cantidad que, en su caso, sea necesaria para que el valor liquidativo de las
participaciones alcance el 106,41 el dia 26 de septiembre de 2016 sobre el valor
liquidativo del 8 de agosto de 2013, y una rentabilidad referenciada al
comportamiento del IBEX35 sobre su valor inicial (vi) (precio de cierre 9 de agosto de
2013).

Si el 8 de agosto de 2014, o el 7 de agosto de 2015, o el 20 de septiembre de 2016,
el cierre del lbex35 iguala o supera el 150 del valor inicial, se obtendra una
rentabilidad adicional de 4 (rentabilidad 10,41 , TAE max 3,21 ), en caso
contrario la rentabilidad sera del 6,41 , TAE min. 2 . Si el Fondo no vence
anticipadamente, vencera el 26 de septiembre de 2016. No obstante, la TAE que
alcance cada participe variara en funcién del momento en que suscriban sus
participaciones.

De acuerdo con la documentacion legal del Fondo, la Sociedad Gestora percibira una
comision anual en concepto de gastos de gestién que no excedera del 2,25 sobre
el patrimonio del Fondo. Durante los ejercicios 2015 y 2014 la comisiéon de gestion
ha sido del 0,30

Igualmente la documentacién legal del Fondo establece una remuneracion de la
Entidad Depositaria que no podra exceder del 0,20 anual del patrimonio del Fondo.
En los ejercicios 2015 y 2014 la comisidn de depositaria ha sido del 0,05

La comisién de suscripcion aplicada por la Sociedad Gestora en los ejercicios 2015
y 2014 ha sido del 5,00



Unifond Bolsa Garantizado 2016-IX, Fondo de Inversion

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al e grcicio anual terminado el 31
de diciembre de 2015
(Expresada en euros)

Por otro lado, la comisién de reembolso aplicada por la Sociedad Gestora en los
ejercicios 2015 y 2014 ha sido del 3,00

En el Reglamento de Gestién del Fondo se establece un importe minimo de
suscripcion de participaciones de 300 euros.

Gestidn del riesgo

La politica de inversion del Fondo, asi como la descripcién de los principales riesgos
asociados, se detallan en el folleto registrado y a disposicion del plblico en el registro
correspondiente de la CN.M.V.

Debido a la operativa en mercados financieros del Fondo, los principales riesgos a
los que se encuentra expuesto son los siguientes:

o Riesgo de mercado: representa el riesgo de incurrir en pérdidas debido a
movimientos adversos en los precios de mercado de los activos financieros en
los que opera el Fondo. Entre dichos riesgos, los mas significativos son los tipos
de interés, los tipos de cambio y las cotizaciones de los titulos que el Fondo
tenga en cartera.

» Riesgo de crédito: se trata del riesgo de que puedan originarse pérdidas
potenciales debidas a cambios en la capacidad o intencién de la contraparte de
cumplir sus obligaciones financieras con el Fondo.

o Riesgo de liquidez. se produce cuando el Fondo no puede atender las
peticiones de reembolso de sus participes por encontrarse con dificultades en
el momento de realizar en mercado los activos en cartera.

o Riesgo operacional: aquel que puede provocar pérdidas como resultado de
errores humanos, procesos internos inadecuados o defectuosos, fallos en los
sistemas o0 como consecuencia de acontecimientos externos.

La Sociedad Gestora tiene establecidos los mecanismos necesarios para controlar la
exposicion a los riesgos de mercado, crédito y liquidez, asi como el referido al riesgo
operacional. En este sentido, el contro!l de los coeficientes normativos mencionados
en el apartado 1.a), anterior, limitan la exposicion a dichos riesgos.

Bases de presentacion de las cuentas anuales

Imagen fiel

Las cuentas anuales, formuladas por los Administradores de la Sociedad Gestora del
Fondo, han sido preparadas a partir de los registros contables del F ondo, habiéndose
aplicado las disposiciones legales vigentes en materia contable que le son aplicables,
con el objeto de mostrar la imagen fiel de su patrimonio, de su situacién financiera y
de sus resultados.



Unifond Bolsa Garantizado 2016-1X, Fondo de Inversion

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al e_grcicio anual terminado el 31
de diciembre de 2015
(Expresada en euros)

b)

d)

Las cuentas anuales adjuntas se encuentran pendientes de aprobaciéon por el
Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora, si bien los Administradores
estiman que seran aprobadas sin modificaciones significativas.

Principios contables

Para la elaboracion de estas cuentas anuales se han seguido los principios y criterios
contables y de clasificacion recogidos, fundamentalmente, en la Circular 3/2008 de
la C.N.M.V. y sucesivas modificaciones. Los principios mas significativos se
describen en la Nota 3. No existe ninglin principio contable de aplicacién obligatoria
que, siendo significativo su efecto sobre estas cuentas anuales, se haya dejado de
aplicar.

Comparabilidad

Las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2015 se presentan atendiendo a la
estructura y principios contables establecidos en la normativa vigente de la C.N.M.V.

Los Administradores de la Sociedad Gestora presentan, a efectos comparativos, con
cada una de las partidas del balance de situacién, de la cuenta de pérdidas y
ganancias y del estado de cambios en el patrimonio neto, ademas de las cifras del
gjercicio 2015, las correspondientes al ejercicio anterior.

No se han producido modificaciones contables que afecten significativamente a la
comparacion entre las cuentas anuales de los ejercicios 2015 y 2014.

Estimaciones contables y correccién de errores

En determinadas ocasiones los Administradores de la Sociedad Gestora han
realizado estimaciones para obtener la valoracion de algunos activos, pasivos,
ingresos, gastos y compromisos que figuran registrados en las cuentas anuales.
Dichas estimaciones se refieren, principalmente, al valor razonable y a las posibles
pérdidas por deterioro de determinados activos financieros, si las hubiera. Aun
cuando éstas se consideren las mejores estimaciones posibles, en base a la
informacion existente en el momento del calculo, acontecimientos futuros podrian
obligar a modificarlas prospectivamente, de acuerdo con la normativa vigente.

En cualquier caso, el valor liquidativo del Fondo se vera afectado por las fluctuaciones
de los precios del mercado y otros riesgos asociados a las inversiones financieras.

No existen cambios en las estimaciones contables ni errores que se hubieran
producido en ejercicios anteriores y hayan sido detectados durante los ejercicios
2015y 2014.



Unifond Bolsa Garantizado 2016-1X, Fondo de Inversién

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al e grcicio anual terminado el 31
de diciembre de 2015
(Expresada en euros)

Las cifras contenidas en los documentos que componen estas cuentas anuales, el
balance de situacién, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el
patrimonio neto y esta memoria, estan expresadas en euros, excepto cuando se
indique expresamente.

Resumen de los principios contables y normas de valoracién mas
significativos

Los principios contables mas significativos aplicados en la formulacién de estas cuentas
anuales han sido los siguientes:

a)

b)

Principio de empresa en funcionamiento

En la elaboracion de las cuentas anuales se ha considerado que la gestién del Fondo
continuara en el futuro previsible. Por tanto, la aplicacién de las normas contables no
esta encaminada a determinar el valor del patrimonio a efectos de su transmision
global o parcial ni el importe resultante en caso de su liquidacion.

Principio del devengo

Los ingresos y gastos se registran contablemente en funcién del periodo en que se
devengan, con independencia de cuando se produce su cobro o pago efectivo.

Deudores

La valoracién inicial se realiza por su valor razonable que, salvo evidencia en
contrario, es el precio de la transaccién, que equivale al valor razonable de la
contraprestacion entregada mas los costes de transaccion que les sean directamente
atribuibles.

La valoracion posterior se hace a su coste amortizado. Los intereses devengados se
contabilizan en la cuenta de pérdidas y ganancias aplicando el método del tipo de
interés efectivo. No obstante, aquellas partidas cuyo importe se espere recibir en un
plazo de tiempo inferior a un afio se valoran por su valor nominal.

Las pérdidas por deterioro del valor de las partidas a cobrar se calculan teniendo en
cuenta los flujos de efectivo futuros estimados, descontados al tipo de interés efectivo
calculado en el momento del reconocimiento. Las correcciones valorativas por
deterioro asi como su reversiéon se reconocen como un gasto o un ingreso en la
cuenta de pérdidas y ganancias.
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d) Cartera de inversiones financieras

Los activos de la cartera de inversiones financieras han sido considerados como
activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas vy
ganancias. Los principales productos financieros recogidos en la cartera, asi como la
determinacion de su valor razonable se describen a continuacion:

o Valores representativos de deuda: valores que suponen una deuda para su
emisor y que devengan una remuneracion consistente en un interés establecido
contractualmente.

El valor razonable de los valores representativos de deuda cotizados se
determina por los precios de cotizacién en un mercado, siempre y cuando éste
sea activo y los precios se obtengan de forma consistente. Cuando no estén
disponibles precios de cotizacién el valor razonable se corresponde con el
precio de la transaccién mas reciente siempre que no haya habido un cambio
significativo en las circunstancias economicas desde el momento de la
transaccion.

Los intereses devengados no cobrados de valores representativos de deuda se
periodifican de acuerdo con el tipo de interés efectivo y forman parte del
resultado del ejercicio.

o Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por otras
entidades, tales como acciones y cuotas participativas, que tienen la naturaleza
de instrumentos de capital para el emisor.

El valor razonable de los instrumentos de patrimonio cotizados lo establece el
cambio oficial de cierre del dia de la fecha del balance, si existe, o inmediato
habil anterior o el cambio medio ponderado si no existiera precio oficial de
cierre.

. Depdositos en entidades de crédito: depésitos que el Fondo mantiene en
entidades de credito, a excepcién de los saldos que se recogen en el epigrafe
de "Tesoreria".

Se considera valor razonable el precio que iguala el rendimiento interno de la
inversion a los tipos de mercado vigentes en cada momento.
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o Acciones o participaciones de otras Instituciones de Inversién Colectiva: su
valor razonable se establece en funcién del valor liquidativo o valor de
cotizacion del dia de referencia. En el caso de que para el dia de referencia no
se calculara un valor liquidativo, se utiliza el ultimo valor liquidativo disponible.
Para las inversiones en Instituciones de Inversion Colectiva de Inversién Libre,
Instituciones de Inversion Colectiva de Instituciones de Inversion Colectiva de
Inversion Libre e Instituciones de Inversion Colectiva extranjeras similares,
segun el articulo 48.1. j) del Real Decreto 1082/2012, y sucesivas
modificaciones, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

. Derivados: incluye, entre otros, las diferencias de valor en los contratos de
futuros y forwards, las primas pagadas/cobradas por warrants y opciones
compradas/emitidas, cobros o pagos asociados a los contratos de permuta
financiera, asi como las inversiones en productos estructurados.

El valor del cambio oficial de cierre el dia de referencia determina su valor
razonable. Para los no negociados en mercados organizados, la Sociedad
Gestora establece un modelo de valoracion en funciéon de las condiciones
especificas establecidas en la Circular 6/2010 de la C.N.M.V., y sucesivas
modificaciones.

Los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable de su inversién,
se daran de baja con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los activos y pasivos financieros se dan de baja en el balance cuando se traspasan,
sustancialmente, todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad de los
mismos.

Adquisicidon y cesion temporal de activos

Las adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesién se
contabilizan por el importe efectivo desembolsado, cualesquiera que sean los
instrumentos subyacentes, en la cuenta de activo correspondiente.

La diferencia entre este importe y el precio de retrocesion se imputa como ingreso en
la cuenta de pérdidas y ganancias utilizando el método del tipo de interés efectivo.

Las diferencias de valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias
en el epigrafe de “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros”.

La cesion en firme del activo adquirido temporalmente se registra como pasivo
financiero a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias.
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g)

h)

Instrumentos de patrimonio

Los instrumentos de patrimonio cotizados se registran en el momento de su
contratacion por el valor razonable de la contraprestacion entregada, incluyendo los
costes de transaccién explicitos directamente atribuibles a la operacién.

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos activos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe
de “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros” o de
“Variacion del valor razonable en instrumentos financieros por operaciones de la
cartera interior o exterior”, segiin los cambios se hayan liquidado o no, utilizando
como contrapartida la cuenta de “Instrumentos de patrimonio”, de la cartera interior o
exterior del activo del balance.

Valores representativos de deuda

Los valores representativos de deuda se registran en el momento de su liquidacion
por el valor razonable de la contraprestacion entregada, incluyendo los costes de
transaccion explicitos directamente atribuibles a la operacion.

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos activos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe
de “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros” o de
“Variacién del valor razonable en instrumentos financieros por operaciones de la
cartera interior o exterior’, segin los activos se hayan liquidado o no, utilizando como
contrapartida la cuenta de “Valores representativos de deuda’, de la cartera interior
o exterior del activo del balance.

Operaciones de derivados, excepto permutas financieras

Las operaciones de derivados se registran en el momento de su contratacion y hasta
el momento de cierre de la posicién o el vencimiento del contrato, en el epigrafe
correspondiente de cuentas de orden, por el importe nominal comprometido.

Los fondos depositados en concepto de garantia tienen la consideracion contable de
depdsito cedido, registrAndose en el capitulo correspondiente del epigrafe de
“Deudores” del activo en el balance de situacion.

El valor razonable de los valores aportados en garantia se registra en cuentas de
orden en el epigrafe de “Valores aportados como garantia por la Institucién de
Inversion Colectiva”.
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)

Las primas resultantes de las opciones compradas o emitidas se reflejan en el
epigrafe de “Derivados” del activo o pasivo del balance, en la fecha de ejecucién de
la operacién.

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos activos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe
de “Resultados por operaciones con derivados” o de “Variacion del valor razonable
en instrumentos financieros por operaciones con derivados”, seguin éstos se hayan
liquidado o no, utilizando como contrapartida el epigrafe de “Derivados’, de la cartera
interior o exterior del activo o del pasivo corriente del balance.

Valor liquidativo de las participaciones

La determinacion del patrimonio del Fondo a los efectos del calculo del valor
liquidativo de las correspondientes participaciones que lo componen, se realiza de
acuerdo con los criterios establecidos en la Circular 6/2008, de la C.N.M.V., y
sucesivas modificaciones.

Suscripciones y reembolsos

Las suscripciones y reembolsos de participaciones se contabilizan por el importe
efectivamente suscrito o reembolsado con abono o cargo, respectivamente, al
capitulo de "Participes” de pasivo del balance de situacion del Fondo.

De conformidad con el Reglamento de Gestién del Fondo, el precio de las
participaciones sera el valor liquidativo correspondiente al mismo dia de la solicitud
del interesado, determinandose de este modo tanto el nimero de participaciones
suscritas o reembolsadas, como el efectivo a reembolsar en su caso. Durante el
periodo que media entre la solicitud y la determinacién efectiva del precio de las
participaciones, el importe solicitado se registra en el capitulo de "Solicitudes de
suscripcion pendientes de asignar participaciones" del pasivo del balance de
situacién del Fondo.

Impuesto sobre beneficios

La cuenta de pérdidas y ganancias recoge el gasto por el Impuesto sobre beneficios,
en cuyo calculo se contempla el efecto del diferimiento de las diferencias producidas
entre la base imponible del impuesto y el resultado contable antes de aplicar el
impuesto que revierte en periodos subsiguientes.

Los pasivos por impuestos diferidos se reconocen siempre, en cambio los activos por
impuestos diferidos s6lo se reconocen en la medida en que resulte probable que la
Institucion disponga de ganancias fiscales futuras que permitan la aplicacion de estos
activos.
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Los derechos a compensar en ejercicios posteriores por las pérdidas fiscales no dan
lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ninglin caso y sélo se
reconocen mediante la compensacion del gasto por impuesto con la frecuencia del
calculo del valor liquidativo. Las pérdidas fiscales que puedan compensarse se
registran en el epigrafe de "Cuentas de orden - Pérdidas fiscales a compensar".

4, Deudores

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2015 y 2014, es el siguiente:

2015 2014
Administraciones Publicas deudoras 2 398,62 3 837,01
2 398,62 3 837,01

El capitulo de "Administraciones Publicas deudoras" al 31 de diciembre de 2015 y 2014
recoge, principalmente, las retenciones practicadas en el ejercicio sobre intereses y otros
rendimientos de capital mobiliario.

5. Acreedores

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2015 y 2014, es el siguiente:

2015 2014
Depositos en garantia 140 000,00 270 001,06
Administraciones Publicas acreedoras 1 560,46 12 881,37
Otros 11 556,97 14 352,20

153 117,43 297 234,63

El capitulo de “Depositos en garantia” al 31 de diciembre de 2015 y 2014 recoge los
importes recibidos por el Fondo como garantia a las operaciones de compra de opciones
detalladas en el Anexo Il y IV, por importe de 140.000,00 euros y 270.000,00 euros,
respectivamente (Nota 7). Al 31 de diciembre de 2015 no existen intereses devengados
pendientes de pago. Al 31 de diciembre de 2014 los intereses pendientes de pago
ascendian a 1,06 euros.

El capitulo de "Administraciones Plblicas acreedoras” al 31 de diciembre de 2015 y 2014
recoge, principalmente, el Impuesto sobre beneficios devengado en el gjercicio.

El capitulo de “Acreedores - Otros” recoge, principalmente, el importe de las comisiones de
gestion y depositaria pendientes de pago al cierre del ejercicio correspondiente.
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Durante los ejercicios 2015 y 2014, el Fondo no ha realizado pagos que acumularan
aplazamientos superiores a los legalmente establecidos. Asimismo, al cierre de los
ejercicios 2015y 2014, el Fondo no tiene saldo alguno pendiente de pago que acumule un
aplazamiento superior al plazo legal establecido.

6. Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de valores del Fondo, por tipo de activo, al 31 de diciembre de 2015
y 2014 se muestra a continuacion:

2015 2014

Cartera interior 26 978 403,53 27 863 138,13
Valores representativos de deuda 26 978 403,53 27 837 893,13
Derivados - 25 245,00
Cartera exterior 1 500,00 1 500,00
Derivados 1 500,00 1 500,00
Intereses de la cartera de inversién 164 635,08 165 994,24
27 144 538,61 28 030 632,37

En los Anexos | y Il adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detallan la cartera de
inversiones financieras y las inversiones en derivados del Fondo, respectivamente, al 31
de diciembre de 2015. En los Anexos Ill y IV adjuntos, partes integrantes de esta memoria,
se detallan la cartera de inversiones financieras y las inversiones en derivados del Fondo,
respectivamente, al 31 de diciembre de 2014.

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014 todos los titulos recogidos dentro de la cartera de
inversiones financieras se encuentran depositados en Cecabank S.A. y Unicaja Banco,
S.A., respectivamente.

7. Tesoreria

El detalle de este epigrafe al cierre de los ejercicios 2015 y 2014, se muestra a
continuacion:

2015 2014
Cuentas en el Depositario 306 777,06 1692 546,85
Garantias recibidas en efectivo 143 873,62 272 427,98
Otras cuentas de tesoreria 1252 024,20 B
1702 674,88 1964 974,83
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El capitulo de “Cuentas con el Depositario” al 31 de diciembre de 2015 y 2014 se
corresponde integramente al saldo de las cuentas corrientes mantenidas por el Fondo en
el Depositario (CecabanisS.A. al 31 de diciembre de 2015 y Unicaja Banco, S.A. al 31 de
diciembre de 2014), remuneradas a un tipo entre el 0,01 y el 1,00 durante ambos
ejercicios.

El capitulo “Garantias recibidas en efectivo” al 31 de diciembre de 2015 y 2014, recoge los
importes recibidos en efectivo de las contrapartes como garantia a las operaciones de
compra de opciones detallada en los Anexos Il y IV, por importe de 140.000,00 euros y
270.000,00 euros respectivamente, (Nota 5) cuya contrapartida esta registrada en el pasivo
en el epigrafe “Acreedores-Depdsitos de Garantia” y los intereses que ha generado durante
el ejercicio de 2015 y 2014, por importe de 1.829,58 euros y 2.427,58 euros,
respectivamente. Dichos importes se encuentran registrados dentro del epigrafe de
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

El capitulo de “Otras cuentas de tesoreria” al 31 de diciembre de 2015 se corresponde
integramente al saldo de las cuentas corrientes mantenidas por el Fondo en U nicaja Banco,
S.A., remunerada a un tipo de interés entre el 0,40 y el 1,00 durante dicho ejercicio.

8. Patrimonio atribuido a participes
Las participaciones por las que esta representado el Fondo son de iguales caracteristicas,
representadas por certificados nominativos sin valor nominal y que confieren a sus

propietarios un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.

El valor liquidativo de cada participacién al 31 de diciembre de 2015 y 2014 se ha obtenido
de la siguiente forma:

2015 2014
Patrimonio atribuido a participes 28 696 494,68 29 702 209,58
Numero de participaciones emitidas 3 600 011,39 3 739 198,27
Valor liquidativo por participacion 7,97 7,94
Numero de participes 1389 1425

El movimiento del patrimonio atribuido a participes durante los gjercicios 2015 y 2014 se
recoge en el Estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente.

El resultado del ejercicio, una vez considerado el Impuesto sobre beneficios, se distribuira
en la cuenta de "Participes" del F ondo.

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014 no existen participaciones significativas.
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9. Cuentas de compromiso

En los Anexos Il y IV adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detalla la cartera de
inversiones en derivados del Fondo al 31 de diciembre de 2015 y 2014, respectivamente.

Por tratarse de una Institucién garantizada por un tercero que cumple las condiciones
establecidas legalmente a tal efecto, el Fondo esta exento de cumplir las limitaciones a la
utilizacién en instrumentos derivados mencionadas en la Nota 1.

10. Administraciones Publicas y situacién fiscal

Durante el ejercicio 2014, el régimen fiscal del Fondo estuvo regulado por el Real Decreto
4/2004, de 5 de marzo, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley del Impuesto
sobre Sociedades, modificado por la Ley 23/2005, de 18 de noviembre, de reformas en
materia tributaria para el impulso a la productividad, por su desarrollo reglamentario
recogido en el Real Decreto 1777/2004, de 30 de julio, y sus modificaciones posteriores,
encontrandose sujeto en dicho impuesto a un tipo de gravamen del 1 por 100, siempre que
el nimero de participes sea como minimo el previsto en el articulo quinto de la Ley 35/2003
y sucesivas modificaciones. Con fecha 1 de enero de 2015, ha entrado en vigor la Ley
27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades que en su Disposicion
derogatoria deroga el Texto Refundido de la Ley del Impuesto sobre Sociedades aprobado
por el Real Decreto 4/2004, manteniendo el tipo de gravamen en el 1 por 100.

El capitulo de "Acreedores - Administraciones Publicas" recoge, principalmente, el
Impuesto sobre beneficios devengado en el ejercicio, que se obtiene, principalmente, de
aplicar el 1 al resultado contable antes de impuestos. No existen diferencias significativas
entre el resultado contable antes de impuestos del ejercicio y la base imponible del
Impuesto sobre beneficios.

De acuerdo con la legislacién vigente, las declaraciones para los diferentes impuestos a
los que el Fondo se halla sujeto no pueden considerarse definitivas hasta haber sido
inspeccionadas por las autoridades fiscales o haber transcurrido el plazo de prescripcién
de cuatro afios. El Fondo tiene abiertos a inspeccion todos los impuestos a los que esta
sujeto de los ultimos cuatro ejercicios.

No existen contingencias significativas que pudieran derivarse de una revision por las
autoridades fiscales.
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11. Otra informacion

La Sociedad Gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas
en el articulo 67 de la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones y en el articulo 139 del Real
Decreto 1082/2012, y sucesivas modificaciones. Para ello, la Sociedad Gestora ha
adoptado procedimientos para evitar conflictos de interés y asegurarse de que las
operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios de mercado.
Los informes periddicos incluyen, segun lo establecido en la Circular 4/2008 de la C.N.M.V,,
y sucesivas modificaciones, informacion sobre las operaciones vinculadas realizadas.
Asimismo, incluyen las posibles operaciones vinculadas realizadas por cuenta del Fondo
con la Sociedad Gestora o con personas o entidades vinculadas a la Sociedad Gestora,
indicando la naturaleza, riesgos y funciones asumidas en dichas operaciones.

Respecto a la operativa que realiza con el Depositario, en la Nota de “Tesoreria” se indican
las cuentas que mantiene la Sociedad con el Depositario y en el Anexo | se recogen las
adquisiciones temporales de activos contratadas con éste, al 31 de diciembre de 2015.

Al tratarse de una entidad que por sus peculiaridades no dispone de empleados ni oficinas
Y que por su naturaleza debe estar gestionada por una Sociedad Gestora de Instituciones
de Inversion Colectiva, los temas relativos a la proteccién del medio ambiente y la
seguridad y salud del trabajador aplican exclusivamente a dicha Sociedad Gestora.

Los honorarios percibidos por PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. por servicios de

auditoria de cuentas anuales y por otros servicios correspondientes a los ejercicios 2015 y
2014, ascienden a 2 miles de euros en ambos ejercicios.
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Evolucion de mercados
Economia

Durante el afio 2015 hemos visto multitud de incertidumbres en los mercados, unas
provenientes de paises como Grecia o China, otras del mercado de las materias primas vy,
por ultimo, las dudas surgidas acerca de las politicas a adoptar por parte de los bancos
centrales.

Con respecto a Grecia, la victoria electoral del partido de izquierdas Syriza, con su discurso
anti-austeridad y su intencién de renegociar los términos vigentes del rescate, provocd un
aumento de la incertidumbre entre los socios europeos. No obstante, a principios del
verano, con la convocatoria de un incierto Referéndum acerca de la permanencia en la
Eurozona, la situacidon en el pais heleno se calmé tras asumir el gobierno las medidas
adoptadas por la troikka comunitaria, ello suponia el acceso por parte de Grecia a las ayudas
de la Unién Europea para que el pais Heleno pudiera hacer frente a sus obligaciones.

Después del verano, China fue el detonante de la elevada volatilidad que se observé en
los mercados como consecuencia del miedo a un aterrizaje forzoso de su economia. Y es
que, no solo la publicacidén de las cifras macroecondmicas en el pais sefialaba hacia una
desaceleracion sin freno, sino que ademas las principales autoridades iniciaron una senda
de medidas para tratar de frenar una salida de flujos de inversién masiva, como fue la
devaluacién de su divisa en agosto.

Las materias primas ciclicas sufrieron las peores consecuencias en 2015, con el crudo
corrigiendo un 30 vy el cobre cediendo un 25 . Gran cantidad de paises, tanto
desarrollados como en desarrollo, se vieron impactados por los movimientos de las
materias primas. Brasil asume una rebaja de su calidad crediticia por debajo de grado de
inversion, las divisas de paises exportadores como Australia o Canada se ven perjudicadas
y el déficit fiscal de los paises arabes se ve fuertemente penalizado. Sin embargo, la OPEP
decidié en su reunion del 4 de diciembre mantener los niveles de produccién lo que no
ayudo a soportar el precio del oro negro.

Por su parte, el papel de los Banco Centrales de las principales areas ha sido, como era
de esperar, dispar entre unos paises y otros. En septiembre, el BCE decidié ampliar los
limites maximos de compra por activo mientras que sefialaba recortes en sus previsiones
de crecimiento e inflacion, y a finales de 2015 optd por bajar los tipos de la facilidad de
depdsito y por ampliar el programa de compra de activos por seis meses mas hasta marzo
de 2017. Ademas, incluyé como activos comprables los bonos regionales y municipales y
dejé la puerta abierta a alargar el programa en el tiempo si fuese necesario. Con todo ello,
parece que el consenso de mercado se vio decepcionado ya que consideraba necesarias
mas medidas de estimulo. LaFed, por su lado, se agarraba a la debilidad de las economias
emergentes en septiembre para justificar sus préximas decisiones sobre tipos. Sin
embargo, a finales de diciembre consideré oportuna una subida de los tipos oficiales de
cuarto de punto a raiz de la mejora de los datos macroecondmicos estadounidenses. El
Banco de Japén continué con su plan sobre politica monetaria expansiva mientras mira
con recelo la caida de la economia china y, por ultimo, el Banco Central de China bajo los
tipos de interés y los de depdsito para apoyar su economia, intentando evitar una
ralentizacién del crecimiento econdémico.
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Por uitimo, con respecto a nuestro pais, a mitad del semestre parecia que los problemas
politicos en Espafa y Portugal se relajaban. Sin embargo, las elecciones generales en
Espafia empariaron el fin de afio al no conseguir ningun partido la mayoria absoluta y hacer
necesaria un gobierno de coalicién que no termina de parecer factible en el corto plazo.
Las apuestas aumentan hacia una nueva celebracién de elecciones generales en mayo de
2016.

Destacar que para el afio 2016, el Banco Mundial ha rebajado sus expectativas de
crecimiento global, debido a un menor crecimiento de las economias emergentes. En
conjunto, la institucion espera un avance del PIB mundial del +2,9 frente al+3,3 anterior
y +2,5 del aflo 2015. En particular, ha revisado a la baja el crecimiento de China hasta
un+6,7 ,+7 anterior, al tiempo que Rusia y Brasil seguirian en recesién con una caida
del PIB del -0,7 vy del-2,5 respectivamente.

De cara al 2016, esperamos que las tanto las materias primas como las medidas a adoptar
por parte de los bancos centrales sigan estando presentes en el dia a dia de los mercados.
Respecto a las materias primas esperamos que el precio del crudo se estabilice en los
niveles de finales del afio 2015 y recuperen algo del terreno perdido, en este sentido los
principales miembros exportadores de crudo ya estan tomando las medidas oportunas para
reducir la oferta de crudo en los mercados. Respecto al tema de los bancos centrales,
China sigue con sus politicas monetarias expansivas y, tras devaluar el yuan a principios
de afno, ha comentado que no piensan hacer mas devaluaciones de su divisa durante el
affo 2016, si bien esta expectante acerca de los datos economicos. Respecto a Japédn,
siguen manteniendo las politicas monetarias expansivas hasta alcanzar el objetivo de
inflacion que se habian prefijado, sin embargo los ultimos comentarios de las autoridades
monetarias muestran que no van incrementar los programas de recompra de activos. Por
su parte en la Eurozona, se espera que en la reunidon de marzo el BCE adopte medidas
para lograr alcanzar los objetivos de inflacion, siendo necesario que éstas sean efectivas y
permitan expandir el crédito a la economia. En EEUU, el ritmo de la Reserva Federal es
diferente al del resto de las grandes economias porque sus objetivos iniciales de inflacién
y empleo ya han sido alcanzados por lo que el paso a dar es diferente al resto, los buenos
datos econdmicos americanos permiten a las autoridades subir los tipos de interés, sin
embargo la situacién econémica del resto de economias hace que la FED tenga dudas
acerca del ritmo de subidas.

Mercados

Con todo ello, la Bolsa Americana cayd un -1 en 2015, mientras que el Eurostoxx 50
sumé un +4 | impulsado principalmente por Alemania (Dax +10 ) y limitado por la
incertidumbre politica de Esparia (Ibex -7 ). En Asia, Japdn apunta ganancias en el afo
del +10 mientras que los Mercados Emergentes anotan caidas del -17

En los mercados de Renta Fija, la Deuda Publica europea de corto y medio plazo subid en
precio mientras que los tramos largos cayeron. A modo de ejemplo el bono aleman a 10
afos amplié en el afio del 0,54 al 0,63 vy el esparioldel 1,61 al 1,77 . Sin embargo,
los bonos americanos terminaron con ampliacién de tipos en todos los plazos tras la subida
de tipos por parte de la Reserva Federal el pasado mes de diciembre.
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El comportamiento de las materias primas ha sido durante el afio 2015 una de las variable
claves del mercado, en este sentido el petroleo ha caido en el afio un -30,46 . Varias
pueden ser las razones del desplome del crudo, el incremento en la oferta proveniente de
Iran tras el levantamiento de las sanciones por parte de Europa y EEUU, la caida de la
demanda como consecuencia del menor crecimiento de China o la guerra abierta entre los
paises exportadores de crudo. Respecto a otras materias primas, el cobre perdi6 un

-24 44 o el carbdn retrocedid un -18,78 afectados ambos por la reduccion de la
demanda.

Respecto a las divisas, como se esperaba, por las diferentes politicas econémicas que
existen actualmente en Europa y EEUU, fuerte depreciacién del euro frente al délar, hasta
niveles cercanos al 1,08 desde el 1,21 de finales del 2014, asi mismo las divisas mas
ligadas a las materias primas, como el délar australiano o el canadiense, también han
sufrido pérdidas respecto al délar americano. Respecto al Yen, a pesar de tener un afio
bastante volatil, a finales de afio se quedé en niveles de 120 Yen/Délar similar a los vistos
a finales del afio 2014.

Para el afio 2016, creemos que la nota dominante en los mercados sera la volatilidad.
Existen multitud de eventos que van a hacer que los mercados tengan movimientos
extremos hacia un lado. Entre éstos podemos destacar, por orden cronolégico, la formacién
de gobierno en Espania, el referéndum de permanencia en la Union Europea por parte del
Reino Unido (Brexit) o la eleccién de nuevo presidente en EEUU. A todos estos eventos
se unen las, ya comentadas, incertidumbres provenientes de las politicas monetarias a
adoptar por los Banco Centrales (China, Japon, EEUU y la Eurozona), la estabilizacién de
las materias primas o el permanente riesgo geopolitico en el que el mundo esta inmerso.

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo esta destinado a la
consecucion de su objeto social, ajustando sus objetivos y politicas de gestion de los
riesgos de mercado, crédito, y liquidez de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos
por la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones, de Instituciones de Inversién Colectiva y
desarrollados por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, y sucesivas modificaciones,
por el que se reglamenta dicha Ley y las correspondientes Circulares emitidas por la
Comision Nacional del Mercado de Valores.

Gastos de I+D y Medio Ambiente

A lo largo del ejercicio 2015 no ha existido actividad en materia de investigacidén y
desarrollo.

En la contabilidad de la Entidad correspondiente a las cuentas anuales del ejercicio 2015
no existe ninguna partida que deba ser incluida en el documento aparte de informacion
medioambiental.

Acciones propias

Al Fondo no le aplica lo referente a las acciones propias.
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Acontecimientos posteriores al cierre al 31 de diciembre de 2015

Desde el cierre del ejercicio al 31 de diciembre de 2015 hasta la fecha de este informe de
gestién, no se han producido hechos posteriores de especial relevancia que no se sefialen
en la memoria.
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DILIGENCIA DE FIRMA

Diligencia que levanta el Secretario del Consejo de Administracion de Unigest, Sociedad
Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. D2 Yolanda Cordon Quintana para hacer
constar:

Reunidos los Administradores de Unigest, 5.G.1.I.C., S.A. en fecha 15 de marzo de 2016, y en
cumplimiento de la legislacion vigente, proceden a formular las cuentas anuales y el informe
de gestion del ejercicio anual terminado al 31 de diciembre de 2015 de los Fondos de
Inversion detallados en el Anexo |, los cuales vienen constituidos por los documentos
firmados que preceden a este escrito firmados por el Secretario del Consejo de
Administracion a efectos de identificacion.

Todos los sefiores Consejeros, cuyos nombres y apellidos constan a continuacion, firman la
presente diligencia en prueba de conformidad con lo que antecede, de lo que doy fe.

Lo\ el
e

D. Miguel Angel Troya Ropero D. Agustin Maria Lomba Sorrondegui
Presidente Consejero

D. Oscar Garcia Oltra Dfia. Maria Concepcion De La Fuente
Consejero De Maria
Consejera
D. Carlos Ranera Gonzalez D. Isidro Rubiales Gil
Consejero Consejero

\b

D. José Luis Berrendero Bermudez de Castro
Consejero

TD9311684
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RELACION DE FONDOS AUDITADOS

UNIFOND 2020-1li, Fl

UNIFOND 2018-V, Fl

UNIFOND 2021-l, Fl

UNIFOND 2016-V, Fl

UNIFOND 2016-VI, FI

UNIFOND 2017-1, Fi

UNIFOND 2016-IX, FI

UNIFOND 2020-11, FI

UNIFOND 2017-111, Fi

UNIEOND BOLSA GARANTIZADO 2016-IX, Fl
UNIFOND BOLSA INDICE GARANTIZADO, Fl
UNIFOND 2017-11, Fl

UNIFOND BOLSA GARANTIZADO 2020-1V, FI
FONDESPANA-DUERO DEPOSITO, Fl
FONDESPANA-DUERO RENTA FIJA IMPULSO, Fi
FONDESPANA-DUERO RENTA FIJA CORTO PLAZO, Fl
FONDESPANA-DUERO RENTA FIJA LARGO PLAZO, FI
FONDES-DUERO FONDTESORO CORTO PLAZO, Fl
FONDESP-DUERO FONDTESORO LARGO PLAZO, Fl
FONDESPANA-DUERO MONETARIO, Fi

UNIFOND RENTA FIJA EURO, FI

UNIFOND 2018-l1, Fi

UNIFOND TESORERIA, FI
UNIFOND BOLSA GARANTIZADO 2017-XI, Fl
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UNIFOND BOLSA GARANTIZADO 2016-l, FI
UNIFOND CRECIMIENTO 2017-VI, FI

UNIFOND GARANTIZADO MAS 3, Fi

UNIFOND 2017-VI, FI

UNIFOND GARANTIZADO MAS 3 11, FI

UNIFOND 2016-VII, Fi

UNIFOND 2020-IX, FI

UNIFOND 2021-l, FI

UNIFOND 2016-111, FI

UNIFOND 2016-1V, FI

FONDESPANA-DUERO RENTA VARIABLE ESPANOLA, FI
UNIFOND RENTA VARIABLE I, FI

UNIFOND MIXTO RENTA FUA, FI

UNIFOND MIXTO RENTA VARIABLE Fl
FONDESPANA-DUERO RENTA VARIABLE EUROPA, Fl
FONDESPANA-DUERO RENTA FIJA MIXTA, Fi
FONDESPANA-DUERO RENTA VARIABLE MIXTA, Fl
FONDESPANA-DUERO EMERGENTES, Fl

UNIFOND BOLSA GARANTIZADO 2017-1V, Fi
UNIFOND BOLSA GARANTIZADO 2018-1V, FI
UNIFOND BOLSA GARANTIZADO 2019-V, Fi
UNIFOND BOLSA GARANTIZADO 2019-1I, FI
UNIFOND BOLSA 2018-|, FI

UNIFOND BOLSA 2018-lli, FI

UNIFOND BOLSA GARANTIZADO 2020-1, FI

UNIFOND BOLSA 2020-V,,
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FONDUERO CAPITAL GARANTIZADO 4, Fl

FONDUERO EUROBOLSA GARANTIZADO, Fl
FONDESPANA-DUERO DOLAR GARANTIZADO, FI
FONDESPANA BOLSA EUR GARANTIZADO 2, F
FONDESPANA BOLSA EUROPEA GARANTIZADO 3, FI
FONDESPANA BOLSA INTERNACIONAL GARANTIZADO, Fi
FONDESPANA BOLSA AMERICANA GARANTIZADO, Fl
FONDES-DUERO BOLSA EUROPEA GARANTIZADO 1/2017, FI
FONDES-DUERO GARANTIZADO BOLSA 1V/2020, FI
FONDESP-DUERO GARANTIZADO BOLSA 1/2022, Fl
FONDESPANA-DUERO GARANTIZADO RENTA FIJA 2, F
FONDESPANA-DUERO GARANTIZADO 2022-1l, F
FONDESPANA-DUERO GARANTIZADO RENTA FlIA 4, Fi
FONDESPANA-DUERO GARANTIZADO RENTA FIJA 5, Fi
FONDESPANA-DUERO GARANTIZADO RENTA FUJA 6, Fl
FONDESPANA-DUERO GARANTIZADO RENTA FUA 1/2016, Fl
FONDES-DUERO GARANTIZADO RENTA FIJA VI1/2017, FI
FONDESPANA-DUERO GARANTIZADO RENTA FlJA 1/2022, FI
FONDESP-DUERO GARANTIZADO RENTA FlJA IV/2020, F
FONDESP-DUERO GARANTIZADO RENTA FIJA IMPULSO, Fl
FONDESPANA GARANTIZADO RENTA FIJA 3, FI

UNIFOND 2018-VI, FI

UNIFOND GARANTIZADO 4 X 4, F

UNIFOND 2017-X, FI

UNIFOND 2016-XI, FI
UNIFOND 2017-XI, FI
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UNIFOND 2018-X, FI
UNIFOND 2019-1, FI

UNIFOND 2018-IX, Fl

UNIFOND CRECIMIENTO, FI

UNIFOND CRECIMIENTO 2019-1V, FI
FONDESPANA-DUERO PREMIER RENTA FIIA, Fl.
UNIFOND AUDAZ, FI

UNIFOND MODERADO, Fl

UNIFOND CONSERVADOR, Fl

UNIFOND EMPRENDEDOR, FI
FONDESPANA-DUERO GLOBAL MACRO, Fl
FONDESPANA-DUERO DIVISA, FI
FONDES-DUERO ALTERNATIVO PLUS, FI
FONDESPANA-DUERO CONSERVADOR, Fl
FONDESPANA-DUERO MODERADO, Fl
FONDESPANA-DUERO EMPRENDEDOR, Fi
FONDESPANA-DUERO AUDAZ, FI
FONDESPANA-DUERO HORIZONTE 2018, FI
FONDESPANA-DUERO ALTERNATIVO CORTO PLAZO, FI
FONDESPANA-DUERO HORIZONTE 2019, Fl
UNIFOND RETORNO PRUDENTE, FI
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Anotado con numero de Libro Indicador:574/2016.-

Madrid a 29 de marzo de 2016




