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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

A los Accionistas de NASHIRA CAPITAL S.I.C.AV. S.A. por encargo del Organo de
Administracion:

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas de la sociedad NASHIRA CAPITAL
S.I.C.AV., SA., que comprenden el balance 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 en relacion con las cuentas anuales

Los administradores son responsables de formular las cuentas anuales adjuntas, de forma
que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de los resultados de
NASHIRA CAPITAL S.I.C.A.V., S.A., de conformidad con el marco normativo de informacion
financiera aplicable a la entidad en Espafia, que se identifica en la nota 2 de la memoria
adjunta, y del control interno que consideren necesario para permitir la preparacion 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, asi 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 valoracién de los riesgos de
incorreccion 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 entidad de las cuentas anuales, con el fin de disefar los
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcion de las circunstancias, y no con
la finalidad de expresar una opinion sobre la eficacia del control interno de la entidad. Una
auditoria también incluye la evaluacion de la adecuacion de las politicas contables aplicadas
y de la razonabilidad de las estimaciones contables realizadas por la direccion, asi como la
evaluacion de la presentacion de las cuentas anuales abreviadas tomadas en su conjunto.

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

AVRP Auditores S.1. - NIF: B-62.344.767. Inscrita en el Registro Mercantil de Barcelona en el Tomo 33.017, Folio 57, Hoja B-219.941
Inscrita en el Registro Oficial de Auditores de Cuentas con el n? $1385 y en el Registro del ICJCE con el n® 667

Tel. 932 412 898* - Fax. 932 412 899 - e-mail: ay
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Opinion

En nuestra opinion, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de la sociedad
NASHIRA CAPITAL S.I.C.AV., S.A. a 31 de diciembre de 2015, asi como de sus resultados
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco
normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion y, en particular, con los
principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestion adjunto del ejercicio 2015 contiene las explicaciones que los
administradores consideran oportunas sobre la situacion de la sociedad, la evolucién de sus
negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos
verificado que la informacion 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 verificacion del informe de gestidn con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no
incluye la revision de informacion distinta de la obtenida a partir de los registros contables de
la sociedad.
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Entidad : NASHIRA CAPITAL S.I.C.A.V,, S.A.

BALANCE DE SITUACION

AL CIERRE DEL EJERCICIO 2015
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ACTIVO Clave 2015 2014
A) ACTIVO NO CORRIENTE 0010 0,00 0,00
I. Inmovilizado intangible 0020 0,00 0,00
I1. Inmovilizado material 0030 0,00 0,00
1.Bienes inmuebles de uso propio 0040 0,00 0,00
2.Mobiliario y enseres 0050 0,00 0,00
ITI. Activos por impuestos diferidos 0060 0,00 0,00
B) ACTIVO CORRIENTE 0070  35.340.070,97 31.156.537,18
[. Deudores (Nota 5) 0080 852.741,32 520.785,28
I1. Cartera de inversiones financieras (Nota 6) 0090  33.100.610,25  30.226.265,62
1. Cartera interior 0100 0,00 1.150.000,00
) 1.1 Valores representativos de deuda 0110 0,00 1.150.000,00
— 1.2 Instrumentos de Patrimonio 0120 0,00 0,00
1.3 Instituciones de inversién colectiva 0130 0,00 0,00
=9 1.4 Depésitos en EECC 0140 0,00 0,00
=0 1.5 Derivados 0150 0,00 0,00
os) 1.6 Otros 0160 0,00 0,00
—td 2.Cartera exterior 0170 33.100.610,25 29.076.264,99
2.1. Valores representativos de deuda 0180 0,00 0,00
o 2.2 Instrumentos de patrimonio 0190 0,00 0,00
) 2.3 Instituciones de inversion colectiva 0200  33.100.559,25 29.076.264,99
b 2.4 Depositos en EECC 0210 0,00 0,00
2.5 Derivados 0220 51,00 0,00
2.6 Otros 0230 0,00 0,00
3.Intereses de la cartera de inversion 0240 0,00 0,63
4.Inversiones morosas, dudosas o en litigio 0250 0,00 0,00
I11. Periodificaciones 0260 0,00 0,00
IV. Tesoreria (Nota 7) 0270 1.386.719,40 409.486,28
TOTAL ACTIVO (A+B) 0280  35.340.070,97 31.156.537,18
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PATRIMONIO Y PASIVO Clave 2015 2014
A) PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O ACCIONISTAS(Nota 9) 0290 35.284.450,84 31.106.424,43
A-1) Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas 0300 35.284.450,84 31.106.424,43
1. Capital 0310 27.000.024,00 23.999.994,00
11. Participes 0320 0,00 0,00
[11. Prima de emision 0330 1.326.343,64 -42.624,83
IV. Reservas 0340 7.149.131,48 5.845.659,69
V. (Acciones propias) (Nota §) 0350  -1.490.699,39 -76,22
V1. Resultados de ejercicios anteriores 0360 0,00 0,00
VII. Otras aportaciones de socios 0370 0,00 0,00
VI1II Resultado del ejercicio (Nota 3) 0380 1.299.651,11 1.303.471,79
IX. . (Dividendo a cuenta) 0390 0,00 0,00
A-2) Ajustes por cambios de valor en inmov. material de uso propio 0395 0,00 0,00
A-3) Otro patrimonio atribuido 0400 0,00 0,00
B) PASIVO NO CORRIENTE 0410 0,00 0,00
I. Provisiones a largo plazo 0420 0,00 0,00
I1. Deudas a largo plazo 0430 0,00 0,00
I11. Pasivos por impuesto diferido 0440 0,00 0,00
C) PASIVO CORRIENTE 0450 55.620,13 50.112,75
1. Provisiones a corto plazo 0460 0,00 0,00
11. Deudas a corto plazo 0470 0,00 0,00
111. Acreedores (Nota 10) 0480 55.620,13 50.112,75
[V. Pasivos financieros 0485 0,00 0,00
V. Derivados 0490 0,00 0,00
V1. Periodificaciones 0500 0,00 0,00
TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO (A+B+C) 0510 35.340.070,97 31.156.537,18
CUENTAS DE ORDEN 0
1.CUENTAS DE COMPROMISO 0520 7.056.780,00 5.805.300,00
1.1 Compromisos por operaciones largas de derivados 0530 7.056.780,00 5.805.300,00
1.2 Compromisos por operaciones cortas de derivados 0540 0,00 0,00
2.0TRAS CUENTAS DE ORDEN (Nota 11) 0550 12.999.996,00 16.000.026,00
2.1 Valores cedidos en préstamos por la [IC 0560 0,00 0,00
2.2 Valores aportados como garantia por la HC 0570 0,00 0,00
2.3 Valores recibidos en garantia por la [IC 0580 0,00 0,00
2.4 Capital nominal no suscrito ni en circulacion (SICAV) 0590 12.999.996,00 16.000.026,00
2.5 Pérdidas fiscales a compensar 0600 0,00 0,00
2.6 Otros 0610 0,00 0,00
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 0620  20.056.776,00 21.805.326,00

NASHIRA CAPITAL, S.1.C AV, S.A.
Cuentas Anuales
31 de diciembre de 2015




En BARCELONA, a 17 de marzo 2016, queda formulado ¢l Balance de Situacién, dando su conformidad
mediante firma ¢l Consejo de Administracion de la entidad:

D. ANTONIO GIMENEZ F
Presidente- Consejero

Consgjero

D. JAVIER GARCIA MATIA

Cons__ej/m
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Cuentas Anuales ~ \M
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CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS

CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO TERMINADO EL

31 DE DICIEMBRE DE 2015




CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS Clave 2015 2014
| Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos 0010 0,00 0,00
2 Comisiones retrocedidas a la [IC 0020 17.999,52 0,00
3 Gastos de personal 0030 0,00 0,00
4 Otros gastos de explotacion(Nota 6) 0040 -153.890,52 -133.200,53

4.1 Comision de gestion 0050 -87.208.,46 -74.712,65
4.2 Comision depositario 0060 -36.854,08 -30.606,30
4.3 Ingreso/gasto por compensacion compartimento 0080 0,00 0,00
4 4. Otros 0090 -29.827,98 -27.881,58

5 Amortizacion del inmovilizado material 0100 0,00 0,00

6 Excesos de provisiones 0110 0,00 0,00

7 Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado 0120 0,00 0,00

A.1.) RESULTADO DE EXPLOTACION 0130 -135.891,00 -133.200,53

8 Ingresos financieros (Nota 6) 0140 455.736,87 405.010,22

9 Gaslos linancieros 0150 -11.257,60 -3.347,52

10 Variacion del valor razonable instrumentos financieros (Nota 6) 0160 366.628,97 826.484,64

10.1 Por operaciones de cartera interior 0170 0,00 -22,77
10.2 Por operaciones de cartera exterior 0180 366.628,97 826.507.41
10.3 Por operaciones con derivados 0190 0,00 0,00
10.4 Otros 0200 0,00 0,00

11 Diferencias de cambio (Nota 6) 0210 3.177,50 8.809,26

12 Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos 0220 634.384,17 212.882,11

financieros

12.1 Deterioros 0230 0,00 0,00
12.2 Resultados por operaciones de la carlera interior 0240 0,00 25,68
12.3 Resultados por operaciones de la cartera exterior 0250 182.539,19 106,43
12.4. Resultado por operaciones con derivados 0260 451.844,98 212.750,00
12.5. Otros 0270 0,00 0,00

A.2)) RESULTADO FINANCIERO 0280 1.448.669.91 1.449.838,71

A.3.) RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 0290 1.312,778,91 1.316.638,18
13 Impuesto sobre beneficios (Nota 12) 0300 -13.127,80 -13.166,39

A4) RESULTADO DEL EJERCICIO 0310 1.299.651,11 1.303.471,79
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En BARCELONA, a 17 de marzo de 2016, queda formulada la Cuenta de pérdidas y ganancias dando su
conformidad mediante firma el Consejo de Administracién de la entidad:

D. ANTONIO GIMEN
Presidente- Consejefo

ORENCIO

D. JAVIER GARCIA MATIAS
Consejero

NASHIRA CAPITAL, S.I.C. AV, S.A.
Cuentas Anuales
31 de diciembre de 2015
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ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO
CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO TERMINADO EL

31 DE DICIEMBRE DE 2015

NASHIRA CAPITAL, SI.C. A V., S.A.
Cuentas Anuales
31 de diciembre de 2015
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A) ESTADO NORMAL DE INGRESOS Y GASTOS

Pag.: 8

Nota  Ejercicio2015 Ejercicio2014

A) RESULTADO DE LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS
INGRESOS Y GASTOS IMPUTADOS DIRECTAMENTE AL
PATRIMONIO NETO
1. Por valoracion de instrumentos financieros
1. Activos financieros disponibles para la venta
2. Otros ingresos/gastos
I1. Por coberturas de flujos de efectivo
II1. Subvenciones, donaciones y legados recibidos
IV. Por ganancias y pérdidas actuariales y otros ajustes
V. Por activos no corrientes y pasivos vinculados, mantenidos para venta
V1. Diferencias de conversion
VII. Efecto impositivo
B) TOTAL INGRESOS Y GASTOS IMPUTADOS DIRECTAMENTE
EN PATRIMONIO NETO (I+11+...+V
TRANSFERENCIAS A LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS
VIIL Por valoracion de instrumentos financieros
1. Activos financieros disponibles para la venta
2. Otros ingresos/gastos
IX. Por coberturas de flujos de efectivo
X. Subvenciones, donaciones y legados recibidos
XI. Por activos no corrientes y pasivos vinculados, mantenidos para venta
XII. Diferencias de conversion
XIII. Efecto impositivo
C) TOTAL TRANSFERENCIAS A LA CUENTA DE PERDIDAS Y
GANANCIAS (VHIHIX+...+XIIT)
TOTAL DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS (A+B+C)

NASHIRA CAPITAL, S1.C. A V., S.A.
Cucntas Anuales
31 de diciembre de 2015

1.299.651,11

0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

0,00
1.299.651,11

1.303.471,79

0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

0,00
1.303.471,79



S10T AP 244D P [
w®:~32< seany

VSTAVOTS TTVLIdVDO VIIHSVYN

P8 0SYP8T € 1T 1S9°667°1 6€669°06¥°1- 8P IS 6Y1L P9 EPE9TE ] 00°P20°000°LT S10Z O1D1DYALA TAA TYNIA ‘'OqTVS "4
L1'896'89¢ 1 6L 1LY €0E - 6L 1LY E0E L LY'896'89€' | S3UOIORLIBA SBII) T
UQIOBZLIO[BAI 3P BAIISAI B[ 9P OJUIIUIAO " |
L'896'89¢ 6L 1LY €0E 1~ 6L° 1LY €0E | LY"896'89€° 1 ojau otuowined jap SaUOIRLILA SENQ ||
00°0€0°000°€ 00°0£0°000°€ sourejardoid o so120s uoo sauoroerado senO
SO10032U UQIdRUIqIIOd 012U Ned (UOI2ONPaT) 0JUAWIIdU] "
LI€T9°06¥ 1- LI€T9°06¥ 1~ serdoxd sauoredidiuied o sauo1908 U0D sauowelad() ¢
SOPUSPIAID P UOLNQLISI(-)
ojau otsowited U3 soraroueulf soArsed ap UQISIIAUOD) €
Tended ap sauoroonpay (-) 7
[exrdes ap sojuatuny |
£8°901°60S ' LI'ET906Y I~ 00°0£0°000'€ sowe1ardoxd o 501908 uod sauoreIdd) I
111596671 111596671 SOpPIO0U0221 S03seT A s0saIgul [BJ0] |
Y PTrI0LIE LY'E0E' 1 9L 69°659°S¥8'S £8'79°TH- 00°P66"666°€T $10Z O1DIDYArd '1dd Ol ‘0aviIsary oavs ‘d
107 selod 10d sasnly |
107 ouL2ILd ap soiquued 1od sasnly |
EPPTPI0I'IE | 6L 1LY €OE'T 9L 69°659°S¥8'S £8'¥T9°TH- 00°466°666°€T $10Z OIDIDUACA 14d TVNIA ‘OdTVS D
68°LT- 1P €S 176'¢- LSLIS YO YSSI0LLS T 68°LT SauotoeLieA SBNQO T
UQIDBZLIO[BASI 2P BAIISI B[ 9P OJUIIWIAOIN |
68°LT- L' EESTIT6€- L8LISHYO'] PSSI0LL T 68°LT- o1au otuowitned [op souoidELIRA SENO (]
sotreyaidoid o s0100s U0d sauoroeado seng £
SO19033U UQIdBUIQIOI 0}au ned (UQIdoNpar) OJuSLWAIdY] g
00°s- 00°S- serdoid sauoredionted o sauorooe uod ssuotoeiado) ¢
SOPUSPIAIP 3P UOIONQLISICI(-) '
ojau oruousied ud so1aoueulj soarsed ap uQISIdAUOD) ‘€
endes ap sauoronpay (-) ¢
[endes ap sojudwiny |
00°S- 00°6- sotreyardoid o so100s uoo sauotderddp |
6L 1LY E0E'] 6L LY E0E L SOPI90U0d2I SOJSES A SOSAIBUI [RI0]. |
£5°586°708°6C IP'€€S°1T6'E LS'LISTPOL- L SI'vY9'896'C $6°965 TH- 00°P66666'€T P10Z OIDIDUACA T1Ad OIDINI ‘OdV.LISOArY OA1VvS 4
SaIoLdUR K €107 Sa1ol1d 10d sasnly ||
S2IOLIAIUR K €7 0L ap soiqued sod saysnly |
£5°686°708°67 IP'EES 1T6'E LSLISTHO' ]~ (44l Vin SI'vY9'896°C $6'965°CH- 00°v66 666'€T €107 OIDIDYArd TAd TVNIA ‘OdTIVS 'V
TVIOL [JEIeYEIE] $2.10143) B serdoad SBAIISIY UQISIIA AP BUILIJ OPRIMLIISTY
1op opElnsAY SO omouyed ua [eade)

op sope)nsay

sauonednRIBd
A Sau0IdY

OLIN OINOIWIRILVd T4 N4 SOIFIAVD Ad TVLOL OAV.LSA (d




En BARCELONA, a 17 de marzo de 2016, queda formulado el Estado de Cambios en el Patrimonio Neto
dando su conformidad mediante firma el Consejo de Administracion de la entidad:

D. JAVIER GARCIA 1
Consejero

—

NASHIRA CAPITAL, S.I.C.A.V.,, S.A.
Cuentas Anuales
31 de diciembre de 2015
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MEMORIA
EJERCICIO ECONOMICO

Del 01/01/15 al 31/12/15

NASHIRA CAPITAL, S1.C. AV..S.A. \
Cuentas Anuales
31 de diciembre de 2015
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NASHIRA CAPITAL SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL
VARIABLE, SOCIEDAD ANONIMA

Inscrita en la CNMYV el 20/05/03 con el numero 2797

NOTA 1. CONSTITUCION, DOMICILIO Y ACTIVIDAD DE LA SOCIEDAD

NASHIRA CAPITAL Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A. (en adelante, la Sociedad) se
constituyé como Sociedad Andnima en Espafia por tiempo indefinido, el 28 de noviembre de 2002. Su
domicilio social se encuentra en la Paseo de Gracia 17, de Barcelona estando gestionada por la Sociedad
Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva *“POPULAR GESTION PRIVADA, S.G.LL.C., S.A.”, sociedad
participada al 100% por “POPULAR BANCA PRIVADA, S.A”

Desde octubre de 2014 la entidad depositaria es “BNP PARIBAS SECURITIES SERVICES” sucursal en
Espaia.

La Sociedad no presenta cuentas anuales consolidadas por no concurrir en los limites y circunstancias del
articulo 42 del Cédigo de Comercio.

Las sociedades de inversion se regiran por lo establecido en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, asi como
por lo dispuesto en el Real Decreto 1082/2012de 13 de julio, por el que se aprueba el reglamento que regula las
instituciones de inversién colectiva y por la Ley 44/2002, de 22 de noviembre, la Ley 26/2003 de 17 de julio y
las circulares de la Comision Nacional del Mercado de Valores (CNMV). Los principales aspectos regulados
por esta normativa son los siguientes:

e Mantenimiento de un capital minimo de 2.400.000,00 euros. El capital estatutario maximo no
podra superar en mas de diez veces el capital inicial

e  El capital de las sociedades de inversion habra de estar integramente suscrito y desembolsado
desde su constitucidn, y se representard mediante acciones. Podran emitirse diferentes series de
acciones que se diferenciaran por las comisiones que les sean aplicables. Las acciones
pertenecientes a una misma serie tendran igual valor nominal y conferiran los mismos derechos.
Asimismo, cada una de estas series recibird una denominacion especifica, que ira precedida de la
denominacién de la sociedad y, en su caso, del compartimento. Dichas acciones podran estar
representadas mediante titulos nominativos o mediante anotaciones en cuenta.

El numero de accionistas de las sociedades de inversién no podra ser inferior a 100.
Reglamentariamente podra disponerse un umbral distinto, atendiendo a los distintos tipos de
activos en que la sociedad materialice sus inversiones, a la naturaleza de los accionistas o a la
liquidez de la sociedad. Asimismo, reglamentariamente podran establecerse requisitos adicionales
de distribucion del capital social entre los accionistas.

Las sociedades no constituidas por los procedimientos de fundacion sucesiva y de suscripcion
publica de participaciones dispondran de un plazo de un afio, contado a partir de su inscripcion en
el correspondiente registro administrativo, para alcanzar la cifra minima prevista en el parrafo
anterior.

e La Sociedad debe cumplir con un coeficiente minimo de liquidez del 1% del promedio mensual
de su patrimonio, que debe materializarse en efectivo, en depdsitos 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 patrimonio no
invertido en activos que formen parte del mencionado coeficiente de liquidez debera invertirse en
los activos o instrumentos financieros aptos seftalados en el articulo 36 del Reglamento de la Ley
35/2003 de 4 de noviembre.

NASHIRA CAPITAL, S.I.C. A V.. S.A.
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o La Sociedad se encuentra sujeta a unos limites generales a la utilizacién de instrumentos
derivados por riesgo de mercado, asi como a unos limites por riesgo de contraparte. Dichos
limites estan establecidos por la Orden EHA/888/2008, de 27 de marzo, por la Circular 3/1998 y
por el Real Decreto 1082/2013; no obstante, la CNMYV esta facultada para modificar los limites
establecidos siempre que concurran circunstancias de mercado que lo aconsejen.

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

*  Lacartera de valores de la Sociedad debe permanecer bajo la custodia de la entidad depositaria.

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

e La Sociedad debe remitir periodicamente a la CNMV los estados financieros relativos a la
evolucion de sus actividades.

La Sociedad estd inscrita con el nimero 2797 en el Registro Administrativo de Sociedades de Inversion
Mobiliaria de Capital Variable de la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

El objeto social exclusivo de la Sociedad es la adquisicion, tenencia, disfrute, administracion en general y
enajenacion de valores mobiliarios y otros activos financieros para compensar, por una adecuada composicion
de sus activos, los riesgos y los tipos de rendimiento, sin participacion mayoritaria economica o politica en otras
sociedades.

La politica de inversion de la Sociedad, asi como la descripcion de los principales riesgos asociados, se
detallan en el folleto registrado y a disposicion del publico en el registro correspondiente de la CNMV.

En general y debido a la operativa en mercados financieros de la Sociedad, los principales riesgos a los que
se encuentra expuesta son los siguientes:

Riesgo de inversion en paises emergentes: Las inversiones en mercados emergentes pueden ser mas volatiles
que las inversiones en mercados desarrollados. Algunos de estos paises pueden tener gobiernos relativamente
inestables, economias basadas en pocas industrias y mercados de valores en los que se negocian un nimero
limitado de éstos. El riesgo de nacionalizacion o expropiacion de activos, y de inestabilidad social, politica y
econdmica es superior en los mercados emergentes que en los mercados desarrollados. Los mercados de valores
de paises emergentes suelen tener un volumen de negocio considerablemente menor al de un mercado
desarrollado lo que provoca una falta de liquidez y una alta volatilidad de los precios.

Riesgo de mercado: El riesgo de mercado es un riesgo de caracter general existente por el hecho de invertir
en cualquier tipo de activo. La cotizacion de los activos depende especialmente de la marcha de los mercados
financieros, asi como de la evolucion economica de los emisores que, por su parte, se ven influidos por la
situacion general de la economia mundial y por circunstancias politicas y econémicas dentro de los respectivos
paises. En particular las inversiones conllevan un:

- Riesgo de mercado por inversién en renta variable: Derivado de las variaciones en el precio de los
activos de renta variable. El mercado de renta variable presenta, con caracter general una alta
volatilidad lo que determina que el precio de los activos de renta variable pueda

oscilar de forma significativa.

- Riesgo de tipo de interés: Las variaciones o fluctuaciones de los tipos de interés afectan al precio de
los activos de renta fija. Subidas de tipos de interés afectan, con caracter general, negativamente al
precio de estos activos mientras que bajadas de tipos determinan aumentos de su precio. La
sensibilidad de las variaciones del precio de los titulos de renta fija a las fluctuaciones de los tipos de
interés es tanto mayor cuanto mayor es su plazo de vencimiento.

NASHIRA CAPITAL, SI.C.A V.. S.A.
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- Riesgo de tipo de cambio: Como consecuencia de la inversion en activos denominados en divisas
distintas a la divisa de referencia de la accion se asume un riesgo derivado de las fluctuaciones del tipo
de cambio.

Riesgo de concentracién geografica o sectorial: La concentracion de una parte importante de las inversiones
en un Unico pais o en un nimero limitado de paises, determina que se asuma el riesgo de que las condiciones
economicas, politicas y sociales de esos paises tengan un impacto importante sobre la rentabilidad de la
inversion. Del mismo modo, la rentabilidad de una sociedad que concentra sus inversiones en un sector
economico o en un nimero limitado de sectores estara estrechamente ligada a la rentabilidad de las sociedades
de esos sectores. Las compaiifas de un mismo sector a menudo se enfrentan a los mismos obstaculos, problemas
y cargas reguladoras, por lo que el precio de sus valores puede reaccionar de forma similar y mas armonizada a
estas u otras condiciones de mercado. En consecuencia la concentracion determina que las variaciones en los
precios de los activos en los que se esta invirtiendo den lugar a un impacto en la rentabilidad de la participacion
mayor que el que tendria lugar en el supuesto de invertir en una cartera mas diversificada.

Riesgo de crédito: es el riesgo de que el emisor de los activos de renta fija no pueda hacer frente al pago del
principal y del interés.

Riesgo de liquidez: puede influir negativamente en la liquidez de la sociedad y/o en las condiciones de
precio ¢n las que la sociedad puede verse obligada a modificar sus posiciones.

Como consecuencia de todos los riesgos que soporta la sociedad el valor liquidativo de la accion puede
presentar una alta volatilidad.

Riesgos por inversion en instrumentos financieros derivados: El uso de instrumentos financieros derivados,
incluso como cobertura de las inversiones de contado, también conlleva riesgos, como la posibilidad de que
haya una correlacion imperfecta entre el movimiento del valor de los contratos de derivados y los elementos
objeto de cobertura, lo que puede dar lugar a que ésta no tenga todo el éxito previsto.

Las inversiones en instrumentos financieros derivados comportan riesgos adicionales a los de las inversiones
de contado por el apalancamiento que conllevan, lo que les hace especialmente sensibles a las variaciones de
precio del subyacente y puede multiplicar las pérdidas de valor de la cartera.

Asimismo, la operativa con instrumentos financieros derivados no contratados en mercados organizados de
derivados conlleva riesgos adicionales, como ¢l de que la contraparte incumpla, dada la inexistencia de una
camara de compensacion que se interponga entre las partes y asegure el buen fin de las operaciones.

La Sociedad Gestora tiene establecidos los mecanismos necesarios para controlar la exposicion a los riesgos
de mercado, crédito, liquidez y operacional. En este sentido, el control de los coeficientes normativos
mencionados en el apartado anterior, limitan la exposicion a dichos riesgos.

NOTA 2. BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES.

Estas cuentas anuales han sido preparadas de acuerdo con los principios contables y normas de valoracion
contenidas en la Circular 3/2008 de 11 de septiembre y sucesivas modificaciones.

Las cuentas anuales y estados de informacioén reservada de las instituciones de inversion colectiva deberan
ser redactados con claridad, de forma que la informacion suministrada sea comprensible y util para los usuarios
al tomar sus decisiones econémicas, debiendo mostrar la imagen fiel del patrimonio, la situacion financiera y los
resultados de la institucion, de conformidad con los requisitos de esta Circular.

A estos efectos, en el reconocimiento y contabilizacion de las operaciones se atenderd a su realidad o fondo
economico y no sélo a su forma juridica.

Asimismo, la informacién incluida en las cuentas anuales y estados de informacién reservada debera ser
relevante, fiable, integra, comparable y clara.

a) Imagen fiel
NASHIRA CAPITAL, SI.C.AV.. S.A.
Cuentas Anuales
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En cumplimiento de la legislacion vigente, los Administradores de la Sociedad han formulado estas cuentas
anuales con el objeto de mostrar la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera, de los resultados de
sus operaciones y de los cambios en el patrimonio neto.

Las citadas cuentas anuales han sido preparadas a partir de los registros auxiliares de contabilidad de la
Sociedad, de acuerdo con las normas de clasificacion y presentacion establecidas en la Circular 3/2008 de 11 de

septiembre, y en otra normativa vigente de la CNMV.

b) Principios contables

La contabilidad se desarrollara aplicando obligatoriamente los principios contables que se enuncian a
continuacion:

1. Empresa en funcionamiento

Se considerara, salvo prueba en contrario, que la gestion de la institucion de inversion colectiva
continuara en un futuro previsible, por lo que la aplicacion de los principios y criterios contables no
tiene el proposito de determinar el valor del patrimonio neto a efectos de su transmision global o
parcial, ni el importe resultante en caso de liquidacion total. No obstante, dada la naturaleza especifica
de las instituciones de inversion colectiva y su caracter abierto, las normas contables tendran como
finalidad la determinacién del valor liquidativo de las participaciones o acciones.

En la elaboracion de las cuentas anuales se ha considerado que la gestion de la Sociedad continuara en
el futuro previsible. Por tanto, la aplicacion 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
liquidacién.

2. Devengo

Los ingresos y gastos se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias atendiendo a la fecha de
devengo.

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 reversion se reconocen como
un gasto o un ingreso en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los efectos de las transacciones o hechos econdmicos se registraran cuando ocurran, imputandose al
ejercicio al que las cuentas anuales se refieran, los gastos y los ingresos que afecten al mismo, con
independencia de la fecha de su pago o de su cobro.

En aplicacion de este criterio y a efectos del calculo del valor tedrico, las periodificaciones de ingresos
y gastos se realizan diariamente como sigue:

* Los intereses de los activos y pasivos financieros se periodifican de acuerdo al tipo de interés
efectivo. Se exceptian de este principio los intereses correspondientes a inversiones dudosas,
morosas o en litigio, que se llevan a la cuenta de pérdidas y ganancias en ¢l momento efectivo del
cobro.

* Los ingresos de dividendos se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias en la fecha en que
nazca el derecho a percibirlos.

+ El resto de ingresos o gastos referidos a un periodo, se periodifican linealmente a lo largo del
mismo.

3. Uniformidad

Adoptado un criterio dentro de las alternativas que, en su caso, se permitan, debera mantenerse en el
tiempo y aplicarse de manera uniforme para transacciones, otros eventos y condiciones que sean
similares, en tanto no se alteren los supuestos que motivaron su eleccion. De alterarse estos supuestos
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podra modificarse el criterio adoptado en su dia; en tal caso, estas circunstancias se haran constar en la
memoria, indicando la incidencia cuantitativa y cualitativa de la variacion sobre las cuentas anuales.

4. Prudencia
Se debera ser prudente en las estimaciones y valoraciones a realizar en condiciones de incertidumbre.

La prudencia no justifica que la valoracion de los elementos patrimoniales no responda a la imagen fiel
que deben reflejar las cuentas anuales y a la determinacion del valor liquidativo de las instituciones.

Asimismo, sin perjuicio de lo dispuesto en el articulo 38 bis del Cédigo de Comercio, Gnicamente se
contabilizaran los beneficios obtenidos hasta la fecha de cierre del ejercicio. Por el contrario, se
deberan tener en cuenta todos los riesgos, con origen en el ejercicio o en otro anterior, tan pronto sean
conocidos, incluso si s6lo se conocieran entre la fecha de cierre de las cuentas anuales y la fecha en que
éstas se formulen. En tales casos se dara cumplida informacion en la memoria, sin perjuicio de su
reflejo, cuando se haya generado un pasivo y un gasto, en otros documentos integrantes de las cuentas
anuales. Excepcionalmente, si los riesgos se conocieran entre la formulacidn y antes de la aprobacion
de las cuentas anuales y afectaran de forma muy significativa a la imagen fiel, las cuentas anuales
deberan ser reformuladas.

Deberan tenerse en cuenta las amortizaciones y correcciones de valor por deterioro de los activos, tanto si el
ejercicio se salda con beneficio como con pérdida.

5. No compensacion

Salvo que una norma disponga de forma expresa lo contrario, no podran compensarse las partidas del
activo y del pasivo o las de gastos e ingresos, y se valoraran separadamente los elementos integrantes
de las cuentas anuales.

6. Importancia relativa

Se admitira la no aplicacion estricta de algunos de los principios y criterios contables cuando la
importancia relativa en términos cuantitativos o cualitativos de la variacion que tal hecho produzca sea
escasamente significativa y, en consecuencia, no altere la expresion de la imagen fiel.

En los casos de conflicto entre principios contables, debera prevalecer el que mejor conduzca a que las
cuentas anuales expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera, de los resultados de

la institucidn, y que permita la determinacion del valor liquidativo.

¢) Aspectos criticos de la valoracidn y estimacién de la incertidumbre

En la elaboracion de las cuentas anuales correspondientes al ejercicio se han determinado estimaciones e
hipotesis en funcion de la mejor informacion disponible a cierre del ejercicio sobre los hechos analizados, es
posible que acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro obliguen a modificarlas (al alza o a la baja) en
préximos ejercicios lo que se haria de forma prospectiva, reconociendo los efectos del cambio de estimacion de
las correspondientes cuentas anuales futuras.

d) Comparacién de la informacién

Se incluyen cifras comparativas con el ejercicio anterior que se expresan en euros.

NASHIRA CAPITAL, S.L.C. AV, S.A.
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e) Agrupacion de partidas y elementos recogidos en varias partidas

No existen partidas en las cuentas anuales que hayan sido objeto de agrupacion asi como tampoco existen
elementos patrimoniales registrados en dos o mas partidas del Balance de situacion.

f) Cambios en criterios contables y correccidn de errores

Durante el ejercicio no se han producido cambios en los criterios y estimaciones contables utilizados por la
Sociedad.

NOTA 3. DISTRIBUCION DE LOS RESULTADOS

La propuesta de aplicacion de los resultados de la Sociedad del ejercicio formulada por el Consejo de
Administracién, y que se propondra a la Junta General de Accionistas para su aprobacion es la siguiente:

[ BASE DE REPARTO | |
[ Beneficios del ejercicio l 1.299.651,11 |
[A Reserva legal | 129.965,11 |
[ A Reservas voluntarias | 1.169.686,00 |
[ TOTAL DISTRIBUIDO ] 1.299.651,11 |

La distribucion prevista de los resultados del ejercicio cumple con los requisitos y limitaciones establecidos
en los estatutos de la Sociedad y en la normativa vigente aplicable.

NOTA 4. NORMAS DE REGISTRO Y VALORACION

a) Reconocimiento, valoracion y clasificacion de instrumentos financieros

Los activos y pasivos financieros son reconocidos cuando la Sociedad se convierte en una parte obtigada del
contrato o negocio juridico de conformidad con las disposiciones del mismo.

Las inversiones en moneda extranjera se convierten al tipo de cambio de contado de la fecha de la
transaccion.

Con caracter general, las instituciones de inversion colectiva dan de baja un activo financiero, o parte del
mismo cuando expira o se haya cedido los derechos contractuales sobre los flujos de efectivo del activo
financiero, siendo necesario que se hayan transferido de manera sustancial los riesgos y beneficios inherentes a
su propiedad. Asimismo se da de baja un pasivo financiero cuando la obligacion se haya extinguido.

Se presentan y valoran, atendiendo a su clasificacion, segln los siguientes criterios:
(a) Partidas a cobrar
La valoracion inicial se realiza por su valor razonable que, salvo evidencia en contrario, es el precio de la

transaccion, que equivale al valor razonable de la contraprestacion entregada mds los costes de transaccion que
les sean directamente atribuibles.
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Con caracter general, el valor razonable se calculard con referencia a un valor fiable de mercado. Para
aquellos elementos respecto de los cuales no exista un mercado activo, el valor razonable se obtendra en su caso
mediante la aplicacion de modelos y técnicas de valoracion.

Para el caso de los activos financieros, atendera a los criterios generales de valoracién que para cada tipo de
activo se recogen en la Norma 11 de la Circular 3/2008.

El valor razonable de los diferentes elementos integrantes de las cuentas anuales, a los que se aplique este
criterio de valoracidn, se calculara de acuerdo con los criterios generales de valoracion incluidos en la Circular
3/2008, y constituird su valor estimado de realizacion.

Asimismo, un mercado se considera activo si los precios de cotizacion en firme estan facil y regularmente
disponibles a través de una bolsa, un numero significativo de intermediarios financieros, servicios de fijacion de
precios o mecanismos similares, y estos precios reflejan transacciones reales de mercado que se producen
regularmente entre partes que actian en condiciones de independencia mutua.

La valoracion posterior de los activos financieros considerados como partidas a cobrar se efectia 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, siempre y cuando el efecto de no actualizar los flujos de
efectivo no sea significativo.

El coste amortizado de un instrumento financiero es el importe al que inicialmente fue valorado un activo
financiero o un pasivo financiero, menos los reembolsos de principal que se hubieran producido, mas o menos,
segln proceda, la parte imputada en la cuenta de pérdidas y ganancias, mediante la utilizacion del método del
tipo de interés efectivo, de la diferencia entre el importe inicial y el valor de reembolso en el vencimiento y,
para el caso de los activos financieros, menos cualquier reduccion de valor por deterioro que hubiera sido
reconocida, ya sea directamente como una disminucion del importe del activo o mediante una cuenta correctora
de su valor.

El coste amortizado de los diferentes elementos integrantes de las cuentas anuales a los que se aplique este
criterio de valoracion constituira su valor estimado de realizacion.

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 reversion se reconocen como un gasto o un ingreso en la
cuenta de pérdidas y ganancias.

El tipo de interés efectivo es el tipo de actualizacion que iguala el valor en libros de un instrumento
financiero con los flujos de efectivo estimados a lo largo de la vida esperada del instrumento, a partir de sus
condiciones contractuales y sin considerar las pérdidas por riesgo de crédito futuras; en su calculo se incluiran
las comisiones financieras que se carguen por adelantado en la concesion de financiacion. Para los instrumentos
financieros a tipo fijo, el tipo de interés efectivo sera el tipo estimado en la fecha en que se origine, y para los
instrumentos a tipo variable la tasa de rendimiento hasta la proxima revision del tipo de referencia.

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 reversién se reconocen como un gasto o un ingreso en la
cuenta de pérdidas y ganancias.

(b) Cartera de inversiones financieras

e Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias:

Los activos financieros integrantes de la cartera de las instituciones de inversion colectiva se valoran
inicialmente por su valor razonable. De esta valoracion inicial se excluiran los intereses por aplazamiento de
pago, que se entendera que se devengan aun cuando no figuren expresamente en el contrato y en cuyo caso se
considerara como tipo de interés el de mercado.
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En la valoracion inicial de los activos, los intereses explicitos devengados desde la ultima liquidacion y no
vencidos o “cup6n corrido”, se registran en la cuenta de cartera de inversiones financieras “Intereses de la
cartera de inversion” del activo del balance, cancelandose en el momento del vencimiento de dicho cupon.

El importe de los derechos preferentes de suscripcion y similares que, en su caso, se hubiesen adquirido;
forman parte de la valoracion inicial y son deducidos del valor de dichos activos en caso de venta.

La valoracion posterior de estos activos se realiza por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccion en que se pudiera incurrir en su enajenacion. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los titulos que componen la cartera de inversiones financieras han sido contabilizados como activos
financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias. Los principales productos
financieros recogidos en la cartera, asi como la determinacién de su valor razonable se describen a continuacion:

1. Instrumentos de patrimonio cotizados: se entenderan por inversiones en instrumentos financieros
aquellas realizadas en mercados regulados o sistemas multilaterales de negociacion radicados en
Espafia o en el extranjero, respectivamente, con independencia del domicilio social de la entidad
emisora del valor o su divisa de denominacion. 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. La valoracion de los
activos integrantes de la cartera se realiza en el mercado mas representativo por volumenes de
negociacion. Si la cotizacion estuviera suspendida se toma el Gltimo cambio fijado u otro precio si
constara de modo fehaciente.

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

Su valor razonable se determina por los precios de cotizaciéon en un mercado, siempre y cuando éste
sea activo y los precios se obtengan de forma consistente. Cuando no estén disponibles precios de
cotizacion el valor razonable se corresponde con el precio de la transaccion mas reciente siempre que
no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econémicas desde el momento de la
transaccion.

En caso de que no exista mercado activo para el instrumento de deuda se aplican técnicas de
valoracion, como precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de informacion,
utilizacion de transacciones recientes de mercado realizadas en condiciones de independencia mutua
entre partes interesadas y debidamente informadas si estan disponibles, valor razonable en el momento
actual de otro instrumento que sea sustancialmente el mismo o modelos de descuento de flujos y
valoracion de opciones en su caso.

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

3. Valores no admitidos aiin a cotizacion: su valor razonable se estima mediante los cambios que
resulten de cotizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes de emisiones anteriores,
teniendo en cuenta las diferencias que puedan existir en sus derechos economicos.

4. Valores no cotizados: operaciones con instrumentos derivados no negociados en un mercado
organizado, depositos en entidades de crédito e instituciones de inversion colectiva, se atendera, a
efectos de su clasificacion como inversiones financieras interiores o exteriores, al pais de residencia del
emisor, de la contrapartida, de la entidad de crédito o de registro de la institucion, respectivamente.
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5. Depésitos en entidades de crédito: depositos que la Sociedad mantiene en entidades de crédito, a
excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe de "Tesoreria".

De acuerdo a las letras e) y j) 6° del articulo 36.1 del Reglamento de IIC y adquisicion temporal de
activos, se considera valor razonable de los depdsitos en entidades de crédito el precio que iguala la
tasa interna de rentabilidad de la inversion a los tipos de mercado vigentes en cada momento, sin
prejuicio de otras consideraciones, como por ejemplo las condiciones de cancelacién anticipada o de
riesgo de crédito de la entidad.

6. Acciones o participaciones de otras Instituciones de Inversion Colectiva: su valor razonable se
establece en funcion del valor liquidativo o valor de cotizacion del dia de referencia. En caso de que
para el dia de referencia no se calculara un valor liquidativo, bien por tratarse de un dia inhabil respecto
a la publicacion del valor liquidativo de esa I1C, bien por ser distinta la periodicidad de calculo del
valor liquidativo, se utilizara el altimo valor liquidativo disponible. No obstante lo anterior, en el caso
de que las IIC se encuentren admitidas a negociacion en un mercado o sistema multilateral de
negociacion, se valoran a su valor de cotizacién del dia de referencia, siempre y cuando éste sea
representativo.

7. Instrumentos financieros 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, esto es, el valor de mercado, determina su
valor razonable. En caso de que no exista un mercado suficientemente liquido, o se trate de
instrumentos derivados no negociados en mercados regulados o sistemas multilaterales de negociacion,
se valoran mediante la aplicacion de métodos o modelos de valoracion adecuados y reconocidos que
deberan cumplir con los requisitos y condiciones especificas establecidas en la normativa de
instituciones de inversion colectiva relativa a sus operaciones con instrumentos derivados.

e Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias

La valoracién inicial y posterior de los pasivos incluidos en esta categoria se realiza de acuerdo a los
criterios sefialados para los activos a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y
ganancias.

e Débitos y partidas a pagar

Los pasivos financieros en esta categoria, se valoran inicialmente por su valor razonable que, salvo
evidencia en contrario, es el precio de la transaccion, que equivale al valor razonable de la
contraprestacion recibida ajustado por los costes de transaccion que les sean directamente atribuibles.
La valoracion posterior se realiza 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 pagar en un plazo de tiempo inferior a un afo,
se pueden valorar a su valor nominal siempre y cuando el efecto de no actualizar los flujos de

efectivo no sea significativo.

e Inversiones en moneda extranjera

Las inversiones en moneda extranjera se valoran al tipo de cambio al contado de la fecha de
valoracién, o en su defecto, del altimo dia habil anterior a esa fecha.

A pesar de que la cartera de inversiones financieras esta integramente contabilizada en el activo corriente,
pueden existir inversiones que se mantengan por un periodo superior a un afio.
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(c) Contabilizacion de instrumentos patrimonio atribuidos a accionistas

Las acciones que representan el capital de las sociedades de inversion se contabilizan como instrumentos de
patrimonio en la cuenta “Capital” del epigrafe del Balance.

La adquisicion por parte de una sociedad de inversion de sus propias acciones se registra en ¢l patrimonio de
¢sta, con signo negativo, por el valor razonable de la contraprestacion entregada.

La amortizacion de acciones propias da lugar a la reduccion del capital por el importe del nominal de dichas
acciones. La diferencia, positiva o negativa, entre la valoracion y el nominal de las acciones se carga o s¢ abona
respectivamente..

Las diferencias obtenidas en la enajenacion de acciones propias se registran en el patrimonio, sin que en
ningln caso se imputen a la cuenta de pérdidas y ganancias.

En el caso de sociedades de inversion de capital variable, y respecto a la puesta en circulacion de acciones de
la Sociedad, las diferencias positivas o negativas entre la contraprestacién o enajenacion y el valor nominal o
valor razonable de dichas acciones, segln se trate de acciones puestas en circulaciéon por primera vez o
previamente adquiridas por la sociedad se registran en la cuenta “Prima de emision” del patrimonio.

Todos los gastos y costes de transaccion inherentes a estas operaciones se registran directamente contra el
patrimonio como menores reservas, netos del efecto impositivo, a menos que se haya desistido de la transaccion
o se haya abandonado, en cuyo caso se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias. El efecto impositivo
correspondiente a estos gastos minora o aumenta los pasivos o activos por impuesto corriente, respectivamente.

(d) Compra-venta de valores al contado

Las operaciones de compra-venta al contado se contabilizan el dia de su ejecucion, que se entiende, en
general, el dia de contratacion para los instrumentos derivados y los instrumentos de patrimonio, y como el dia
de la liquidacion para los valores de deuda y para las operaciones en el mercado de divisa. En estos ultimos
casos, el periodo de tiempo comprendido entre la contratacion y la liquidacion se trata de acuerdo con lo
dispuesto en apartado referente a futuros financieros.

No obstante, en el caso de compra-venta de instituciones de inversion colectiva, se entiende como dia de
ejecucion el de confirmacion de la operacion, aunque se desconozca el numero de participaciones o acciones a
asignar. La operacion no se valora hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados antes de la fecha
de ejecucion se contabilizan en la cuenta “*Solicitudes de suscripcion pendientes de asignar participaciones” del
epigrafe *Deudores” del balance. Las compras se adeudan en la correspondiente cuenta del activo por el valor
razonable de acuerdo a lo definido en el apartado “Cartera de inversiones financieras”. El resultado de las
operaciones de venta se reconoce en la cuenta de pérdidas y ganancias en la fecha de ejecucion de las ordenes.

(e) Futuros financieros y operaciones de compra-venta a plazo

Los futuros financieros y operaciones de compra-venta a plazo se contabilizan en el momento de su
contratacion y hasta el momento del cierre de la posicién o el vencimiento del contrato o de la entrada en
valoracion de la operacion, seglin corresponda, en las cuentas de compromiso, por el importe nominal
comprometido. Los fondos depositados en concepto de garantia se contabilizan en el activo del balance de
sumas y saldos “Depositos en EECC”. El valor razonable de los valores aportados en garantia por la institucion
de inversion colectiva se registra en cuentas de orden “Compromisos por operaciones largas de derivados™.
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Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios de valor razonable de estos contratos se
reflejan diariamente en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente forma: los pagos o diferencias
positivas, cobros o diferencias negativas se registran en el balance de sumas y saldos de la sociedad en la cuenta
del “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros por operaciones con derivados”, segun los
cambios de valor se hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida la cuenta de “*Cartera instituciones de
inversion colectiva”, de la cartera interior o exterior del activo o pasivo del balance, segun corresponda. En
aquellos casos en que el contrato presente una liquidacién diaria, las correspondientes diferencias se
contabilizan en la cuenta “Resultado por operaciones con Derivados™.

(f) Opciones y warrants

Las opciones y warrants sobre valores se registran en el momento de su contratacion y hasta el momento del
cierre de la posicién o del vencimiento del contrato, en las cuentas de compromiso, por el importe nominal
comprometido de los elementos subyacentes en los contratos de compra o venta. Los fondos y los valores
depositados en concepto de garantia se contabilizan en el activo del balance. El coste de las opciones compradas
es reflejado en la cuenta “Cartera derivados™ de la cartera interior o exterior, del activo del Balance, en la fecha
de contratacion de la operacion.

Las diferencias que surgen como consecuencia de los cambios de valor razonable de estos contratos se
reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente forma: los pagos o diferencias positivas, cobros o
diferencias negativas se registraran en “Resultados por operaciones con derivados” o “Variaciéon del valor
razonable en instrumentos financieros, por operaciones con derivados”, segun los cambios de valor se hayan
liquidado o no, utilizando como contrapartida la cuenta de “Cartera derivados” de la cartera interior o exterior
del activos o pasivo del balance, segun corresponda.

En caso de operaciones sobre valores, si la opcion fuera ejercida, su valor se incorpora a la valoracion inicial
o posterior del activo subyacente adquirido o vendido, determinado de acuerdo con las reglas anteriores. Se
excluirdn de esta regla las operaciones que se liquiden por diferencias. En caso de adquisicién, sin embargo, la
valoracion inicial no podra superar el valor razonable del activo subyacente, registrandose la diferencia como
pérdida en la cuenta de pérdidas y ganancias.

(g) Permutas financieras

Se registran en el momento de la contratacion hasta el momento del cierre de la posicion o el vencimiento
del contrato, en la rubrica correspondiente de las cuentas de compromiso por el importe nominal comprometido.

Las diferencias que surgen como consecuencia de los cambios de valor razonable de estos contratos se
reflejan diariamente en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente forma: los pagos o diferencias
positivas, cobros o diferencias negativas se registraran en “‘Resultados por operaciones con derivados”, segun
los cambios de valor se hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida la cuenta de “Derivados”, de la
cartera interior o exterior del activo o pasivo del balance segun corresponda.

Los cobros o pagos asociados a cada contrato de permuta financiera se contabilizan utilizando como
contrapartida la cuenta de “Derivados” de la cartera interior o exterior, del activo o del pasivo del Balance,

segln corresponda.

(h) Adquisicion y cesion temporal de activos

Las adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesion se contabilizan por el
importe efectivo desembolsado en las cuentas del activo del balance, cualquiera que sean los instrumentos
subyacentes. 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.
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Las diferencias de valor razonable que surjan en la adquisicion temporal de activos de acuerdo con lo
dispuesto en el apartado (b) punto (5) anterior se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias en el epigrafe de
“Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”. En caso de cesion en firme del activo adquirido
temporalmente se registra como pasivo financiero a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias.

(1) Operaciones estructuradas

Los instrumentos financieros hibridos se descomponen en cada uno de sus componentes, aplicandose a los
mismos sus correspondientes normas contables especificas. Cuando esta descomposicion no sea posible, ¢l
instrumento derivado hibrido se trata integramente como un instrumento derivado. Para ¢l resto de las
operaciones estructuradas, los valores, instrumentos u operaciones que resulten de la combinacién de dos o mas
instrumentos derivados, se descomponen en sus componentes a efectos de su contabilizacion.

(j) Moneda extranjera

Los saldos activos y pasivos en moneda extranjera se valoran al tipo de cambio medio de cierre de cada dia.
Las diferencias que se producen respecto al cambio historico se registran de la siguiente forma:

. Si proceden de la cartera de inversiones financieras se consideran como plusvalias o minusvalias
latentes de cartera.

. Si proceden de débitos o créditos las diferencias negativas se imputan a resultados, mientras que
las diferencias no realizadas se recogen en el pasivo del balance como diferencias de conversion.

. Si proceden de la tesoreria, estas diferencias positivas o negativas se abonan o cargan,
respectivamente, a la cuenta de pérdidas y ganancias.

(k) Valor tedrico de las acciones

El valor tedrico de las acciones se calcula diariamente dividiendo el patrimonio de la Sociedad determinado
seglin las normas establecidas en la Circular 6/2008 de 26 de noviembre, de la CNMV, entre el nimero de
acciones en circulacion a la fecha de célculo.

(1) Impuesto sobre beneficios

El gasto por el Impuesto sobre Sociedades de cada ejercicio se calcula sobre el beneficio econdmico,
corregido por las diferencias de naturaleza permanente con los criterios fiscales y tomando en cuenta las
bonificaciones y deducciones aplicables. El efecto impositivo de las diferencias temporales se incluye, en su
caso, en las correspondientes partidas de impuestos anticipados o diferidos del balance de situacion.

Asimismo y a efectos de calcular el valor liquidativo de cada participacion se realiza diariamente la
provision para el Impuesto sobre Sociedades.

(m)_Tasa de gestién y Administracion

La comisién de gestion se calcula en funcion del saldo medio del patrimonio aplicando una escala por
tramos independientes conforme al siguiente:

- Hasta 6 millones euros una comision del 0,35% anual.

- De 6 millones un céntimo a 9 millones, una comision del 0,30% anual.

- De 9 millones un céntimo a 12 millones, una comisién del 0,25% anual.

- A partir de 12 millones y un céntimo de euro una comision del 0,20% anual.

De conformidad con lo estipulado en la clausula sexta del Contrato de Deposito firmado entre NASHIRA
CAPITAL SICAV, S.A. y “BNP PARIBAS SECURITIES SERVICES” (el DEPOSITARIO), ambas partes
acuerdan que el DEPOSITARIO percibira por sus servicios:

- Por servicio de deposito: una comision anual del 0,10% del patrimonio medio gestionado de la S.1.C.A.V.
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- Por liquidacion de operaciones: una comisioén anual del 0,05% del patrimonio medio gestionado de la
S.I1.C.AV.

Estas tarifas anuales se devengan diariamente y se liquidan por trimestres vencidos si bien, en el caso de
resolucion del contrato dentro de un periodo trimestral, se prorrateara por dias transcurridos desde la fecha de la
Gltima liquidacion hasta la de cancelacion, sin perjuicio de lo establecido en el contrato.

La tarifa se aplica sobre el patrimonio medio gestionado tomando como base el patrimonio en todos los dias
del trimestre.

En estas tarifas no esta incluido ninglin tipo de impuesto o gravamen estatal que, en su caso, se repercutira
integramente al cliente.

Se repercutiran a la S.1.C.A.V. los gastos que nos sean imputados por otras entidades por la realizacion de
las operaciones, tales como los canones de las Bolsas o las comisiones de los intermediarios. Comision de
corretaje: se establece en un maximo de 0,125% la comision de corretaje para las operaciones que se realicen en
el mercado de valores espafiol.

Adicionalmente a lo anterior, las condiciones a aplicar a los accionistas de la S.I.C.A.V. se limitan a un

corretaje por la compraventa de acciones de la S.1.C.A.V. del 0,1%, estando exentas de cualesquiera comisiones
bancarias.

NOTA 5. DEUDORES

Dentro de este epigrafe se engloban entre otros importes deudores por ventas de valores pendientes de cobro
al cierre del ejercicio. Todas ellas fueron liquidadas durante los primeros dias del siguiente ejercicio.

A su vez se reflejan retenciones de operaciones en cartera interior y exterior.

A cierre del ejercicio existian depositos de garantias en mercados organizados por importe de 700.071,90
euros (434.750,00 euros a cierre 2014).

A continuacién se detallan los saldos que componen este epigrafe:

31/12/2015 31/12/2014

Deudores venta valores 19.129,32 1.072,84
Garantias en mercados organizados 700.071,90 434.750,00
Administraciones piblicas deudoras 133.540,10 84.962,44

TOTAL 852.741,32 520.785,28

NOTA 6. CARTERA DE INVERSIONES FINANCIERAS

a) Composicion vy detalle de la cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de inversiones a 31 de diciembre de 2015 se incluye en el Anexo | adjunto, el cual
forma parte integrante de esta nota (el detalle de la cartera de inversiones a 31 de diciembre de 2014 se incluye
en el Anexo II).

El valor razonable de los activos financieros se determina tomando como referencia los precios de cotizacion
de mercado.

El detalle de la cartera de valores de NASHIRA CAPITAL, S.I.C.A.V, .S.A., por tipo de activo, al cierre del
ejercicio se muestra a continuacion:
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CARTERA DE INVERSIONES FINANCIERAS 31/12/2015 31/12/2014
Cartera interior 0,00 1.150.000,00
Adquisicion temporal de activos 0,00 1.150.000,00
Instrumentos de patrimonio 0,00 0,00
Acciones admitidas a cotizacion 0,00 0,00
Instituciones de inversion colectiva 0,00 0,00
Acciones y participaciones directiva 0,00 0,00
Depésitos 0,00 0,00
Depésitos entidades de crédito a la vista 0,00 0,00
Cartera exterior 33.100.610,25 29.076.264,99
Valores representativos de deuda 0,00 0,00
Renta fija privada cotizada 0,00 0,00
Instituciones de inversion colectiva 33.100.559,25 29.076.264,99
Acciones y participaciones directiva 33.100.559,25 29.076.264,99
Derivados 51,00 0,00
Futuros y forwards 51,00 0,00
0,00 0,00
Intereses de la cartera de inversion 0,00 0,63
TOTAL CARTERA INVERSIONES 33.100.610,25 30.226.265,62

A dicha fecha todos los titulos recogidos dentro de la cartera de inversiones financieras se encuentran
depositados en “BNP PARIBAS SECURITIES SERVICES”

b) Informacién relacionada con la cuenta de pérdidas y ganancias y el patrimonio neto

A continuacién se detallan las pérdidas y ganancias netas procedentes de las distintas categorias de ingresos
y gastos financieros, instrumentos financieros, asi como el importe de cualquier correccion valorativa por
deterioro o ingreso imputado a la cuenta de pérdidas y ganancias relacionados con tales activos, definidas en la
Nota 4 de la presente memoria:

El detalle del gasto por comisiones a 31 de diciembre de 2015 y 2014 se desglosa a continuacion:

COMISIONES 31/12/2015 31/12/2014
Comision de gestion 87.208,46 74.712,65
Comisién de deposito 36.854,08 30.606,30
Otros gastos de explotacion 29.827,98 27.881,58
TOTAL GASTOS DE EXPLOTACION 153.890,52 133.200,53

31/12/2015 31/12/2014
Intereses de participaciones en instr. de patrimonio 130,30 391,71
Ingresos por dividendos 455.606,57 404.456,33
Ingresos extraordinarios 0,00 162,18
INGRESOS FINANCIEROS 405.010,22
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Pérdidas Variacidén Valor Razonable -35.313.413,09| -19.993.680,37

Beneficio Variacion Valor Razonable 35.680.042,06 | 20.820.165,01

VARIAC. VAL. RAZONABLE INSTR. FINAN 366.628,97 826.484,64

Diferencias negativas de cambio -98.724,99 -17.212,64
Diferencias positivas de cambio 101.902,49 26.021,90

DIFERENCIAS DE CAMBIO 3.177,50 8.809,26

Pérdidas operaciones cartera -11.476.482,05| -6.419.500,01
Beneficios operaciones cartera 12.110.866,22 6.632.382,12

DETERIORO/RDO ENAJEN. INSTR. FINAN, 634.384,17 212.882,11

Informacién sobre la naturaleza y el nivel de riesgo procedente de instrumentos financieros

La exposiciéon a Renta Variable se realiza principalmente mediante inversion en Derivados Financieros,
concretamente en Futuros del Eurostoxx50, PSI y mediante ETFs sobre diferentes indices bursatiles
mundiales.

Durante el ejercicio el valor liquidativo de la SICAV ha pasado de 7,7766 a cierre de 2014 a 8,1479 a cierre
de 2015.

La operativa realizada en instrumentos derivados ha consistido en operaciones de inversion de Futuros sobre
el Eurostoxx 50. Las posiciones abiertas a cierre del periodo son de 215 Futuros comprados sobre el
Eurostoxx50 vencimiento marzo de 2016. Las posiciones abiertas de PSI20 son de 17 comprados con
vencimiento marzo 2016.

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por la Sociedad 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, de 4 de noviembre, de Instituciones de
Inversion Colectiva y desarrollados por el Real Decreto 1082/2013, por el que se reglamenta dicha Ley y las
correspondientes Circulares emitidas por la Comisiéon Nacional del Mercado de Valores.

a) Riesgo de crédito
El riesgo de crédito se produce por la posible pérdida causada por el incumplimiento de las obligaciones
contractuales de las contrapartes de la sociedad es decir, por la posibilidad de no recuperar los activos

financieros por el importe contabilizado y en el plazo establecido.

La exposicion maxima al riesgo de crédito al 31 de diciembre es la siguiente:

O PTO | 014
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 852.741,32 520.785,28
Inversiones financieras a corto plazo 33.100.610,25| 30.226.265,62
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 1.386.719,40 409.486,28

35.340.070,97 31.156.537,18
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Para gestionar el riesgo de crédito la Sociedad distingue entre los activos financieros originados por las
actividades operativas.

Actividades operativas

El Departamento Financiero y la politica de inversion de la S.I.C.A.V. establecen el destino de las
inversiones.

b) Riesgo de mercado
El riesgo de mercado se produce por la posible pérdida causada por variaciones en el valor razonable o en
los futuros flujos de efectivo de un instrumento financiero debidas a cambios en los precios de mercado. El

riesgo de mercado incluye el riesgo de tipo de interés, de tipo de cambio y otros riesgos de precio.

La sociedad realiza compras en euros y ddlares. Las operaciones en ddlares se realizan desde una cuenta en
esa moneda para evitar fluctuaciones de tipo de cambio.

¢} Riesgo de liquidez
El riesgo de liquidez se produce por la posibilidad de que la Sociedad no pueda disponer de fondos liquidos,
o acceder a ellos, en la cuantia suficiente y al coste adecuado, para hacer frente en todo momento a sus

obligaciones de pago. El objetivo de la Sociedad es mantener las disponibilidades liquidas necesarias.

Al cierre del ejercicio el fondo de maniobra presenta el siguiente detalle:

FONDO DE MANIOBRA 31/12/2015 31/12/2014
Activos corrientes 35.340.070,97 31.156.537,18

Pasivos corrientes -55.620,13 -50.112,75
35.284.450,84 31.106.424,43

d) Informacion sobre los aplazamientos de pago a proveedores en operaciones comerciales
En relacién con la Ley 15/2010, de 5 de julio, de modificacion de la Ley 3/2004, de 29 de diciembre, por la

que se establecen medidas de lucha contra la morosidad en las operaciones comerciales, se¢ informa que a cierre
del ejercicio no hay saldos pendientes de pago a proveedores que excedan el plazo legal de pago.

NOTA 7. TESORERiA

El detalle de este epigrafe a se muestra a continuacién:

31/12/2015 31/12/2014

Cuentas en el depositario 1.386.719,40 409.486,28

TOTAL 1.386.719,40 409.486,28

Los saldos en cuentas en el depositario y en otras cuentas de tesoreria incluyen los intereses devengados a
cierre del ejercicio y son remunerados a los tipos de interés de mercado.

Todos los importes de este epigrafe se encuentran disponibles para ser utilizados.

NASHIRA CAPITAL, S.I.C.A. V., S.A.
Cuentas Anuales
31 de diciembre de 2015

\

VW




1

Pag.: 28

NOTA 8. ACCIONES PROPIAS

A cierre del ejercicio existen 169.511 acciones propias en el activo de la sociedad, cuyo nominal es de 6,00
euros y su cotizacion a cierre asciende a un total de 1.490.699,39 euros. A cierre del cjercicio 2014 existian 9
acciones propias en el activo de la sociedad, cuyo nominal es de 54,00 euros y su cotizacion a cierre asciende a
un total de 76,22 euros

El articulo 32.8 de la Ley 35/2003 de Instituciones de Inversion Colectiva establece que la adquisicién por la
Sociedad de sus acciones propias , entre el capital inicial y el capital estatutario maximo, no estara sujeta a las
limitaciones establecidas sobre adquisicion derivativa de acciones propias establecidas en el RD 1/2010 de
TRLSC. Estas operaciones no precisan de autorizacion de la Junta General y no estan sujetas a los limites
porcentuales sobre el capital social.

NOTA 9. FONDOS PROPIOS

La composicion y el movimiento del patrimonio neto se presentan en el estado de cambios en el patrimonio
neto.

a) Capital:

El capital esta formalizado en 4.330.493 acciones nominativas de 6,00 euros de valor nominal cada una,
totalmente suscritas y desembolsadas. Todas las acciones confieren los mismos derechos.

Las acciones de la Sociedad no cotizan en Bolsa, se han incorporado a negociacion en el MAB.

El capital social minimo y maximo es de 4.000.002,00 euros y de 40.000.020,00 euros respectivamente,
representado por tantas acciones ordinarias, nominativas de 6,00 euros de valor nominal cada una de ellas, como
capital inicial y estatutario emitido corresponda.

El capital nominal no suscrito ni en circulacion asciende a 12.999.996,00 euros a 31 de diciembre de 2015
(16.000.026,00 euros al cierre 2014).

La composicion del accionariado del capital en circulacion de la Sociedad a es la siguiente:

% 0 3 %
PARTIC. REAECCS

PARTIC.
2015 2015 2014 2014

TITULOS

COMAGEFER, S.A. 3.033.654 70,059% 2.517.645 62,941%
AQUA AZUL, S.A. 440.139 10,165% 572.799 14,320%
AQUA AZUL 1, S.A. 673.225 15,547% 673.225 16,830%
AQUA AZUL 11, S.A. 183.363 4,235% 236.215 5,905%
OTROS ACCIONISTAS 110 0,003% 106 0,004%

A 31 de diciembre de 20135, el valor teorico de las acciones ascendia a 8,492 euros, como resultado de dividir
el patrimonio neto de la Sociedad entre el nimero de acciones en circulacion a esa fecha (7,7766255 a 31 de

diciembre de 2014).

NASHIRA CAPITAL, S.L.C.A V., SA.
Cuentas Anuales
31 de diciembre de 2015
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a) Reserva legal

Las sociedades que obtengan beneficios en el ejercicio econdmico, estan obligadas a destinar un diez por
ciento del mismo destinadas a la construccion de un fondo de reserva que alcance, al menos, el 20 por ciento del
capital social. Esta reserva, mientras no supere el limite indicado, no es distribuible a los accionistas y solo
podra destinarse a la compensacion de pérdidas en el caso de que no existan otras reservas disponibles
suficientes para este fin. Por otra parte, también podra destinarse para aumentar el capital en la parte que exceda
del 10 por ciento del capital ya aumentado. A cierre del ¢jercicio el saldo de reserva legal era de 1.254.318,44
euros.

b) Reserva voluntaria v otras reservas

La reserva voluntaria es de libre disposicion para compensar pérdidas o para ser distribuidas como
dividendos. Esta cuenta anicamente puede verse afectada como resultado de acuerdos de las Juntas de
Accionistas. A cierre del ejercicio el saldo de reserva voluntaria era de 5.874.448,52 euros.

Existe una reserva de transicion con un saldo a cierre del ejercicio de 20.364,52 euros.

¢) Primas de emisidn venta de acciones

Recoge las diferencias positivas o negativas entre el precio de colocacion o enajenacion y el valor nominal o
el valor razonable de dichas acciones, segin se trate de acciones puestas en circulacion por primera vez o
previamente adquiridas por la Sociedad. EI TRLSC permite expresamente la utilizacion de este saldo para
ampliar el capital y no establece restriccion especifica alguna en cuanto a su disponibilidad.

NOTA 10. ACREEDORES

A cierre del ejercicio, la Sociedad tenia deudas por un importe de 55.620,13 euros (50.112,75 euros en
2014), que son fruto de facturas por servicios externos realizados por profesionales, tales como auditores,
notarios, gastos de gestion de los activos de la Sociedad, asesoramiento juridico y otros gastos externos
inherentes a la propia dinamica de la Sociedad.

COMISIONES PENDIENTES DE PAGO 31/12/2015 31/12/2014

Comision Deposito 9.017,03 7.755,01
Comisién Gestion 21.436,92 18.912,83
Otras comisiones 12.038,38 10.213,59

TOTAL 42.492,33 36.881,43

Los saldos pendientes de liquidar por compra-venta de valores a cierre se liquidaron en los primeros meses
del siguiente ejercicio.

Como se sefiala en la nota 1, la gestion y administracion de la Sociedad estd encomendada a Popular Gestién
Privada, S.G.1LI.C. Por este servicio la Sociedad paga una comision de gestion por tramos, (tal y como indica en

la nota 4.m de la presente memoria) sobre el valor patrimonial.

Igualmente, la sociedad periodifica diariamente una comision de depésito del 0,10% anual pagadera al
depositario, calculada sobre el patrimonio de la Sociedad.

El vencimiento de los saldos acreedores al cierre del ejercicio es inferior a un afio.

NASHIRA CAPITAL, S.I.C.A. V., S.A.
Cuentas Anuales
31 de diciembre de 2015
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NOTA 11. CUENTAS DE ORDEN

El desglose de este epigrafe al cierre del ejercicio es el siguiente:

CUENTAS DE ORDEN 31/12/2015 31/12/2014
Pérdidas fiscales a compensar 0,00 0,00
Capital nominal no suscrito ni en circulacion 12.999.996,00 | 16.000.026,00

12.999.996,00  16.000.026,00

Existen a cierre del ejercicio compromisos por operaciones largas de derivados por importe de 7.056.780,00
euros (5.805.300,00 euros a cierre de 2014)

NOTA 12, SITUACION FISCAL

La Sociedad esta acogida al régimen fiscal establecido en el Real Decreto 4/2004, de 5 de marzo, del
Impuesto sobre Sociedades y al resto de la normativa aplicable tributando al 1%.

La declaraciéon que la Sociedad espera presentar tras la oportuna aprobacion de las cuentas anuales es la

siguiente:
Resultado contable del ¢jercicio, antes de impuestos y

base imponible fiscal 1.312.778,91 1.316.638,18
Compensacién resultados negativos ejerc. anteriores 0,00 0,00
Base imponible 1.312.778,91 1.316.638,18
Cuota al 1% y gasto por Impuesto sobre Sociedades 13.127,80 13.166,39
Retenciones y pagos a cuenta 133.540,10 84.962,44

Retenciones y pagos a cuenta a recuperar 120.412,30 71.796,05

De acuerdo con las disposiciones legales vigentes, las liquidaciones de impuestos no pueden considerarse
definitivas hasta que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o haya
transcurrido el plazo de prescripcion de cuatro afios. A cierre del ejercicio, la Sociedad tiene abiertos a
inspeccion por las autoridades fiscales todos los impuestos principales que le son de aplicacion y no prescritos.
En opinion de los Administradores de la Sociedad, no es presumible que, en caso de inspeccion, los eventuales
riesgos fiscales puedan tener efecto significativo en las cuentas anuales adjuntas.

De acuerdo con la Ley del Impuesto sobre Sociedades, si en virtud de las normas aplicables para la
determinacién de la base imponible ésta resultase negativa, su importe podrd ser compensado dentro de los
quince ejercicios inmediatos y sucesivos a aquél en que se origin6 la pérdida, distribuyendo la cuantia en la
proporcién que se estime conveniente. La compensacioén se realizard al tiempo de formular la declaracion del
Impuesto sobre Sociedades, sin perjuicio de las facultades de comprobacién que correspondan a las autoridades
fiscales.

NOTA 13. INFORMACION RELATIVA AL CONSEJO DE ADMINISTRACION

No se han devengado sueldos, dietas ni remuneraciones de ningun tipo en el curso del ejercicio por los
miembros del érgano de administracion.

Durante ¢l ejercicio, los miembros del Consejo de Administracion no han realizado con la Sociedad
operaciones ajenas al trafico ordinario o en condiciones distintas a las de mercado.

NASHIRA CAPITAL, S1.C A V., S.A.
Cuentas Anuales
31 de diciembre de 2015
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En relacién a las situaciones de conflictos de interés detalladas en el articulo 229.1 del Texto Refundido de
la Ley de Sociedades de Capital, los Administradores de la Sociedad manifiestan que, al 31 de diciembre de
2015:

a) No han realizado transacciones con la sociedad, sin tener en cuenta las operaciones ordinarias, hechas
en condiciones estandar para los clientes y de escasa relevancia, entendiendo por tales aquéllas cuya
informacion no sea necesaria para expresar la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de
los resultados de la Sociedad.

b) No han utilizado el nombre de la sociedad o invocado su condicién de administradores para influir
indebidamente en la realizacion de operaciones privadas.

¢) No han hecho uso de los activos sociales, incluida la informacion confidencial de la compariia, con
fines privados.

d) No se han aprovechado de las oportunidades de negocio de la sociedad.

e) No han obtenido ventajas o remuneraciones de terceros distintos de la sociedad y su grupo asociadas
al desempefio de mi cargo, salvo que se tratase de atenciones de mera cortesia.

Al 31 de diciembre de 2015, los Administradores de la Sociedad y las personas vinculadas a los mismos, tal
y como se describen en el articulo 231 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital, manifiestan que
no han incurrido en ninguna situacién de conflicto de interés que haya tenido que ser objeto de comunicacion de
acuerdo con lo dispuesto en el articulo 229 de la Ley anteriormente mencionada.”

La distribucion del Consejo de Administracion de la Sociedad por sexos es de 3 hombres.

NOTA 14. INFORMACION SOBRE MEDIO AMBIENTE

Los Administradores de la Sociedad consideran minimos, y en todo caso adecuadamente cubiertos los
riesgos medioambientales que se pudieran derivar de su actividad, y estiman que no surgirdn pasivos adicionales
relacionados con dichos riesgos. La Sociedad no ha incurrido en gastos ni recibido subvenciones relacionadas
con dichos riesgos durante ¢l gjercicio.

NOTA 15. REMUNERACION DEL AUDITOR

El auditor de cuentas de la Sociedad es AVRP AUDITORES, S.L. Los honorarios de auditoria
correspondientes al ejercicio anual terminado en 31 de diciembre de 2015 han ascendido a 4.125,00 euros
(4.085,00 euros en 2014), con independencia del momento de facturacion.

NOTA 16. HECHOS POSTERIORES

A juicio de la Administracién de la Sociedad con posterioridad al cierre del ejercicio no se ha producido
ningdn hecho que, atin no afectando a las Cuentas Anuales, su conocimiento sea util para el usuario de los
estados financieros.

NASHIRA CAPITAL, S.1.C.A V., S.A.

Cuentas Anualces
L v
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31 de diciembre de 2015
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En BARCELONA, a 17 de marzo de 2016 queda formulada Memoria, dando su conformidad mediantc

firma el Consejo de Administracion de la entidad:

D. ANTONIO GIMENE]
Presidente- Consejero

D. JAVIER GARCIA MATIA
Consejero

Tliltttttiiigtisseeston
\:é

NASHIRA CAPITAL, S.1.CAV., S.A.
Cuentas Anuales
31 de diciembre de 2015
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ANEXO 1
CARTERA DE INVERSIONES FINANCIERAS A 31 DE DICIEMBRE DE 2015

(Expresado en Euros)

A continuacion se adjunta cartera de inversiones financieras valorada a 31 de diciembre de 2015:

NASHIRA CAPITAL, S1.C AV, S A.

Cuentas Anuales
y \
cf'/@/\

31 de diciembre de 2015
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ANEXO 11
CARTERA DE INVERSIONES FINANCIERAS A 31 DE DICIEMBRE DE 2014
(Expresado en Euros)

A continuacion se adjunta cartera de inversiones financieras valorada a 31 de diciembre de 2014,

NASHIRA CAPITAL, S.I.C. A V., S.A.
Cuentas Anuales
31 de diciembre de 2015
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1 SITUACION DE LA ENTIDAD

La entidad NASHIRA CAPITAL SICAV, S.A. esta en pleno desarrollo de sus actividades economicas, cuyo
volumen y caracteristicas pueden observarse a través de los diferentes componentes de la cuenta de pérdidas y
ganancias incluida dentro de las cuentas anuales.

2. EVOLUCION ECONOMICA Y DE MERCADOS

NASHIRA CAPITAL SICAV ha obtenido en el afio 2015 una rentabilidad de 4,77%. El perfil agresivo de la
SICAV ha marcado la gestion en el afio.

Durante este periodo se ha producido uno de los episodios de mayor volatilidad vividos de los ultimos afios. La
preocupacion de los inversores sobre el crecimiento econdmico tenia su origen en la flexibilizacion de la
cotizacion de la divisa China a finales del mes de agosto, que arrastraba a todos los mercados emergentes,
sufriendo de manera destacada las divisas de paises exportadores de recursos naturales. La totalidad de las
bolsas internacionales se veian también fuertemente penalizadas, afectando a practicamente la totalidad de los
activos financieros, tanto renta variable como fija, especialmente la de alto rendimiento o High Yield

A nivel empresarial, las compafiias mineras y petroleras a nivel mundial han sido la que mayores depreciaciones
han sufrido, debido a las fuertes bajadas de precios de las materias primas, sembrando dudas sobre el
crecimiento economico de unos paises emergentes que podrian llegar a afectar a las grandes economias
desarrolladas.

En el altimo mes de 2015 se ha evidenciado lo que hemos venido comentando hace meses; la divergencia de
politicas monetarias de los principales bancos centrales. Por un lado la FED retira su intervencion de los
mercados y comienza el proceso de normalizacion monetaria, subiendo tipos por primera vez en 9 afios. Al
contrario, el BCE amplia hasta 2017 el programa de compras de activos y reduce la tasa de deposito hasta el -
0.3% con el objetivo de fomentar el crédito bancario y acercar la inflacion al 2%.

3 POLITICA DE INVERSIONES

Durante el afio 2015, NASHIRA CAPITAL SICAV ha estado gestionada en base a la filosofia y politica de
inversion agresiva de la 11C, atendiendo a los parametros marcados y los acontecimientos arriba descritos.

A fin de afio la exposicion total de NASHIRA CAPITAL SICAYV a otras [IC supone el 93.81% del patrimonio
de la SICAV, destacando las posiciones en las siguientes gestoras: BNP Paribas y JPMorgan. La exposicion a
ETF de indices supone un 69.71% y se encuentra distribuido entre las casas Ishares, DB X Trackers, Lyxor y
Comstage de Commerzbank.

A cierre de afio, la cartera mantiene posiciones largas de 215 futuros del Eurostoxx50 vencimiento marzo de
2015 y 17 futuros del PSI 20 vencimiento marzo 2016, como inversion. Esto supone un 20.25% de la cartera

4. ACCIONES PROPIAS

La Sociedad al 31 de diciembre de 2014 mantiene 9 acciones propias en cartera.

5. ACONTECIMIENTOS POSTERIORES AL CIERRE

No existe ningln acontecimiento posterior a 31 de Diciembre de 2015

6. GASTOSDEI+D

La Sociedad no ha incurrido en gastos de [ + D durante el ejercicio.

NASHIRA CAPITAL, S.I.C. AV, S.A.

Informe de Gestidon
/,,/\‘.
YN

31 de diciembre de 2015



7. GESTION DE RIESGOS

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por la Sociedad 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 en la legislacion vigente reguladora de las Instituciones de
Inversién Colectiva y Sociedades de Inversion de Capital Variable asi como en las correspondientes Circulares
emitidas por la Comision Nacional del Mercado de Valores.

En BARCELONA, a 17 de marzo 2016, queda formulado el Informe de Gestion, dando su conformidad
-mediante firma el Consejo de Administracion de la entidad:

D. ANTONIO GIMENEZ F
Presidente- Consejero

D. JAVIER GARCIA
Consejero =

NASHIRA CAPITAL, SI.C.AV., S.A.
Informe de Gestion
31 de diciembre de 2015
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