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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES
Al Consejo de Administracion de Ibercaja Gestién, S.G.I.1.C., S.A.:
Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas de Ibercaja Small Caps, F.L., que comprenden el balance de
situacién a 31 de diciembre de 2014, 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 relacién 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 situacion financiera y de los resultados
de Thercaja Small Caps, F.I., 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
erTor.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinién 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 aplicacion 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 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 los administradores de la Sociedad Gestora de las cuentas
anuales del Fondo, con el fin de disefiar los procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcion 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 evaluacion de la adecuacién de las politicas contables aplicadas y
de la razonabilidad de las estimaciones contables realizadas por la direccion de la Sociedad Gestora del
Fondo, asi como la evaluacion de la presentacion de las cuentas anuales tomadas en su conjunto,

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

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 Ibercaja Small Caps, F.I., a 31 de diciembre de 2014, asi
como de sus resultados correspondientes al ejercicio 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.

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L., Paseo de la Constitucion, 4 — 7% Planta, 50008 Zaragoza, Espaia
T: +34 976 79 61 00 F: +34 976 79 46 51, www.pwc.es

R. M. Madrid, hoja 87.250-1, folio 75, tomo 9.267, libro 8.054, seccion 3%,
Inscrita en el R.O.A.C. con el nimero 50242 - CIF: B-79 031290
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Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestion adjunto del ejercicio 2014 contiene las explicaciones que los administradores de la
Sociedad Gestora del Fondo consideran oportunas sobre la situacién de Ibercaja Small Caps, F.I., la
evolucion 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 2014. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion 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.

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L.

jiis
Auditores

INSTHLTE OF CENSORES JUADYS
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CLASE 82

Ibercaja Small Caps, F.l.

TRES CENTIMOS
[ ERCENmsOs |

Balances de situacion al 31 de diciembre de 2014 y 2013

(Expresados en euros)

ACTIVO

2014

2013

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
Depésitos en Entidades de Crédito
Derivados
Otros

Cartera exterior
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio
Instituciones de Inversion Colectiva
Depositos en Entidades de Credito
Derivados
Otros

Intereses de la cartera de inversion
Inversiones morosas, dudosas o en litigio
Periodificaciones

Tesoreria

28 716 453,75
319 012,20

27 087 894,43

13 545 895,33
99 880,64

12 099 692,19

3 895 570,95

3 934 606,67

3 895 570,95

23 192 323,48

3 934 606,67

8 165 085,52

23192 323,48

1309 547,12

8 164 908,07

177,45

1346 322,50

TOTAL ACTIVO

28 716 453,75

13 545 895,33
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Ibercaja Small Caps, F.l.

Balances de situacion al 31 de diciembre de 2014 y 2013

(Expresados en euros)

PATRIMONIO Y PASIVO 2014 2013

Patrimonio atribuido a participes o accionistas 28 661 103,01 12 805 574,06

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)

Ajustes por cambios de valor en inmovilizado material de uso propio

Otro patrimanio 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

28 661 103,01

12 805 574,06

28 679 274,92

80 548,08

(98 719,99)

55 350,74

55 350,74

10 760 191,61

80 548,08

1964 834,37

740 321,27

734 748,08

5573,19

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO

28 716 453,75

13 545 895,33

CUENTAS DE ORDEN

2014

2013

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

Otras cuentas de orden
Valores cedidos en préstamo por la lIC
Valores aportados como garantia por la lIC
Valores recibidos en garantia por la lIC
Capital nominal no suscrito ni en circulacion
Pérdidas fiscales a compensar
Otros

6 510 734,66

5339 696,89
1171 037,77

1 607 758,58
213788,27
1393 970,31

5 886 762,59

5240 976,90
645 785,69

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

6 510 734,66

7 494 521,17
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CLASE 82

Ibercaja Small Caps, F.I.

Cuentas de pérdidas y ganancias correspondientes a los ejercicios anuales

terminados el 31 de diciembre de 2014 y 2013

(Expresadas en euros)

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

Gastos de personal

Otros gastos de explotacion
Comision de gestion

2014

2013

(606 726,11)

(176 885,91)

(546 154,84)

(156 110,58)

Comisién de depositario (54 615,39) (15 614,34)
Ingreso/gasto por compensacion compartimento - -
Otros (5 955,88) (5 160,99)
Amortizacion del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -
Resultado de explotacion (606 726,11) (176 885,91)
Ingresos financieros 662 431,74 168 680,01
Gastos financieros (51 418,36) (6 010,14)
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros 97 924,66 1 607 596,22
Por operaciones de la cartera interior 413 231,63 707 090,84
Por operaciones de la cartera exterior (312 551,50) 901 117,99
Por operaciones con derivados (2 755,47) (612,61)
Otros = =
Diferencias de cambio 6 671,05 (110,31)
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros (207 602,97) 371 564,50
Deterioros (819,17) -
Resultados por operaciones de la cartera interior 37 678,59 199 793,38
Resultados por operaciones de la cartera exterior (137 477,68) 185 255,87
Resultados por operaciones con derivados (106 984,71) (13 484,75)
Otros s &
Resultado financiero 508 006,12 2141 720,28
Resultado antes de impuestos (98 719,99) 1 964 834,37
Impuesto sobre beneficios - -
RESULTADO DEL EJERCICIO (98 719,99) 1 964 834,37
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CLASE 82

Ibercaja Small Caps, F.l.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2014
(Expresada en euros)

Actividad y gestion del riesgo
Actividad

Ibercaja Small Caps, F.l., en lo sucesivo el Fondo, fue constituido en Zaragoza el 27
de febrero de 2004. Tiene su domicilio social en Paseo de la Constitucion, n° 4,
Zaragoza.

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 15 de marzo de
2004 con el numero 2.910, adquiriendo, a efectos legales, la consideracion de
Fondo de Inversion 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 Inversion Colectiva es la
captacién de fondos, bienes o derechos del publico 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 administracion del Fondo esta encomendada a |bercaja Gestion,
S.G.1.I.C., S.A,, sociedad participada al 99,78% por |bercaja Banco, S.A. El Fondo
tiene por Entidad Depositaria a Cecabank, S.A., una vez que se produjo la
sustitucion efectiva durante el ejercicio 2013 de Ibercaja Banco, S.A. por Cecabank,
S.A., como entidad depositaria del Fondo. Dicha Entidad Depositaria debe
desarrollar determinadas funciones de vigilancia, supervision, custodia y
administracién para el Fondo, de acuerdo a lo establecido en la Orden EHA
596/2008, de 5 de marzo.

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

e El patrimonio minimo debera situarse en 3.000.000 euros.

e El numero de participes del Fondo no podra ser inferior a 100.



CLASE 8.

Ibercaja Small Caps, F.I.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2014
(Expresada en euros)

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

o |os 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 gjercicio de esta funcion.

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

o El Fondo debe cumplir con un coeficiente minimo de liquidez del 3% del
promedio mensual de su patrimonio, que debe materializarse en efectivo, en
depositos o cuentas a la vista en el Depositario o en otra entidad de crédito si el
Depositario no tiene esta consideracion, o en compraventas con pacto de
recompra a un dia de valores de Deuda Publica.

e 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.

De acuerdo con el Reglamento de Gestion del Fondo, la Sociedad Gestora percibira
una comisién anual en concepto de gastos de gestion que no excedera del 2,25%
sobre el patrimonio del Fondo. En los ejercicios 2014 y 2013 la comisién de gestion
ha sido del 2%.

Igualmente el Reglamento de Gestion del Fondo establece que la Entidad
Depositaria percibira una comision anual en concepto de gastos de depésito que no
excedera del 0,20% anual sobre el patrimonio del Fondo. En los ejercicios 2014 y
2013, la comision de depositaria, ha sido del 0,20%.

En los ejercicios 2014 y 2013, la Sociedad Gestora no aplica a los participes del
Fondo comision sobre el importe de las participaciones suscritas, ni sobre el
importe de las participaciones reembolsadas.



CLASE 87

Ibercaja Small Caps, F.l.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2014
(Expresada en euros)

En el Reglamento de Gestion del Fondo se establece un importe minimo de
suscripcion de participes de 300 euros, y una inversiéon minima a mantener de 300
euros.

b) Gestidon del riesgo

La politica de inversion del Fondo, 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 C.N.M.V.

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

e 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 intencion de la contraparte de
cumplir sus obligaciones financieras con el Fondo.

e 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.

e Riesgo operacional: aquel que puede provocar pérdidas como resultado de
errores humanos, procesos internos inadecuados o defectuosos, fallos en los
sistemas o 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 control de los coeficientes normativos
mencionados en el apartado 1.a), anterior, limitan la exposicion a dichos riesgos.
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Ibercaja Small Caps, F.l.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2014
(Expresada en euros)

b)

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 Fondo,
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
situacion financiera y de sus resultados.

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

Principios contables

Para la elaboraciéon 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 ninguin principio contable de aplicacion
obligatoria que, siendo significativo su efecto sobre estas cuentas anuales, se haya
dejado de aplicar.

Comparabilidad

Las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2014 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 situacion, de la cuenta de pérdidas y
ganancias y del estado de cambios en el patrimonio neto, ademas de las cifras del
ejercicio 2014, las correspondientes al ejercicio anterior.

No se han producido modificaciones contables que afecten significativamente a la
comparacion entre las cuentas anuales de los ejercicios 2014 y 2013.
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Ibercaja Small Caps, F.l.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2014
(Expresada en euros)

d)  Estimaciones contables y correccion 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 célculo, 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
2014 y 2013.

Las cifras contenidas en los documentos que componen estas cuentas anuales, el
balance de situacion, 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.

3. Resumen de los principios contables y normas de valoracion mas
significativos

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

a)  Principio de empresa en funcionamiento

En la elaboracion de las cuentas anuales se ha considerado que la gestion del
Fondo 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 liquidacion.
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Ibercaja Small Caps, F.l

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2014
(Expresada en euros)

b)

Principio del devengo

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

Deudores

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

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 y
ganancias. Los principales productos financieros recogidos en la cartera, asi como
la determinacion de su valor razonable se describen a continuacion:

o [nstrumentos 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.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2014
(Expresada en euros)

e Acciones o participaciones de otras Instituciones de Inversion Colectiva: su valor

razonable se establece en funcién del valor liquidativo o valor de cotizacién 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 Inversion Libre,
Instituciones de Inversion Colectiva de Instituciones de Inversion Colectiva de
Inversién Libre e Instituciones de Inversion Colectiva extranjeras similares, segun
el articulo 48.1. j) del Real Decreto 1082/2012, 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 funcion de las condiciones
especificas establecidas en la Circular 3/1998 de la C.N.M.V., derogada por la
Circular 6/2010, de 21 de diciembre de 2010, de la C.N.M.V.

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.

Instrumentos de patrimonio

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

Las diferencias de valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias
en el epigrafe de “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2014
(Expresada en euros)

Operaciones de opciones y futuros financieros

Las operaciones de derivados se registran en el momento de su contratacion y
hasta el momento de cierre de la posicion 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 consideraciéon contable
de depésito 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 Institucion de
Inversion Colectiva”.

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 ejecucion de
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 "Resultados por operaciones con derivados” o de “Variacion del valor razonable
en instrumentos financieros por operaciones con derivados”, segun éstos se hayan
liguidado o no, utilizando como contrapartida el epigrafe de “Derivados”, de la
cartera interior o exterior del activo o del pasivo corriente del balance.

Al 31 de diciembre de 2014 no existen en la cartera operaciones de opciones; asi
como no se realizaron operaciones de esta tipologia durante todo el ejercicio 2013.

Al 31 de diciembre de 2014 no existen en la cartera operaciones de futuros.

Compra-venta de divisas a plazo

Se registran en el momento de su contratacion y hasta el momento de cierre de la
posicion o vencimiento del contrato, en el epigrafe correspondiente de cuentas de
orden por el importe nominal comprometido.
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Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos contratos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: las diferencias negativas o positivas se registran bajo el epigrafe de
“Resultados por operaciones con derivados” o de “Variacién del valor razonable en
instrumentos financieros por operaciones con derivados”, segun los cambios 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.

Al 31 de diciembre de 2014 no existen en la cartera operaciones de compra-venta
de divisas a plazo.

Compra-venta de divisas al contado

Se contabilizaran el dia de su ejecucion, entendiendose como tal, el dia de
contratacion para los instrumentos derivados y los instrumentos de patrimonio, y el
dia de la liquidacion para los valores de la deuda y para las operaciones en el
mercado de divisas. En estos casos, las diferencias que surjan como consecuencia
de los cambios en el valor razonable de estos contratos se reflejan en la cuenta de
pérdidas y ganancias de la siguiente forma: las diferencias negativas o 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”, segun los cambios se hayan liquidado o no, utilizando como
contrapartida el epigrafe de “Derivados”, de |a cartera interior o exterior del activo o
del pasivo corriente del balance.

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversioén colectiva, se
entendera como dia de ejecucion el de confirmacion de la operacién, aunque se
desconozca el nimero de participaciones o acciones a asignar. La operacion no se
valorara hasta que no se adjudiquen estas. Los importes entregados antes de la
fecha de ejecucion se contabilizaran en la cuenta “Solicitudes de suscripcion
pendientes de asignar participaciones” del epigrafe “Deudores del balance”.

Las compras se adeudaran en la correspondiente cuenta del activo por el valor
razonable. El resultado de las operaciones de venta se reconocera en la cuenta de
pérdidas y ganancias en la fecha de ejecucién de las ordenes.

Al 31 de diciembre de 2014 no existen en la cartera operaciones de compra-venta
de divisas al contado.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2014
(Expresada en euros)

Moneda extranjera

En el caso de partidas monetarias que sean tesoreria, débitos y créditos, las
diferencias de cambio, tanto positivas como negativas, se reconocen en la cuenta
de pérdidas y ganancias bajo el epigrafe de “Diferencias de cambio”.

Para el resto de partidas monetarias y no monetarias que forman parte de la cartera
de instrumentos financieros, las diferencias de cambio se tratan conjuntamente con
las pérdidas y ganancias derivadas de la valoracion.

Valor liguidativo de las participaciones

La determinacion del patrimonio del Fondo a los efectos del calculo del valor
liguidativo 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 situacién del Fondo.

De conformidad con el Reglamento de Gestion 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.

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 sélo 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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Ibercaja Small Caps, F.I.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2014
(Expresada en euros)

Los derechos a compensar en ejercicios posteriores por las pérdidas fiscales no
dan lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ninguin caso y
solo 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 2014 y 2013, es el siguiente:

2014 2013
Depositos de garantia - 19 864,20
Administraciones Publicas deudoras 128 898,88 79 198,75
Operaciones pendientes de liquidar 190 113,32 -
Otros - 817,69

319 012,20 99 880,64

El capitulo de "Administraciones Publicas deudoras" al 31 de diciembre de 2014 y 2013
se desglosa tal y como sigue:

2014 2013
Impuesto sobre beneficios a devolver del ejercicio 128 898,88 39072,95
Impuesto sobre beneficios a devolver de ejercicios anteriores - 40 125,80

128 898,88 79 198,75

11
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2014
(Expresada en euros)

5. Acreedores

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2014 y 2013, es el siguiente:

2014 2013
Operaciones pendientes de liquidar - 709 999,12
Otros 55 350,74 24 748,96
55 350,74 734 748,08

El capitulo de “Acreedores - Otros” recoge, principalmente, el importe de las comisiones
de gestion y depositaria pendientes de pago al cierre del ejercicio correspondiente.
6. Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de valores del Fondo, por tipo de activo, al 31 de diciembre de
2014 y 2013 se muestra a continuacion:

2014 2013
Cartera interior 3 895 570,95 3 934 606,67
Instrumentos de patrimonio 3 895 570,95 3 934 606,67
Cartera exterior 23192 323,48 8 165 085,52
Instrumentos de patrimonio 23 192 323,48 8 164 908,07
Derivados - 177,45
27 087 894,43 12 099 692,19

En los Anexos | y Il adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detallan la cartera
de inversiones financieras del Fondo al 31 de diciembre de 2014 y 2013,
respectivamente. En el Anexo Il adjunto, parte integrante de esta memoria, se detalla la
cartera de inversiones en derivados del Fondo al 31 de diciembre de 2013.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, todos los titulos de la cartera de inversiones
financieras del Fondo se encuentran depositados en Cecabank, S.A.

12
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2014
(Expresada en euros)

7. Tesoreria

El detalle de este epigrafe al cierre de los ejercicios 2014 y 2013, se muestra a
continuacion:

2014 2013
Cuentas en el Depositario 1 308 503,88 1405 316,56
Otras cuentas de tesoreria 1043,24 (58 994,06)
1309 547,12 1346 322,50

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 el saldo de las cuentas en el depositario del balance
de situacion adjunto corresponde integramente al saldo de las cuentas corrientes y a los
intereses periodificados mantenidas por el Fondo en el Depositario.

El detalle del capitulo "Otras cuentas de tesoreria" del Fondo al 31 de diciembre de 2014
y 2013, recoge el saldo mantenido en Ibercaja Banco, S.A.

La cuenta en Ibercaja Banco, S.A. esta remunerada a un tipo de interés que ha oscilado
entre el 0,30% y el 0,50% durante el 2014, y entre el 0,50% y el 0,75% durante el 2013.
Mientras que la cuenta en Cecabank, S.A. en euros esta remunerada a un tipo de interés
que ha oscilado entre el 0,05% y el 0,25% durante el 2014 y entre el 0,25% y el 0,50%
durante el 2013.

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.

13
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2014
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El valor liquidativo de cada participacion al 31 de diciembre de 2014 y 2013 se ha
obtenido de la siguiente forma:

2014 2013
Patrimonio atribuido a participes 28 661 103,01 12 805 574,06
Numero de participaciones emitidas 2722 25542 1244 137,03
Valor liquidativo por participacion 10,53 10,29
Numero de participes 2 560 1006

El movimiento del patrimonio atribuido a participes durante los ejercicios 2014 y 2013 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 Fondo.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 no existen participaciones significativas.

9. Cuentas de compromiso

En el Anexo Il adjunto, parte integrante de esta memoria, se detalla la cartera de
inversiones en derivados del Fondo al 31 de diciembre de 2013.

10. Otras cuentas de orden

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2014 y 2013, es el siguiente:

2014 2013
Pérdidas fiscales a compensar 5 339 696,89 5240 976,90
Otros 1171 037,77 645 785,69
6 510 734,66 5 886 762,59

14
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2014
(Expresada en euros)

11. Administraciones Publicas y situacion fiscal

Durante el ejercicio 2014, el régimen fiscal del Fondo ha estado 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 importe de las bases imponibles negativas pendientes de compensar al 31 de
diciembre de 2014, asciende a 5.339.696,89 euros una vez compensada la base
imponible del ejercicio 2014.

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 legislacion 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 prescripcion
de cuatro afios.

El Fondo tiene abiertos a inspeccidn 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.

15
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2014
(Expresada en euros)

12. 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. 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 el Fondo con el Depositario.

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 proteccion 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 de los ejercicios 2014 y 2013, asciende a 3 miles de euros,
en ambos ejercicios.

13. Hechos posteriores

Desde el cierre del gjercicio al 31 de diciembre de 2014 hasta la fecha de formulacion de

las presentes cuentas anuales, no se han producido hechos posteriores de especial
relevancia.
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Evolucion de mercados

El patrimonio a cierre de afio ascendid a 28,66 millones de euros, con un numero de
participes que ascendia a los 2560. La rentabilidad recogida por el Fondo ha sido del
2.29%, comprando positivamente con la de su indice de referencia del 1.91%. El Fondo
ha utilizado instrumentos derivados de mercados organizados para llevar a cabo sus
estrategias de inversidn. Las operaciones con este tipo de instrumentos han tenido un
resultado de -109.740 euros en el afio. La volatilidad del Fondo se situd en el 11.66%,
frente al 13.08% del indice de referencia. El Tracking error del 3.7%.

El Fondo a cierre de afo estaba invertido al 94.81%, algo mas largo que la media del afio
situada en el 92,78%. La exposicion a divisa era del 63.3% euro, 33.14% libray 1.2%
dolary 2.23% franco suizo. La media fue del 72.82%, 21.14%, 1.33% y 3.26%
respetivamente. Destaca que hemos acabado el afio con una mayor exposicion a la
divisa Britanica, derivado ello del stock picking mas que de un country allocation.

Durante la primera mitad de afio los mercados de renta variable europea se vieron
beneficiados por una entrada de flujos inversores, llegando a igualar las entradas de
efectivo a la cantidad total del afio 2013, cifrada en 43.000 millones de délares. A 30 de
junio, el indice europeo Eurostoxx 50 cerrd con una subida del 3,83%, siendo
protagonistas de las revalorizaciones mas llamativas el selectivo italiano (+12,2%) y el
espafiol (+10,15%). Los sectores que experimentaron ganancias superiores al 10% en el
semestre fueron el eléctrico, inmobiliario, sanitario y petrolero; y los que cerraron con
pérdidas comercio minorista, tecnoldégico, media y bancos. En abril, el BCE actué de una
forma mas agresiva antes los miedos deflacionistas, recortando el tipo de interés legal del
dinero al 0.15%, situando en negativo la remuneracion de los depdsitos pagada por el
BCE y abaratando los créditos a un dia a |la banca en situaciones de emergencia. Pero lo
que mas sorprendié al mercado fue la ampliacién de la barra libre de liquidez, asi como el
punto final a la esterilizacion de las compras de bonos en mercado secundario y las
operaciones de refinanciacién a la banca a largo plazo, supeditadas a la concesion de
crédito, del todo necesario para reactivar la economia, y por un monto de 1 billén de
euros. Asi mismo, dejé la puerta abierta tanto a un programa de compra de titulizaciones
o ABS, como a la adopcion de un QE a la americana.
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En la segunda mitad de afo el mercado se vio dirigido por las tensiones geopoliticas
ocasionadas por el conflicto Ruso-Ucraniano, asi como por la abrupta caida del precio del
crudo. En la recta final de 2014, las tensiones politicas en Grecia volvieron a poner en
tela de juicio la cohesion de la Union Europea. Ello, unido a que algunos indicadores
econodmicos no fueron del todo positivos, ha dejo algo frios a los mercados europeos, que
han recogido unas pérdidas del -2,53% en el semestre. A lo largo de este semestre, el
BCE mostré reiteradamente su preocupacion por esta coyuntura, asi como por la
debilidad en los datos de inflacién, lo que llevé a la autoridad monetaria europea, en una
decision sin precedentes, a volver a bajar el tipo de intervencion hasta situarlo en el 0,05
y poner en marcha un agresivo programa de compra de activos, encaminado a estimular
la economia y a luchar contra el fantasma de la deflacion. Dicho programa va a continuar
en 2015, con la probable puesta en marcha de un programa de compra de activos
publicos, algo inédito hasta ahora en la historia del BCE.

Para el afio 2015 en Europa, confiamos en que tengamos mas estimulos fiscales por
parte de los paises miembros y monetarios por parte del BCE. Las autoridades
monetarias lucharan por subir la inflacion y sus expectativas. El bajo precio del crudo y la
depreciacion del euro sin duda otorgan a las compaiiias europeas un mayor potencial en
el alza de sus beneficios. En el horizonte seguramente veamos volatilidad derivada de
eventos politicos (Grecia con Syriza y Espafia con Podemos) y geopoliticos (Ucrania,
Oriente Medio). El comportamiento de las pequefias y medianas compairiias vendra
claramente determinado por la situacion macroecondémica europea y el comportamiento
de los beneficios empresariales. Se moveran segun los niveles de crecimiento
economico, inflacion y concesion de crédito en el sistema. Una inflacién en niveles bajos
(sin entrar en deflacidn) y unos tipos de interés y precio del crudo en minimos haran que
el consumidor europeo tenga una mayor renta disponible para consumir. Esperamos que
la actuacién conjunta del BCE y de los distintos gobiernos tenga un efecto positivo que
lleve a las pequefias y medianas compaiiias a recoger rentabilidades positivas en los
mercados.
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Mayores posiciones de la cartera

Valores mas Significativos de Renta Variable

% SIRV_| % sipatr
ACCIONES ECONQCOM GROUP 784.784,35 2,90 % 2,74 %
ACCIONES DIETEREN NY 703.080,00 2,60 % 245 %
ACCIONES CONSTR.Y AUX. FERROCARRIL 665.170,00 246 % 232 %
ACCIONES WIRECARD AG 583.280,00 2,15 % 204 %
ACCIONES REXEL SA §79.120,30 2,14 % 2,02 %
ACCIONES DS SMITH PLC §76.269 64 213% 201 %
ACCIONES CRODA INTERNATIONAL PLC 558.761,19 2,06 % 1,95 %
ACCIONES TELEPERFORMANCE 524.799,00 1,94 % 1,83 %
ACCIONES VIDRALA 504.716,00 1,86 % 1,76 %
5480.080.68 2023 | 19,12
Distribucion Sectorial(%)
Industises 1385
Tecnologia 1043
Comerdio’ DisTibue. 1032

Meda

Servicies franciero
Oco- Hotel
Farmacéutic y Biotzc:
Autormowil

Cuim.i Papel! Textl
Inmebdiaras |
Trasporiss
Telecomunicacionss
Censtruceién

Alim, Bebxda, Tabaco
Servidics y consult
Materides de Cors.
Perdizo

Seguros
Elsct y Distrib Gas
Minero-Sideringicas

Infrasstruloiras con
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Gastos de I+D y Medio Ambiente

A lo largo del ejercicio no ha existido actividad en materia de investigacion y desarrollo.
En la contabilidad de la Entidad correspondiente a las cuentas anuales del ejercicio 2014
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.

Acontecimientos posteriores al cierre al 31 de diciembre de 2014

Desde el cierre del ejercicio al 31 de diciembre de 2014 hasta la fecha de este informe de
gestion, no se han producido hechos posteriores de especial relevancia que no se
sefialen en la memoria.
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Formulacién de las cuentas anuales e informe de gestion

Reunidos los Administradores de |bercaja Gestion, S.G.LI1.C., S.A., en fecha 31 de marzo
de 2015, y en cumplimiento de la legislacion vigente, proceden a formular las cuentas
anuales y el informe de gestion del gjercicio 2014 de Ibercaja Small Caps, F.1., las cuales
vienen constituidas por los documentos anexos que preceden a este escrito, los cuales
han sido extendidos en papel timbrado del Estado, con numeracion correlativa e impresos
por una cara, conforme a continuacién se detalla:

a) Balance de situacion al 31 de diciembre de 2014, Cuenta de peérdidas y ganancias y
Estado de cambios en el patrimonio neto correspondientes al ejercicio anual

terminado el 31 de diciembre de 2014.

b)  Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31

de diciembre de 2014.

c) Informe de gestion del ejercicio 2014.

FIRMANTES:

D. Francisco José Serrano Gill de Albornoz

D.N.l.:  18.427.047-E
Presidente del Consejo

D2. Maria Pilar Segura Bas
D.N.l.:  17.856.825-Q
Consejera

D. José Ignacio Oto Ribate
D.N.l.:  25.139.284-P
Consejero

D. José Palma Serrano
D.N.l.:  25.453.020-R
Consejero

D. Rodrigo Galan Gallardo
D.N.l.:  08.692.770-N
Consejero

D. Luis Fernando Allué Escobar
D.N.l.;  18.157.990-L
Consejero

D. Jesls Maria Sierra Ramirez
D.N.l:  25.439.544-A
Secretario Consejero
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