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INFORME DE AUDRITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

A los Accionistas de Jiminy Cricket, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A. (en adelante, la Sociedad):
Informe sobre las cuentas anuales

Hemos zauditado las cuentas anuales adjuntas de la Sociedad, que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2015, la cuenta
de pérdidas y ganancias, ¢l estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al gjercicio terminado en
dicha fecha.

Responsabilidad de los administradores en relacion con las cuemtas anuales

Los administradores son responsables de formular las cuentas anuales adjuntas, de forma que expresen la imagen ftel del
patrimonio, de Ja situacion financiera v de los resultados de la Sociedad, de conformidad con el marco normative de
informacion financiera aplicable a la Sociedad en Espaia, que se tdentifica en la Nota 2 de la memoria adfunta, v del control
interno que consideren necesario para permitir la preparacion de cuentas anuales libres de incomeccion material, debida a
fraude o error.

Respansabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinidn sobre las cuentas anuales adjuntas basada en nuestra auditoria. Hemos levado
a cabo nuestra suditorfa de conformidad con la normativa reguladorz de la auditoria de cuentas vigente en Espafia. Dicha
normativa exige gue cumplamos los requerimientos de ética, asi como gue planitiguemos y ¢jecutemos la auditoria con el fin
de vbtener una seguridad razonable de que fas cuentas ancales estan libres de incorrecciones materiales.

Una auditoria requiere ta 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 Ja valoracion de
ios riesgos de incorreccion material en fas cuentas anuales, debida a fraude o error. Al efectuar dichas valoraciones del riesgo,
¢l auditor ticne en cuenta el control interno refevante para fa tormulacién por parte de los administradores de la Sociedad de tas
cuentas anuales, con el fin de disefiar los procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcion de las circunstancias, v
no ¢con la finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia del controd interno de la Sociedad. Una auditoria también incluye
la evaluacion de la adecuacion de las politicas contables aplicadas y de ia razonabilidad de Jas estimaciones contables
realizadas por la direccidn, asi como la evaluacion de Ia presentacion de las cuentas anuales tomadas en su conjunto,
Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporcions una base suficiente v adecuada para nuestra
opinion de auditoria.

Opinion

En nuestra opinion, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos os aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio vy
de la situacidn financiera de la Sociedad a 31 de diciembre de 2015, asi como de sus resultados correspondientes al ¢jercicio
anual terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacidn financiera que resuita de aplicacion v,
en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El inforie de gestion adjunto del gjercicio 2015 contiene las explicaciones que los administradores consideran oportunas sobre
fa situacién de la Sociedad, la evolucién de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas
anuales. Hemos verificado que Ja informacion contable que contiene ¢l citado informe de gestion concuerda con la de las
cuentas anuales del ejercicio 2015, Nuestro ¢rabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de gestion con el
alcance mencionado en este misme pamafo y no incluye la revision de informacion distinta de la obtenida a partir de los
registros contables de la Sociedad.
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CLASE 8°

OM70948399

JIMINY CRICKET, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 Y 2014

{Euros)

ACTIVO

31.12.2015

31-12-2014 {*)

PATRIMONIO Y PASIVO

31122015

31-12-2014 {*)

ACTIVO NO CORRIENTE

PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O
ACCIONISTAS

27.679.679,05

21.042.574,09

Inmovilizade intangible - - Fondos reemboisables atribuidos a 27.679.679,05 21.042.574,09
participes o accionistas

inmovitizade material - - Capital 23.304.850,00 17.784.730,00
Bienes inmuebles de uso propio - - Pariicipes - .
Maobiiario y enseres - Frima de emision 853.028,61 {694.849,21)

Activos por impuesto diferido - - Reservas 3.945.582 86 2.395.364,42

ACTIVO CORRIENTE 27.726.162,09 21.242.421,75 (Acciones propias) (520.972,62) -

Deudores 1.168.180,38 126.630,91 Resuftados de ejercicios anteriores - -

Cartera de inversiones financieras 26.573.018,02 18.152.124,00 Ctras aportaciones de socios - -
Cartera interior 388.561,82 2.712.028,23 Resultado del ejercicio 97.180,20 1.557.328.88

Vaiores representativos de deuda - 1.259.000,00 (Dividende a cuenta} . -

Instrumentos de patrimonio 332.010,00 1.453 02823 | Ajustes por cambios de valor en - -

inmovilizado material de uso propio
Instituciones de Inversién Colectiva - - Otro patrimonio atribuido - -
Depositos en EECC - -
Derivados 56.551.82 - PASIVO NO CORRIENTE - -
Otros - - Provisiones a largo plazo - -
Cartera exterior 26.184.456,20 15.440.095,62 Deudas a largo plazo - -
Valores representatives de deuda B - Pasivos por impuesto diferido - -
Instrumentos de patrimonio 18.244 147 46 12.028.649,21
instituciones de Inversion Colectiva 1.940.308,74 3.411.446,41 | PASIVO CORRIENTE 46.483,04 199.847,66
Depésitos en EECC - - Provisiones a corto plazo - -
Derivados - - Deudas a corte plazo 1,78 -
Otros - - Agreedores 46.481,26 199.847 66
Intereses de la cartera de inversion - 2,15 Pasivos financieros - B
Inversiones morosas, dudosas o en litigio - - Derivados -
Periodificaciones . - Periodificaciones -
Tesoreria {15.036,31) 2.964.266,84
TOTAL ACTIVO 27.726.162,09 21.242.421,75 TOTAL PATRIMONIO ¥ PASIVO 27.726.162,09 21.242.421,75

CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISC 4.125.531,80 -

Compromisos por operaciones largas de 1.316.280.00 -
derivados

Compromisos por operaciones coftas de 2.809.251.8C -

derivados

OTRAS CUENTAS DE ORDEN

16.695.150,00

6.265.270,00

Valores cedidos en préstamo por la IC

Valores aportados como garantia porla lIC

Valores recibides en garantia por la lIC

Capital nominal ne suserito ai en circulacion
{SICAV)

Pérdidas fiscales a compensar

Olros

16.685.150,00

6.265.270.00

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

20.820.681,80

6.285.270,6C

(*) Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 11 descritas en a Memoria adjunta forman parte integranie
del balance al 31 de diciembre de 2015.
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OM7094300

JIMINY CRICKET, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS

CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS

EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 Y 2014

{(Euros)
2015 2014 (%)

Cemisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - -

Comisiones retrocedidas alaliC 25.584,38 3.659,01

Gastos de Personal - -

Owos gastos de explotacion (418.298,38) (494.220,10)
Comision de gestion (81.301,43) (56.231,74)
Comision depositario {27.100,42) (18.743,84)
Ingreso/gastic por compensacién compartimento - -

Otros (309.896,53) {419.244,52)

Amortizacion del inmovilizado material
Excesos de provisiones
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado
RESULTADC DE EXPLOTACION
ingresos financieros
Gastos financieros
Variacién del valor razonable en instrumentos financieros
Por operaciones de la cartera interior
Por operaciones de la carera extericr
Por operaciones con derivados
Otros
Diferencias de cambio
Deteriore y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros
Detericros
Resultados por eperaciones de la cartera interior
Resultados por cperaciones de la cartera exterior
Resultados por operaciones con derivages
Ctros
RESULTADO FINANCIERO
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS
Impuesto sobre beneficios
RESULTADO DEL EJERCICIO

(382.714,00)

{430.561,09)

384.135,04 354.554,67
(390.734,00) 734.836.11
{277.616,78) 107.603.27
(169.669,04} 827.232,84

56.551,82 .

128.087,96 279.029,54

369.387,54 695.200,24

196.367,34 £120.131,46)

187.994.58 505.585,36

(14.8974.38) 309.746,34

450.876,54 2.063.620,56

98.162,54 1.573.058,47
1857,54) 115,730,508
97.180,20 1.557.328.88

{*) Se presenta, Gnica y exciusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 11 descritas en [a Memoria adjunta forman parte

integrante de ia cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al gjercicio
anual terminado el 31 de diciembre de 2015.



OM7094301

CLASE &

JIMINY CRICKET, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.-

Estados de cambios en el patrimonio neto correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de
diciembre de 2015 y 2014

A) Estados de ingresos y gastos reconocidos correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31
de diciembre de 2015 y 2014:

Euros
2015 2014 (*)

97,180,20 | 1.557.325,88

Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias

Total ingrescs y gastos imputados directamente en ef patrimonio atribuido a participes y accionistas

Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias

Total de ingresos y gastos reconocidos 97.180,20 | 1.557.328,88

{*} Se presenta, dnica vy exciusivamente, a efectos comparativos.
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OM7094903

CLASE 82

Jiminy Cricket, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A.
Memoria

correspondiente al gjercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2015

Resefia de 1a Sociedad

Jiminy Cricket, Sociedad de inversidn de Capital Variable, S.A. (en adelante, la Sociedad) se constituyo el 22 de
diciembre de 2004 bajo la denominacion de Vallformosa Inversiones, Sociedad de Inversién de Capital Variable,
S.A. Segun escritura de fecha 22 de enero de 2009 la Sociedad cambié su denominacién por la actuai. La
Sociedad se encuentra sujeta a io dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion
Colectiva, considerando las Gltimas modificaciones introducidas por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi
como en lo dispuesto en el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, y sus posteriores modificaciones por el Real
Decreto 83/2015, de 13 de febrero y por el Real Decreto 877/2015, de 2 de octubre, por los que se reglamenta
dicha ley y en ia restante normativa apiicable.

La Sociedad figura inscrita en el registro administrativo especifico de la Comisién Nacional del Mercado de
Valores con el nimero 3.100, en la categoria de no armonizadas conforme a la definicion establecida en el
articulo 13 del Real Decreto 1.082/2012. Las acciones de la Sociedad estan admitidas a negociacion en el
Mercado Alternativo Bursétil, sistema organizado de negociacion autorizado por el Gobierno espafiol, sujeto al
articulo 43.4 del Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre, por el que se aprueba el texto refundido de
la Ley del Mercado de Valores, y supervisado por la Comision Nacional del Mercado de Valores en su
organizacion y funcionamiento.

Al 31 de diciembre de 2015, segin sus Administradores, la Sociedad no forma parte de ningln grupo de
sociedades.

Ei domicilio social de la Sociedad se encuentra en Ayala n® 42, 52 planta - A, Madrid.

El objeto social de la Sociedad es la captacion de fondos, bienes o derechos del pdblico para gestionarlos e
invertirios en bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre que el rendimiento del
inversor se establezca en funcion de los resultados colectivos. El CNAE de la actividad de la Sociedad es el
6430.- “Inversion colectiva, fondos y entidades financieras simitares”.

Segun se indica en ia Nota 8, la gestion y administracion de la Sociedad estan encomendadas a Credit Suisse
Gestion, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversidn Colectiva, S.A., entidad perteneciente al Grupo Credit
Suisse AG.

Por otro lado, Capital Value Inversiones Globales, E.A.F.1., S.L. {donde algunos consejeros y/o accionistas de la
Sociedad, son a su vez consejeros y/o accionistas indirectes de la mencionada E.A.F.1.) presta servicios de
asesoramiento financiero sobre la fotalidad de las inversiones mantenidas por la Sociedad (véase Nota 8).

Los valores mobiliarios estan bajo la custodia de Credit Suisse AG, Sucursal en Espafa (Grupo Credit Suisse
AG), entidad depositaria de la Sociedad (véase Nota 5).
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CLASE 872

2. __Bases de presentacién de las cuentas anuales

a} Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables de la Socledad y se formulan de
acuerdo con el marco nermativo de informacion financiera que resulta de aplicacion a la Sociedad, que es
et establecido en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisidén Nacional del Mercado de
Valores, sobre normas contables, cuenias anuaies y estados de informacion reservada de las
instituciones de inversion colectiva, que constituye el desarrolic y adaptacién, para las instituciones de
inversion colectiva, de lo previsto en el Codigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General
de Contabilidad y normativa legal especifica que le resulta de aplicacion, de forma que muestran la
imagen fiel del patrimonio y de ia situacion financiera de la Sociedad al 31 de diciembre de 2015 y de los
resultados de sus operaciones gue se han generado durante el ejercicio terminado en esa fecha.

L.as cuentas anuales de la Sociedad correspondientes al gjercicio terminado el 31 de diciembre de 2015,
que han sido formuladas por los Administradores de la Sociedad, se someteran a la aprobacion de la
Junta General Ordinaria de Accionistas, estimandose que seran aprobadas sin ninguna modificacion.

b) Principios contables

En la preparacion de las cuentas anuales se han seguido ios principios contables y normas de valoracion
descritos en la Nota 3. No existe ningtin principio contable o norma de valoracién de caracter obligatorio
que, teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacion.

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

En las cuentas anuales de la Sociedad se han utilizado ocasicnalmente estimaciones realizadas por sus
Administradores para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos que
figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la evaluacién del
valor razonable de determinados instrumentos financieros y de posibles pérdidas por deterioro de
determinados activos. A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor
informacidn disponible al cierre del ejercicio 2015, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar
en el futuro obliguen a modificarias (al alza o a la baia) en los proximos ejercicios, lo que se realizaria, en
su caso, de forma prospectiva, de acuerdo con ia normativa contable en vigor.

En todo caso, las inversiones de la Sociedad, cualquiera que sea su pelitica de inversion, estan sujetas a

tas fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversion en valores (véase Nota 8), io que
puede provocar gue ef valor liquidative de la accién flucte tanto al alza como a la baja.

¢) Comparacién de la informacion

La informacion contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2014 se presenta Gnica y
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con ta informacion correspondiente al ejercicio 2015,

d) Agrupacibn de partidas
Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de cambios en ef

patrimonio neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprensién, si bien, en determinados
casos, se ha incluido informacién desagregada en las correspondientes notas de la memoria.
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CLASE 8

e) Cambios de criterios contables

Durante el gjercicio 2015 no se han producido cambios de criterios contabies significativos respecto a los
criterios aplicados en el ejercicio 2014,

f) Correccién de errores

£n la elaboracidn de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ninglin error significativo que haya
supuesto la reexpresion de los importes inciuidos en las cuentas anuales del ejercicic 2014.

g) Impacto medioambiental

Dadas las actividades a las que se dedica la Sociedad, ésta no tiene responsabilidades, gastos, activos,
ni provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacidn
con el patrimonio, la situacion financiera v los resultados de la misma. Por este motivo, no se incluyen
desgloses especificos en la presente memoria respecto a informacion de cuestiones medioambientales.

3. Normas de registro y valoracion

En la elaboracion de las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes a los ejercicios 2015 y 2014 se han
aplicadoe los siguientes principios, politicas contables y criterics de valoracion:

a) Clasificacion de los instrumentos financieros a efectos de presentacion y
valoracion

i. Clasificacion de los activos financieros

Los activos financieros se desglosan a efectos de presentacidn y valoracion en los siguientes epigrafes del
balance:

- Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depositos a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liquidez, ya sea en el depositario, cuando éste sea una entidad de
credito, o en caso contrario, la entidad de crédito designada por la Sociedad. Asimismo se incluye, en
su caso, las restantes cuentas corrientes o saldos que ja Sociedad mantenga en una institucion
financiera para poder desarroliar su actividad y, en su caso, el efectivo recibido por la Scciedad en
concepto de garantias aportadas.

- Cartera de inversiones financieras; se compone, en su case, de los siguientes epigrafes, desglosados
en cartera interior y cartera exterior. La totalidad de estos epigrafes se clasifican a efectos de valoracién
como “Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias™

e Valores representativos de deuda: obligaciones y demas valores que supongan una deuda para
su emisor, que devengan una remuneracion consistente en un interés, impliciio o explicito,
establecido contractuaimente, e instrumentades en titulos o en anotaciones en cuenta, cualquiera
que sea el sujelo emisor.

» Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por otras entidades, tales como
acciones y cuotas parlicipativas, que tienen [a naturaleza de instrumentos de capital para el
emisor.
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CLASE B:

+ Instituciones de Inversion Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en otras Instituciones
de Inversion Colectiva.

+« Depositos en entidades de crédito (EECC): depositos que la Sociedad mantiene en entidades de
crédito, a excepcion de los saldos que se recogen en e epigrafe “Tesoreria”.

» Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas pagadas por warrants y opciones compradas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que la Sociedad tiene contratados, asi como los derivados
implicitos incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por la Sociedad.

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

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

« Inversiones morosas, dudosas o en litigio: inciuye, en su caso, y a los meros efectos de su
clasificacion contable, el valor en libros de las inversicnes y periodificaciones acumuladas cuyo
reembaolso sea problematico v, en todo caso, de aquellas respecto a las cuales hayan transcurrido
mas de noventa dias desde su vencimiento total o parcial.

- Deudores: recoge, en su caso, el efectivo depositado en concepio de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos y el total de derechos de crédito y
cuentas deudoras que por cualquier concepto diferente a los anteriores ostente la Sociedad frente a
terceros. La totalidad de los deudores se clasifican a efectos de valoracién como “Paridas a cobrar”.
l.as pérdidas por deterioro de las "Partidas a cobrar” asi como su reversidn, se reconocen, en su casc,
como un gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe "Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros - Deterioros” de ia cuenta de pérdidas y ganancias.

ii. Clasificacion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros se desgiosan a efectos de presentacion y valoracion en los siguientes epigrafes ded
balance:

- Deudas a largo/corto plazo: recoge, en su caso, las deudas contraidas con terceros por préstamos
recibidos y otros débitos, asi como deudas con entidades de credito. Se clasifican a efectos de su
vajoracion como “Débitos y partidas a pagar”.

- Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de fuluros y forwards, el valor
razonable de las primas cobradas por warranis vendidos y opciones emitidas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que la Sociedad tiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por la Sociedad. Se clasifican a
efectos de su valoracién como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en perdidas vy
ganancias”.

- Pasivos financieros: recoge, en su caso, pasivos distintos de derivados que han sido clasificados a
efectos de su valoraciéon como “Pasivos financieros a valor razenable con cambios en pérdidas y
ganancias”, tales como pasivos por venta de valores recibidos en préstamo.
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- Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en otros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Publicas y los importes pendientes de pago
por comisiones de gestion y depésite. Se clasifican a efectos de valoracién como “Débitos y partidas a
pagat”.

b} Reconocimiento y valoracion de los activos y pasivos financieros
i. Reconocimiento y valoracion de los activos financiercs

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracidn como “Partidas a cobrar’, y los activos
clasificados en el epigrafe “Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su “valor razonable” (que saivo evidencia
en contrario serd el precio de la transaccién), integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a
ta operacion. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses
devengados en el epigrafe "Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método
del tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo,
aguellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior & un afio se valoran a su valor nominal,

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Activos financieros a valor razonable con
cambios en perdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccion), incluyendo los costes de transaccion explicitos directamente
atribuibles a la operacion y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. .os intereses
explicitos devengados desde la Ulima liquidacidon se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras - Intereses de la cartera de inversion” del activo del balance. Posteriormente, los activos se
valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccién en que se pudiera incurrir en su
enajenacion. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y
ganancias (véase apartado 3.g.iii).

En todo caso, para la determinacion del valor razonable de los activos financieros se atendera a lo siguiente:

- Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable es el valor de mercado que resulta de aplicar e
cambio oficial de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediato habil anterior, o el cambio medio
ponderade si no existiera precio oficial de cierre, utilizando el mercado mas representativo por volumen de
negociacion.

- Valores no admitidos alin a cotizacion: su valor razonable se calcula mediante log cambios que resultan de
cotizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes de emisiones anteriores, teniendo en
cuenta factores como las diferencias en sus derechos econdmicos.

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacion en un mercado
activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En el caso de que no esté disponible un
precio de cotizacion, el valor razonable se corresponde con el precio de la transaccion mas reciente, siempre
que no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econémicas desde el momento de ia
transaccion. En este caso, se reflejaran las nuevas condiciones utilizando como referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado activo,
se aplicaran técnicas de valoracién (precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacion, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento actual de otros
instrumentos financieros que sean sustancialmente el mismo, modelos de descuento de flujos y valoracion
de opciones, en su caso) que sean de general aceptacién y que utiicen en Ja medida de lo posibie dafos
observables de mercado {en particular, |a situacion de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor).
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- Valores representativos de deuda no cotizados; su valor razonable es el precio que iguala el rendimiento
interno de la inversién a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda publica,
incrementados en una prima o margen determinada en el momento de la adquisicion de los valores.

- Instrumentos de patrimonio no cotizados: su valor razonable se caicula tomando como referencia el valor
teorico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable ajustade de la entidad
participada, corregido en el importe de las plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubieran
sido identificadas y calculadas en el momento de la adquisicidon y que subsisian en el momento de la
valoracion,

- Depositos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos: su valor razonable se calcula,
generaimente, de acuerdo al precio que iguale el rendimiento intemo de la inversidn a los tipos de mercado
vigenies en cada momento, sin perjuicio de ofras consideraciones, como las condiciones de cancelacion
anticipada o de riesgo de credito de la entidad.

- Acciones o participaciones en ofras instituciones de inversién colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es el valor liguidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara el tltimo valor liquidativo
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacién en un mercado o sistema muitilateral
de negociacion, se valorardn a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre que sea representativo.
Para las inversiones en 1IC de inversion libre, HIC de IIC de inversidn libre e lIC extranjeras similares, segin
los articulos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados organizados, su valor razonable es ef
que resulta de aplicar ef cambic oficial de cierre de! dia de referencia. En el caso de que el mercadc no sea
suficientemente liquido ¢ se trate de instrumentos derivados no negociados en mercades organizados o
sistemas multilaterales de negociacidn, se valoran mediante la aplicacion de métodos ¢ modelos de
valoracion adecuados y reconocidos conforme a lo estipulado en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de
la Comision Nacional del Mercado de Valores.

ii. Reconocimiento y valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como "Débitos y partidas a pagar”, se valoran
inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contrario sera el precio de ta transaccién)
integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a ia operacion. Posteriormente, fos pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe “Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias medianie el método del tipo de interés efectivo. No
obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significative, aquellas partidas cuyo importe
se espera pagar en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

l.os pasivos financieros clasificados a efectos de valoraciéon como "Pasivos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias’, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario serd el precio de la transaccion) incluyendo los costes de transaccion directamente atribuibles a la
operacion. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccion en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambios gue se produzcan en el valor razonable se
imputan en [a cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.g.iii).

En particular, en el caso de ta financiacion por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidos por
venia en firme de activos adquiridos temporalmente o activos aportados en garantia, se atendera, en su
caso, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la devolucion del préstamo o
restitucion de los activos adquiridos bien temporaimente o bien aportados en garantia.
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¢} Baja del balance de los activos y pasivos financieros

El tratarmiento contable de las transferencias de activos financieros esta condicionado por ia forma en que se
traspasan a lerceros los riesgos y beneficios asociados a los activos que se transfieren:

1. Silos riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros —caso de las ventas incondicionales
{que constifuyen el supuesto habitual) o de las ventas con pacto de recompra por su valor razonable en la
fecha de la recompra—, el aciivo financiero transferido se dara de baja det balance. La diferencia entre ia
contraprestacién recibida neta de los costes de transaccion atribuibles, considerando cualquier nuevo
activo obtenido menos cuaiquier pasivo asumido, y ef valor en libros del activo financiero, determinara asf
la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo.

Se daran de baja los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable después de su
inversidn con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

2. 8i se retienen sustanciaimente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero transferido — caso
de las ventas de activos financieras con pacto de recompra por un precio fijo o por el precio de venta mas
un interés, de los contratos de préstamo de vaiores en los que el prestatario tiene la obligacién de
devolver los mismos o similares activos U otros casos analogos —, el activo financiero transferido no se
dard de baja del batance y continuara valorandose con los mismos criterios utilizados antes de la
transferencia. Por el contrario, se reconocerd contablemente un pasivo financiero asociado, por un
importe igual al de la contraprestacion recibida, que se valorara posteriormente a su coste amortizado.

Tampoco se daran de baja los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia
financiera, a menos que se incumplan los términos del contrato y se pierda el derecho a recuperar los
aclivos en garantia, en cuyo caso se daran de baja. El valor de los activos prestados o cedidos en
garantia se reconoceran, en su caso, en los epigrafes "Valores recibidos en garantia por ta IC" o
“Valores aportados como garantia por la lIC”, respectivamente, en cuentas de orden def balance.

3. Sini se transfieren ni se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al active financiero
transferido, éste se dara de baja cuando no se hubiese retenido el controt del mismo.

De acuerdo con o anterior, los activos financiercs sélo se dan de baja det batance cuande se han extinguido
los fivjos de efectivo que generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesges y
beneficios que lievan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros sélo se dan de baja del balance
cuando se han exiinguido las obligaciones que generan o cuando un fercero lo adquiere.

d) Contabilizacién de operaciones

i. Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimenio, se contabilizan el dia de
contratacion, mientras que ias operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de fiquidacidn. Las compras se adeudan en el epigrafe "Cartera de
inversiones financieras" interior o exterior, segin corresponda, del activo dei balance, segln su naturaleza y
el resultado de las operaciones de venta se registra en el epigrafe "Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros —~ Resultados por operaciones de la cartera interior (0 exterior)” de fa cuenta de
pérdidas y ganancias.

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversion colectiva, se entiende como dia de
ejecucion el de confirmacion de la operacion, aunque se desconozea el nimero de participaciones o



OM7094810

CLASE 8/

acciones a asignar. La operacion no se valorara hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados
antes de la fecha de ejecucion se contabilizan, en su caso, en ei epigrafe "Deudores” del balance.

it. Compraventa de valores a plazo

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

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o “Variacidn del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de si ios cambios de valor se han liquidade o nc en el ejercicio, se registran las
diferencias gue resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se regisira en el epigrafe “Derivados™ de la carlera interior o exterior y del
activo o del pasivo, segun su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.

i, Adguisicién temporal de activos

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

L as diferencias de valor razonable que surjan en las adquisiciones temporales de activos, se imputan a fa
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe “Variacion del valor razonable en instrumentos
financieros — Por operaciones de la carera interior {0 exterior)”.

iv. Confratos de futuros, opciones y warrants y ofros derivados

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones yfo warrants se registran en el momento de
su contratacion y hasta el momento del cierre de la posicidn o el vencimiento del contrato en ios epigrafes
“Compromisos por operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados”
de las cuentas de orden, segin su naturaleza y por e importe nominal comprometido.

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

En el epigrafe "Deudores” del activo del balance se registran, adicionaimente, los fondos depositados en
concepto de garantia en los mercados correspondientes para poder realizar operaciones en [os mismos.

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros - Resuitados por
operaciones con derivados” o "Variacion del valor razonabie en instrumentos financieros ~ Por operaciones
con derivados”, dependiendo de la realizacidn o no de la liquidacién de la operacion, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de lps cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe "Derivados” de la cartera inlerior o exterior del
activo 0 de! pasivo, segin su saldo, del balance, hasta la fecha de su liguidacion.
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En aquelios casos en que el contrato de futuros presente una liquidacion diara, fas correspondientes
diferencias se contabilizardn en la cuenta “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros ~ Resultados per operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

En el caso de operaciones sobre valores, si fa opcién es ejercida, su valor se incorpora a la valoracion inicial
0 posterior del activo subyacente adquirido o vendido, quedando excluidas las operaciones que se liquidan
por diferencias.

v. Garantias aportadas a la Sociedad

Cuando existen valores aportados en garantia a ta Sociedad distintos de efectivo, el valor razonable de éstos
se registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por la liC" de las cuentas de orden. En caso de
venta de los valores aportados en garantia, se reconoce un pasivo financiero por el valor razonable de su
obligacion de devolverlos. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe “Tesoreria”
del balance.

Periodificaciones (activo y pasivo)

En caso de que existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e ingresos liquidadas por anticipado que
se devengaran en el siguiente ejercicio. No incluye los intereses devengados de cartera, que se recogen en
el epigrafe “Cartera de inversiones financieras — Intereses de la cartera de inversion” del balance.

instrumentos de patrimonio propio

Los instrumentos de patrimonio propio de la Sociedad son las acciones que representan su capital. Se
registran en el epigrafe “Patimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a
participes o accionistas — Capital” del balance.

De acuerdo con la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, que regula las Instituciones de Inversion Colectiva, el
capital de las Sociedades de Inversidn de Capital Variable es variable dentro de los limites del capital inicial y
maximo fijados estatutariamente.

l.a adquisicion por parte de la Sociedad de sus acciones propias, se registra con signo deudor por el valor
razonable de ia contraprestacion entregada en el epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas —
Fondos reemboisables atribuidos a participes o accionistas — Acciones Propias” del balance, L.a amortizacion
de acciones propias da lugar, en su caso, a la reduccidn del capital por importe del nominal de dichas
acciones cargandose/abondndose la diferencia positiva/negativa, respectivamente, entre la valoracion y el
nominal de las acciones amortizadas en la cuenta “Patrimonio atribuido a parifcipes o accionistas ~ Fondos
reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Reservas” del balance. Asimismo, en el epigrafe
"Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
- Prima de emision” del balance se registran, en su caso, las diferencias obtenidas en la enajenacién de
acciones propias, sin que en ningln caso, se imputen en la cuenta de pérdidas y ganancias.

£l efecto impositivo de los gastos y costes de transaccion inherentes a estas operaciones, en caso de que
existan, se registra minorando o aumentando los pasivos o activos por impuesto corrients.

Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterios mas significatives utilizados, en su caso, por la Sociedad, para el
reconocimiento de sus ingresos y gastos:

OM7094811



h)

CLASE &7

i. Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicion se
reconocen, en su caso, contablemente en funcion de su periodo de devengo, por aplicacion del método del
tipo de interés efectivo, a excepcion de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas o0 en
litigio, que se registran en el momento efectivo del cobro. La periodificacion de los intereses provenientes de
la cartera de activos financieros se registra en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras - Intereses de
la cartera de inversion” del activo del batance. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los dividendos percibidos de otras sociedades se reconocen, en su caso, como ingreso en el epigrafe
"Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, en el momento en que nace el derecho a
percibirlos por la Sociedad.

it. Comisiones y conceptos asimilados

Los ingresos que recibe la Sociedad como consecuencia de [a retrocesién de comisiones previamente
soportadas, de manera directa o indirecta, se registran, en su caso, en el epigrafe "Comisiones retrocedidas
a la lIC” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestién, de depésito, las comisiones asociadas a la prestacién del servicio de anédlisis
financiero y otros gastos de gestion necesarios para el desenvolvimiento de la Sociedad se registran, segin
su naturaleza, en el epigrafe "Otros gastos de expiotacion” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los costes directamente atribuibles a la operativa con derivados, tales como corretajes y comisiones
pagadas a intermediarios, se registran, en su caso, en el epigrafe “Otros gastos de explotacion - Otros” de la
cuenta de pérdidas y ganancias.

iif. Variacion del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones cel valor razonable de los actives y pasivos financieros,
realizado o no realizado, producido en el ejercicio, se registra en los epigrafes “Deteriore y resultado por
enajenaciones de instrumentos financieros” y “Variacidén del valor razonable en instrumentos financieros”,
segun corresponda, de la cuenta de pérdidas y ganancias de la Sociedad {véanse apartados 3.b.i, 3.bii y
3.i). No obstante lo anterior, por razones de simplicidad operativa, la Sociedad registra las variaciones de
valor razonable procedentes de activos enajenados producidas desde la fecha de adquisicion, aungue ésta
sea anterior al inicio de cada ejercicic, en el epigrafe "Deterioro y resultado por enajenaciones de
instrumentes financieros” con contrapartida en el epigrafe “Variacion del valor razonable en instrumentos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, sin que diche tratamiento tenga efecto alguno sobre el
patrimonio ni sobre et resultado de la Sociedad.

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con ef criterio de devengo.

Impuesto sobre beneficios
El impuesto sobre beneficios se considera como un gasto a reconocer en la cuenta de pérdidas y ganancias,

y estd constituido por el gasto o ingreso por el impuesto corriente y el gasto o ingreso por el impuesto
diferido.
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El impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface la Sociedad como consecuencia de las
liguidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, las deducciones y el derecho
a compensar las pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las retenciones y pagos a cuenta.

El gasto o ingrese por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiento y la
cancelacion de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracion, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mieniras que las diferencias temporarias
deducibles vy los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar a acfivos por impuesto diferido.

En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningln caso y solo se reconoceran mediante la
compensacion del gasto por impuesto cuando la Sociedad genere resultados positivos. Las perdidas fiscales
que pueden compensarse, en su caso, se registran en la cuenta “Pérdidas fiscales a compensar” de las
cuentas de orden de la Sociedad.

Cuando existen pasivos por Impuesto diferido se reconocen siempre. La cuantificacién de dichos pasives se
realiza considerando los tipos de gravamen esperados en el momento de su reversidén. En caso de
modificaciocnes en las normas tributarias, se produciran los correspondientes ajustes de valoracion.

Transacciones en moneda extranjera

l.a moneda funcional de la Sociedad es el euro. Consecuentemente, todos los saldos y transacciones
denominados en monedas diferentes al euro se consideran denominados en "moneda extranjera”.

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a euros utilizando los tipos
de cambio de contado de la fecha de la transaccion, entendiendo como tipo de cambic de contado el mas
representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del Gitimo dia habil anterior a esa fecha.

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en moneda extranjera a la
moneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarias que son tesoreria, débitos y créditos, por
su importe neto, en el epigrafe "Diferencias de cambio”, de la cuenta de pérdidas y ganancias; para el resto
de partidas monetarias y las partidas no monetarias que forman parie de la cartera de instrumenios
financieros, las diferencias de cambio se llevaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
la vatoracion (véase Nota 3.g.iii).

Operaciones vinculadas

La Sociedad realiza operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67 de la Ley 35/2003 y los
articulos 144 y 145 del Real Decreio 1.082/2012. Para ello, la sociedad gestora dispone de una politica por
escrito en materia de conflictos de interés que vela por la independencia en la ejecucion de las distintas
funciones dentro de la sociedad gestora, asi como la existencia de un registro regularmente actualizado de
aquellas operaciones y actividades desempefiadas por la sociedad gestora ¢ en su nombre en las que haya
surgido o pueda surgir un conflictc de interés. Adicicnalmente, la sociedad gestora dispone de un
procedimiento interno formal para cerciorarse de que las operaciones vinculadas se realizan en interés
exclusivo de la Sociedad y 3 precios o en condiciones iguales o mejores que los de mercado. Segun lo
establecido en la normativa vigente, los informes periédicos registrados en la Comision Nacional del Mercado
de Valores incluyen, en su caso, informacién sobre las operaciones vinculadas realizadas,
fundamentalmente, comisiones por liquidacion e intermediacién, comisiones retrocedidas con origen en las
instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al grupo de la sociedad gestora
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de la Sociedad, el importe de los depdsiios y adquisiciones temporales de activos mantenidos con el
depositario y el importe efectivo por compras y ventas realizado en activos emitidos, colocados o asegurados

por el Grupe de la sociedad gestora.

. Distribucion de resultados

La propuesta de distribucion del resultado correspondiente al ejercicio 2015 que su Consejo de Administracién

propondra a la Junta General de Accionistas para su aprobacion, es la

siguiente;
Euros
Base de distribucion-
Beneficio/{Pérdida) neto del ejercicio|97.180.20
Distribucion-
Reserva legal 9.718,02
Reserva voluntaria 87.462.18
97.180,20

. Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2015 sin considerar, en su caso, el saldo
de los epigrafes “Depésitos en EECC”, “Derivados” e “intereses de la cartera de inversidén” se incluye como

Anexo, el cual forma parte integrante de esta nota.

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2015, la Sociedad mantenia las siguientes posiciones en las cuentas de

COMpPromiso;

Euros
Compromisos por operaciones largas de
derivados
Futuros comprados 1.316.280,00
1.316.280.00

Compromisos por operaciones cortas de
derivados
Otras ventas a plazo

2.809.251.80

2.809.251.80

Total

4,125.531,80

Al 31 de diciembre de 2015, |a totalidad de las posiciones en cuentas de compromiso mantenidas por la

Sociedad tenfan un vencimiento inferior al afo.
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El saldo del epigrafe “Otras ventas a plazo” del detalle anterior recoge el nominal comprometido de las
operaciones def mercado de divisas vendidas durante ol periodo de! tiempo comprendido entre fa contratacién vy
la liquidacion de dichas operaciones.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2015 Ia totalidad del importe que la Sociedad tenia registrado en el epigrafe
“Activo corriente — Carfera de inversiones financieras — Cartera interior ~ Derivados” del activo del balance
corresponde a posiciones denominadas en moneda euro.

En el epigrafe "Deudores” del balance al 31 de diciembre de 2015 se recogen 135 miles de euros (ningin
importe al 31 de diciembre de 2014) depositados en concepto de garantia en los mercados de derivados,
necesaria para poder realizar operaciones en los mismos.

Incluido en el epigrafe “Deudores” del balance se recoge al 31 de diciembre de 2015 por importe de 910 miles
de euros (25 miles de euros al 31 de diciembre de 2014), el saldo correspondiente a las ventas de valores al
contado que se han cancelado en Ja fecha de liquidacion.

Los vaiores y activos que integran la cartera de ia Sociedad que son susceptibles de estar depositados, lo estan
en Credit Suisse AG, Sucursal en Espafia o en tramite de depdsito en dicha entidad {véanse Notas 1 y 8). Los
valores mobiliarios y demas activos financieros de la Sociedad no pueden pignorarse ni constifuirse en garantia
de ninguna clase, salvo para servir de garantfa de las operaciones que la Sociedad realice en ios mercados
secundarios oficiales de derivados, y deben estar bajo la custodia de las entidades legaimente habilitadas para
el gjercicio de esta funcion.

Gestion del riesgo:

La gestion de los riesgos financieros que lieva a cabo la Scciedad estd dirigida al establecimiento de
mecanismos necesarios para controlar la exposicion de la Sociedad al riesgo de mercado (que comprende el
riesgo de tipo de interés, el riesgo de tipo de cambio y el riesgo de precio de acciones o indices bursatiles), asi
como a los riesgos de crédito y liquidez. En este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, establece
una serie de coeficientes normativos que fimitan dicha expoesicién y cuyo control se realiza por la sociedad
gestora de la Sociedad. A continuacion se indican jos principales coeficientes normativos a los que esté sujeta fa
Sociedad:

s Limites a la inversion en otras [nstituciones de Inversion Colectiva:

La inversidn en acciones o participaciones emitidas por una dnica liC, de las mencicnadas en el articulo
48.1.c) y d), no podra superar el 20% del patrimonio, salvo en tas HC cuya politica de inversion se base
en ta inversién en un Unico fondo. Asimismo, la inversion total en iC mencionadas en et articuio 48.1.¢)
del Real Decrete 1.082/2012, de 13 de julio, no podra superar el 30% def patrimonio de la Scciedad.

« Limite general a la inversidn en valores cotizados:

La inversion en los activos e instrumentos financieros emitidos per un mismo emisor no podra superar
el 5% del patrimonic de la Sociedad. Este limite quedara ampliadc al 10%, siempre que la inversién en
ios emisores en ios que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio de la Sociedad. Puede quedar
ampliado al 38% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro
de fa Union Europea, una comunidad autdnoma, una entidad local, un organismo internacional del que
Espafia sea miembro o por cuaiquier otro Estado que presente una calificacidn de solvencia otorgada
por una agencia especializada en calificacién de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la del
Reino de Espafia. Cuando se desee superar el limite del 35%, se especificaran los emisores en cuyos
valores se tiene intencidn de invertir 0 se fiene invertido mas del 35% del patrimonio. Quedara ampliado
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al 256% cuando se trate de inversiones en obligaciones emitidas por entidades de credito que tengan su
sede en un Estado Miembro de la Unién Europea, cuyo importe esté garantizado por activos que
cubran suficientermnente los compromisos de la emision y que queden afectados de forma privilegiada al
reembolso del principal y al page de los intereses en sf caso de situacion concursat del emisor. El total
de las inversiones en este tipo de obligaciones en las que se supere el limite del 5% no podra superar
el 80% del patrimonio de la Sociedad.

A estos efecios, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econdmico se consideran un tnico
amisor.

l.imite general a la inversidn en derivados:

l.a exposicién total al riesge de mercade asociada & instrumentos financieros derivados no podra
superar el patrimonio neto de la Sociedad. Por exposicion total al riesgo se entendera cuaiguier
obligacion actual o potencial que sea consecuencia de la utilizacion de instrumentos financieros
derivados, entre los que se incluiran las ventas al descubierio.

La Sociedad podra invertic en instrumentos financieros derivados cuyo activo subyacente consista en
acciones o participaciones de IIC de inversian libre, instituciones extranjeras similares, materias primas
para las que exista un mercado secundaric de negociacion, asi como cualquier ofro activo subyacente
cuya utilizacion haya sido autorizada por [a CNMV.,

tas primas pagadas por la compra de opciones, bien sean confratadas aisladamente, bien
incorporadas en operaciones estructuradas, en ningln caso podran superar el 10% del patrimonio de la
Sociedad.

La exposicion al riesgo de contraparie en derivados OTC se limita al 5% del patrimonio con caracter
general y al 10% de! patrimonic si la contraparte es una entidad de crédite con ciertas iimitaciones.

Las posiciones frente a un tnico emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por entidades de
crédito cuyo importe esté garantizado por activos gque cubran suficientemente los compromisos de ia
emisién y queden afectados de forma privilegiada ai reembolso del principal e intereses y depositos que
fa Scciedad tenga en dicha entidad no podran superar et 35% del patrimonio de la Sociedad.

i as posiciones frente a un gnicc emisor en productos derivados, activos e instrumentos financleros y
depositos que la Sociedad tenga en dicha entidad no podran superar el 20% del patrimonio de fa
Sociedad.

La exposicidon al riesgo de mercado cef activo subyacente asociada a la utilizacion de instrumentos
financieros derivados debera tomarse en cuanta para el cumplimiento de los limites de diversificacién
sefalados en los articulos 50.2, 51.1 y 51.4 a 51.6 del Real Decreto 1.082/2012. A tales efectos, se
excluiran los instrumentos derivados cuyo subyacente sea un indice bursatil o de renta fija que cumpla
con los requisitos establecidos en el articulo 50.2.d), tipos de interés, tipos de cambio, divisas, indices
financieros y volatilidad.

A estos sfectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econdmice se consideran un Gnico
emisor.
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¢ Limites a la inversion en valores no cotizados:

Los valores susceptibles de ser adguiridos no podran presentar ninguna limitacion a su libre
transmisidn,

Queda prohibida la inversion de la Sociedad en valores no cotizados emitidos por entidades
pertenecientes a su grupo o al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podré tener invertido mas
del 2% de su patrimonic en valores emifidos o avalados por una misma entidad. lgualmente, no podra
tener més del 4% de su patrimonio invertido en valores emitidos o avalados a entidades pertenecientes
a un mismo grupo.

Se autoriza la inversion, con un limite maximo conjunto del 10% del patrimonio, en;

* Acciones y activos de renta fija admitidos a negociacion en cualquier mercado o sistema de
negociacion que no cumplan los requisitos establecidos en el articulo 48.1.a) o que dispongan
de otros mecanismos que garanticen su liguidez al menos con la misma frecuencia con la que
la lIC inversora atienda los reembolsos de sus acciones o participaciones, ya sea directamente
o de acuerdo con lo previsio en el articulo 82.

* Acciones y participaciones de HC no auterizadas conforme a la Directiva 2009/65/CE, de 13 de
julio de 2008, distintas de ias previstas en el articulo 48.1.¢) y d).

* Acciones y participaciones de lIC de inversion libre, tanto las reguladas en los articulos 73 y 74
como las instituciones extranjeras sirmilares.

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

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

« Coeficiente de liquidez:

La Sociedad deberd mantener un coeficiente minimo de liquidez del 1% de su patrimonio calculado
sobre el promedio mensuat de saldos diarios de la Sociedad.

» Obligaciones frente a terceros:

La Sociedad podra endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su paftrimonio para resolver
dificuitades transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo no superior a un mes, o por
adquisicién de activos con pago aplazado, con las condiciones que establezca la Comision Nacional del
Mercado de Valores. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en la compra de
activos financieros en ¢l periodo de liquidacion de la operacion que establezca el mercado donde se
hayan coniratado,

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

El riesgo de creédito representa las pérdidas que sufriria la Sociedad en el caso de que alguna contraparte
incumpliese sus obligacicnes contractuales de pago con la misma. Dicho riesgo se veria mitigado con los limites
a la inversion y concentracion de riesgos antes descritos.

Riesgo de liquidez

En el caso de que la Sociedad invirtiese en valores de baja capitalizacién o en mercados con una reducida
dimension y limitade volumen de contratacion, o inversion en ofras Instituciones de Inversion Colectiva con
liquidez inferior a la de la Sociedad, las inversiones podrian quedar privadas de liguidez. Por ello, la sociedad
gestora de la Sociedad gestiona el riesgo de liquidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de
los coeficientes de liquidez, garantizando la capacidad de la misma para responder con rapidez a los
requerimientos de sus accionistas.

Riesgo de mercado

El riesgo de mercado representa la pérdida en las posiciones de las Instituciones de Inversion Colectiva como
consecuencia de movimientos adversos en los precios de mercado. Los factores de riesgo mas significativos
podrian agruparse en los siguientes:

- Riesgo de tipo de interés: la inversion en activos de renta fija conlieva un riesgo de tipo de interés, cuya
fluctuacion de tipos es reducida para activos a corto plazo y elevada para activos a fargo plazo.

- Riesgo de tipo de cambio: ta inversion en activos denominados en divisas distintas del suro conlleva un
riesgo por las fluctuaciones de los tipos de cambio.

- Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: la inversion en instrumentos de patrimonio conlleva
que la rentabilidad de la Socledad se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los que invierte.
Adicionalmente, la inversidn en mercados considerados emergentes puede conlievar, en su caso,
riesgos de nacionalizacion o expropiacion de activos o imprevistos de indole politico gue pueden afectar
ai valor de las inversiones, haciéndolas mas volatiles.

Asimismo, ta scciedad gestora no sdlo mantiene una adecuada diversificacion de los activos a nivel de titutos,
sino también sigue las decisiones de asignacion por clase de activos y sectores en funcién de las previsiones y
dentro de los limites legales y los establecidos en e Follsto. En generat, la inversién en mercados emergentes,
en caso de estar permitida y de realizarse por considerarlo una opcion interesante, se realiza en una proporcion
adecuada, generalmente acotada. Adicionaimente, se hace un seguimiento de pardmetros como la volatilidad y
el VAR de la cartera.

Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por la Scciedad se encuentran descritos en el Folleto
informative, seglin lo establecido en la normativa aplicable.

6. Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2015, la composicion del saldo de este epigrafe del balance es la siguiente:
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Euros
Cuentas en el depositario: _
Credit Suisse AG, Sucursal en Espafia (cuentas en euros) (16.880.,68)
Credit Suisse AG, Sucursal en Espafa {cuentas en divisa) 1.844,37
(15.036,31)

094919

Las cuentas corrientes mantenidas por la Sociedad han devengado en ei ejercicio 2015 un tipo de interés anual,
del LIBOR a tres mesas menos un punio porceniual en el caso de posiciones a favor y del LIBOR a tres meses
mas un punto porcentual en el caso de posiciones en contra, revisable y liquidable trimestraimente.

7. Patrimonio atribuido a participes o accionistas-Fondos reembolsables

atribuidos a participes 0 accionistas

Capital y Acciones propias

En el epigrafe “Capital” del balance se recoge el capital inicial con el que se ha constituido la Sociedad, asi como
ia parte del capital estatutario maximo {que reglamentariamente no puede ser superior a diez veces el capital

inicial), gue ha sido efectivamente suscrito.

A continuacian se detalla, al 31 de diciembre de 2015 y 2014, ia composicion del saldo de "Capital”, el valor
liguidativo de la accion y el saldo de “Patrimonic atribuido a accionistas de la Sociedad™

Euros
31-12-2015 31-12-2014
Numt_aro total de acciones emitidas totalmente 2330.485 1.778.473
suscritas y desembolsadas
Valor nominal unitario 10.00 10,00
Capital estatutario maximo 40.000.0600,00 24.050.000,00
Capital nominal no suscrito ni en circulacion (16.695.150,00)  (6.265.270,00}

Sociedad al cierre del ejercicio

Capital 23.304.850,00 17.784.730,00
Capital inicial 4.000.000.00 2.405.000,00
Capiral estatutario emitido 19.304.850,00 15.379.730,00

Nominal acciones propias en cartera (434.930,00) -

Capital en circulaciéon 22.869.920,00 17.784.730,00

Nimero de acciones en circulacién 2.786.692 1.778.473

Valor liquidativo de la accidn 12,10 11,83

Patrimonio atribuide a accionistas de la 27.679.679,05 21.042.574,09
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La Junta General Extraordinaria de Accionistas acordd, con fecha 10 de marzo de 2015, aumentar la cifra del
capital estatutario maxima en 15.950.000 euros, mediante la emisidn de 1.595.000 acciones de 10 euros de
valor nominal cada una. En consecuencia, la cifra de capital estatutario maximo gued¢ fijada en 40.000.000
euros, representada por 4.000.000 acciones de 10 euros de valor nominal cada una. Como consecuencia del
acuerdo adoptado de aumento del capital estatutario maximo, la Junta acordd establecer la cifra de capital social
inicial en 4.000.000 euros, representada por 400.000 acciones de 10 euros de valor nominal cada una, que se
encuentran integramente suscritas y desembolsadas. Dichos acuerdos fueron inscritos en el Registro Mercantil
con fecha 13 de mayo de 2015 y en el registro administrativo especifico de la Comisién Nacional del Mercado de
Valores con fecha 1 de julio de 2015.

El articulo 32.8 de la Ley 35/2003 de Instituciones de Inversidn Colectiva establece que la adquisicion por la
Sociedad de sus acciones propias, entre el capital inicial y el capital estatutario maximo, no estara sujeta a las
limitaciones establecidas sobre adquisicién derivativa de acciones propias establecidas en el Real Decreto
Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital.
Estas operaciones, por tanto, no precisan autorizacion de la Junta General de Accionistas y no estan sujetas a
los limites porcentuales sobre el capital social.

De acuerdo con la legistacion aplicable a 1a Sociedad, el ejercicio de los derechos economicos vy politicos
incorporados a las acciones pendientes de suscripcion y desembolso o en carera se encuentra en suspenso
hasta que éstas sean suscritas y desembolsadas o vendidas.

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014 el niUmero de accionistas de fa Sociedad era de 255 y 230, respectivamente.
Conforme a la normativa aplicable, el nimerc minimo de accionistas de las Sociedades de Inversion de Capital
Vartable no debe ser inferior a 100, en cuyo caso dispondran del plazo de un afio para llevar a cabo ia
reconstitucion permanente del niimero minimo de accionistas.

Prima de emision

En el caso de puesta en circulacién de acciones de la Sociedad, las diferencias positivas o negativas entre la
contraprestacién recibida en la colocacion o enajenacién y el valor nominal o vator razonable de dichas
acciones, segln se trate de acciones puestas en circulacion por primera vez o previamente adquiridas por la
Sociedad, se registran, en su caso, en el epigrafe “Prima de emision” del balance.

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

Reservas

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014 la compaosicidn del saldo de reservas es la siguiente:

Euros
21-12-2015 31-12-2014
Reserva legal 448.348,38 292.61549
Reserva voluntaria 3.497.244 .48 2.102.748,93
Reservas 3.945.592,86 2.395.364,42
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{as sociedades gue obtengan beneficios en el ejercicio econdmico deberan destinar, en determinadas
circunstancias, un 10% del mismo a la reserva iegal hasta que ésta alcance, al menos, ef 20% del capital social
establecido en el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital.

La reserva legal podra utilizarse para aumentar ef capital social en Ja parte que exceda del 10% del capitat social
ya aumentado. Salvo para esta finalidad, mencionada anteriormente, y mientras no supere el 20% del capital
social, esta reserva solo podra destinarse a la compensacion de pérdidas y siempre gue no existan otras
reservas disponibles suficientes para este fin.

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

8. Oftros gastos de explotacion

Segin se indica en la Nota 1, la gestion y administracion de la Sociedad estan encomendadas a su sociedad
gestora. Por esfe servicio, y conforme a lo establecido contractualmente en cada momento, durante ios
ejercicios 2015 y 2014, la Sociedad ha devengadc como gasto una comision calculada sobre el patrimonio diario
de a Sociedad que se satisface mensualmente.

Adicionalmente, segin se indica en la Nota 1, Capital Value Inversiones Globales, E.AF.L, 5.1, presta un
servicio de asesoramiento financiero sobre la totalidad de las inversiones mantenidas por la Scociedad. Por este
servicio, y conforme a lo establecido contractualmente en cada momento, ia Sociedad devenga como gasto una
comisidn de asesoramiento calculada sobre el patrimonio diario de ta Sociedad que se satisface mensualmente.
Al 31 de diciembre de 2015 la Sociedad ha devengado honorarios por este asesoramiento por importe de 244
miles de euros (169 miles de euros al 31 de diciembre de 2014). Adicionalmente, y también conforme a lo
establecido contractualmente en cada momento, la Sociedad devenga como gasto que se liquidaba anuatmente
una comision de asesoramiento calculada en funcién de los rendimientos positivos del ejercicio. Al 31 de
diciembre de 2015, se ha devengado un importe de 7 miles de euros por este concepio (126 miles de euros al
31 de diciembre de 2014). Ambos importes se incluyen en el saldo del epigrafe "Otros gastos de explotacién —
Ctros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

La entidad depositaria de la Sociedad {véase Nota 1), durante ios ejercicios 2015 y 2014, ha percibido por este
servicio, y conforme a lo establecido contractualmente en cada momento, una comisién anual calculada sobre el
patrimonio diario de la Sociedad que se satisface trimestralmente.

Los importes pendientes de pago por ambos conceptos, ai 31 diciembre de 2015 y 2014, se incluyen en el saldo
del epigrafe “Acreedores” del balance.

El Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta la Ley de Instituciones de Inversidn
Colectiva y sus posteriores modificaciones {véase Nota 1), desarrolla en su Titulo V las funcienes de vigilancia,
supervisién, custodia y administracién de las entidades depositarias de las Instituciones de Inversion Colectiva.
Las principales funciones son:

1.  QGarantizar que los fiujos de tesoreria de la Seciedad estén debidamente controlados.

2. Garantizar que, en ningdn caso, la disposicion de los activos de fa Sociedad se hace sin su consentimiento
y autorizacién.

3. Separacién entre la cuenta de valores propia del depositario y la de terceros, no pudiéndose registrar
posiciones del depositaric y de sus clientes en la misma cuenta.
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4, Garantizar que todos ios instrumentos financieros se registren en cuentas separadas y abiertas a nombre de
la Sociedad.

5. En el caso de que el objeto de la inversion sean ofras lC, la cusiodia se realizara sobre aguellas
participaciones registradas a nombre del depositario o de un subcustodio expresamente designado por
aguel.

6. Comprobar que las operaciones realizadas lo han sido en condiciones de mercado.

7. Comprobar el cumplimiento de coeficientes, criterios, y limites que establezca la normativa y el folieto de la
Sociedad.

8. Supervisar los criterios, formulas y procedimientos utilizados por la sociedad gestora para el calculo del
valor liguidativo de las acciones de la Sociedad.

9. Contrastar la exactitud, calidad y suficiencia de ta informacién y documentacion que la sociedad gestora, o
en su caso, los administradores de la Sociedad deben remitir a la Comisidén Nacional del Mercado de
Valores, de conformidad con ia normativa vigente.

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

11. Asegurarse que la liquidacion de las operaciones se realiza de manera puntual, en el piazo que determinen
las reglas de liquidacion que rijan en los mercados o en los términos de liquidacion aplicables, asi como
cumplimentar las operaciones de compra y venta de valores, y cobrar los intereses y dividendos
devengados por los mismos.

12. Velar por los pagos de los dividendos de las acciones y los beneficios de las participaciones en circulacion,
ast como cumplimentar las érdenes de reinversién recibidas.

Incluido en el epigrafe "Otros gastos de explotacion - Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias se recogen,
en su caso, el importe de las retenciones fiscales, que han sido consideradas no recuperables, sobre
rendimientos con origen en titulos extranjeros.

Los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales de la Sociedad de los ejercicios 2015 y
2014 han ascendido a 2 miles de euros, en ambos gjercicios, que se incluyen en el saldo del epigrafe “Otros
gastos de explotacion — Otros” de las cuentas de pérdidas y ganancias.

Informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores, Disposicion adicional tercera. «Deber de
informacion» de la Ley 15/2010, de 5 de julic:

Al 31 de diciembre de 2015, la Sociedad no tenia ningin importe significativo pendiente de pago a proveedores
en operaciones comerciales. Asimismo, durante el ejerciclo 2015, la Sociedad no ha realizado pagos
significativos a proveedores en operaciones comerciaies. En opinion de fos Administradores de ta Sociedad,
tanto ios importes pendientes de pago a proveedores en operaciones comerciales al 31 de diciernbre de 2015
como los pagos realizados a dichos proveedores durante el ejercicio 2015 cumplen o han cumplide con los
limites legaies de aplazamiento.
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Situacion fiscal

10.

La Sociedad tiene abiertos a inspeccion por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas en los ejercicios 2011 y siguientes.

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, en el epigrafe "Deudores’ del balance se recogen saldos deudores con la
Administracién Piblica en concepto de retenciones y/o otros saldos pendientes de devolucion del impuesto
sabre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 108 y 88 miles de euros, respectivamente.

No existen diferencias significativas entre el resuitado contable antes de impuestos del ejercicio y la base
imponible antes de compensacion de bases imponibles negativas, en su caso. El tipo de gravamen a efeclos del
impuesto sobre beneficios es del 1% (Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuasto sobre Sociedades).

Cuando se generan resuitados positivos, la Sociedad registra en el epigrafe “Impuesto sobre beneficios” de la
cuenta de pérdidas y ganancias un gasto en concepto de impuesto sobre beneficios neto, en su caso, del efecto
de la compensacién de pérdidas fiscales. No se generan ingresos por impuesto sobre beneficios en el caso de
gue la Sociedad obtenga resultados negativos (véase Nota 3-h).

Debido a las posibles diferentes interpretaciones que pueden darse a las normas fiscales aplicables a las
operaciones realizadas por la Sociedad, los resultades de fas inspecciones que en el future pudieran Hevar a
cabo las autoridades fiscales para los afios sujetos a verificacién pueden dar tugar a pasivos fiscales de caracter
contingente, cuyo Importe no es posible cuantificar de manera objetiva. No obstante, en opinién de los
Administradores de la Sociedad, la posibilidad de que en futuras inspecciones se materialicen dichos pasivos
contingentes es remola y, en cualquier caso, la deuda tributaria que de ellos pudiera derivarse no afectaria
significativamente a las cuentas anuales de |a Sociedad.

Informacion relativa at Consejo de Administracion

11.

Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracion

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

Asimismo, al 31 de diciembre de 2015 y 2014, la Sociedad no tenia concedidos préstamos ni anticipos o
garantias de ninguna clase, ni habfa adquirido frente a ics miembros actuales o anteriores del Consejo de
Administracidn compromiso alguno en materia de pensiones y seguros de vida,

informacién en relacién con situaciones de conflicto de intereses por parte de
los Administradores

Al cierre del ejercicio 2015 los Adminisiradores de la Sociedad no han comunicado a los demas miembros del

Consejo de Administracion situacién alguna de conflicto, directo o indirecto, que pudieran tener {ellos o sus
perscnas vinculadas) con el interés de la Sociedad.

Acontecimientos postericres al cierre

Con posterioridad al cierre del ejercicio no se ha producido ningin hecho significativo no descrito en las notas
anteriores.
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Anexo: Detalle de ia Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2015

JIMINY CRICKET, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Divisa ISIN Descripcién Euros

EUR  ES0142090317 | ACCIONES|OBRASCON HUARTE LAIN SA 332.010,00
TOTAL Cartera interior- Instrumentos de patrimoxio 332.010,00
UsSD | US8923313071 | ACCIONES|TOYOTA MOTOR CORP 702.308,97
EUR |[IT0003128367 | ACCIONESIENEL SPA 657.748,00
FUR | DEO007236101 | ACCIONESISIEMENS AG 566.244,00
Ush | US92826C8394 | ACCIONES|VISA INC 628.282,08
Usp | US30231G1022 | ACCIONES|EXXON MORBIL CORP 602.817,16
EUR |IEOCOBIRR8406 | ACCIONESISMURFIT KAPPA GROUP 383.702,00
EUR | DEQOOBAY0017 | ACCIONESIBAYER AG 845.340,00
EUR | DEO005810055 | ACCIONES|DEUTSCHE BOERSE AG 732.510,00
USD | US59511210638 | ACCIONESMICRON TECHNOLOGIES INC 359.801,14
EUR |FRO010313833 | ACCIONESIARKEMA 555.474,00
EUR |FRO000120644 | ACCIONESIDANONE 423.504,00
EUR {FRO000121972 | ACCIONESISCHNEIDER ELECTRIC S.A. 646.488,00
USD | US2546871060 | ACCIONESITHE WALT DISNEY CO 445.008.29
EUR |FRO000130577 | ACCIONES|PUBLICIS GROUPE 448.074,00
UsD | US0378331005 | ACCIONES|APPLE INC §72.159,82
GBP | GB0002634946 | ACCIONES[BAE SYSTEMS PLC 427.060,69
UsD | US37553581036 | ACCIONES|GILEAD SCIENCES INC 531.009.,94
EUR | DE0005439004 | ACCIONES|{CONTINENTAL AG 303.142,50
EUR {DE000SS52004 | ACCIONESIDEUTSCHE POST AG-REG 355.583,50
UsD | US7960508882 | ACCIONES|SAMSUNG ELECTRONICS CO LTD 264.233,11
USD US68389X1054 | ACCIONESIORACLE CORP 302.679.,06
GRP | GBO007099541 | ACCIONESPRUDENTIAL PLC 592.034,03
CHF |CHO012032048 | ACCIONESIROCHE HOLDING AG 444 487,33
EUR [IEOOBYTBXV33 | ACCIONESRYANAIR HOLDING 728.812,50
EUR |FROO0O0I20628 | ACCIONES|AXA SA 504.600,00
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Divisa ISIN Descripeion Euros

EUR | DEOOOAIN49P6 | ACCIONESIETF SECURITIES LTD. 484.976,00
EUR |JEOOBIVS3770 | ACCIONES|ETFS SECURITIES LTD 601.536,00
USD | US2774321002 | ACCIONES[EASTMAN CHEMICAL CO 540.726,39
EUR |US3682872078 | ACCIONES|GAZPROM-SPON ADR REG $ 215.680,00
USD | US8765685024 | ACCIONES|TATA MOTOR LTD 624.019,52
EUR |IT0004965148 | ACCIONESMONCLER SPA 275.196,00
NOK | NO0003733800 | ACCIONES|ORKLA ASA 766.120,22
UsD |IEOOBTNIY115 | ACCIONESMEDTRONIC PLC 247.854,91
usD | US0091283079 | ACCIONES|AIR METHODS CORP 289.518,50
UsD [ USO2079K1079 | ACCIONES|ALPHABET INC 875.415,80
TOTAL Cartera exterior- Instrumentos de patrimonio 18.244.147,46
FUR | LUL001747408 | pPARTICIPACIONESIIPMORGAN A MANAG. FUROPE SAR 629.708.16
UsD | LUO176037280 | PARTICIPACIONES|JPMORGAN LIQUIDITY FUNDS/LUX 12.647,63
USD US06738C7864 | PARTICIPACIONESBARCLAYS CAPITAL 487.525.32
EUR [LU1004133028 | pPARTICIPACIONESINVESCO MANAGEMENT SA LUX 335.994,31
EUR |LU0366536638 | PARTICIPACIONES[PICTET FUNDS LUXEMBOURG 2.676,96
EUR |LUI071462615 | PARTICIPACIONES|PICTET ASSET MANAGEMENT SA 717.678,72
USD | LUO0885728070 | PARTICIPACIONES|SCHRODER INVESTMENT MNAG.LUX 477.532.87
EUR | LUO0333810850 | PARTICIPACIONES|GOLDMAN SACHS ASSET MANAG INTE 506.610,10
EUR {LU0417733242 | PARTICIPACIONES[EXANE ASSET MANAGEMENT/FRANCE 605.318,97
EUR |GB0030939226 |PARTICIPACIONESM&G SECURITIES LTD/UK 498.195,79
UsSD | IECOBLPSS353 | PARTICIPACIONES|OLD MUTUAL PLC 684.655,96
EUR | LU0572586674 | PARTICIPACIONES!ALKEN FUND-ABSOL RET EUROP-I 690.945,28
EUR |LU0953331096 | PARTICIPACIONESIALKEN FUND-SMALL CAP EUR-EUI (ALKS | 1.004.875,60
EUR | CHO0044781174 | PARTICIPACIONESJULIUS BAER LUXEMBOURG SA 605.949,35
EUR | GBOOB7K37282 | PARTICIPACIONESFUND PARTNERS LTD £79.993,72
TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversion colectiva 7.940.308,74
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Jiminy Cricket, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A.

informe de Gestion
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2015

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

El afio 2015 ha resultado bastante movido para los inversores. El ejercicio arrancd con una ronda de expansion
cuantitativa por parte dei BCE que fue seguida de acontecimienfos importantes como la crisis griega, las
preocupaciones por e} crecimiento de China, el anuncio de medidas de estimulo adicionales desde el BCE y, por
Gltimo, el incremento de los tipos de interés por parte de la Fed. En este escenario, la trayectoria de la renta
variable fue especialmente volatii: el ejercicic empezd con fuerza, pero acabd cerrando con rentabilidades
cercanas a cero, aunque con divergencias regionales importantes, favoreciendo a aquellos mercados en los que
se aplicaban las politicas monetarias mas flexibles. A lo large del afo, el BCE cumplié con su objetivo de compra
de bonos por cerca de 1,5 billones de euros en el marco de su programa de expansion cuantitativa. Aunque
estas medidas impulsaron a la renta variable europea, esta registrd un retroceso a mitad de afo a raiz de las
preocupaciones por una eveniual salida de Grecia del euro y, posteriormente, por miedos relativos al crecimiento
de China. Finalmente, ambos temores se disiparon y los mercados repuntaron, aunque en el gitimo mes
volvieron las caidas. Las mejores rentabilidades procedieron de Japén, donde la expansion cuantitativa continda
y los beneficios corporativos crecen pese a su mas bien débil recuperacion. La debilidad continuada en los
mercados de materias primas ~sumada a la solidez del dolar, las preocupaciones por China, las salidas de
capitales y unos niveles de endeudamiento en rapido crecimiento— contribuyd a perfilar otro afio dificil para los
mercados emergentes. Bl S&P 500, por su parte, parecid ir también a contracorriente durante todo el afio,
luchando contra la fortaleza del dolar y ef desplome en las ganancias del secior energético.

£l cuarto trimestre arrancd con una relajacion de las preocupaciones que habian aflorado durante el verano en
relacién con China. Aunque muchos se temieron gue el gigante asiatice seria el proximo en experimentar una
devaluacién sustancial de la divisa —exportando con ella otra ola de devaluacion al mundo desarrollado~, llegado
ef otofio tanto la divisa como los mercados de valores chinos mostraron signos de estabilizacion, y los inversores
comenzaren a reconocer que el sector servicios conservaba su solidez pese a la desaceleracion vivida en la
vertiente manufaciurera de la economia, y gracias a ello la renta variable recuperd parte del terreno perdido
durante el verano.

Mientras que en la zona euro las expectativas de infiacion retrocedian hasta los niveles registrados durante el
inicio del afo, en otofic Mario Draghi volvié a insinuar que el banco central estaba preparande anunciar mas
estimulos, lo que contribuyé a debilitar el euro y suscitar un repunte de las bolsas en octubre y noviembre. La
expansion cuantitativa del BCE ayudd también a martener en niveles bajos las tires de la renta fija de Europa,
donde tos bonos italianos registraron una evolucién especialmente buena y el bono espafiol a diez afios cerrd el
ejercicio por debajo del 2% pese a la incertidumbre politica generada por los inconcluyentes resultados de las
elecciones generales celebradas en diciembre.
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Cuando Draghi se decidio por fin a anunciar la ampliacion de seis meses en su programa de expansion
cuantitativa y un recorte adicional en el tipo de deposito (dejandolo en el 0,3%), las expectativas eran ya tan
elevadas que las medidas terminaron por decepcionar a los mercados y provocar un fortalecimiento del euro y
una cafda en los mercados de renta variable a comienzos de diciembre. Sin embargo, ello no impidio que la
moneda (nica cerrase el trimestre mas débit que al inicio.

A este respecto, la mejora continuada en el mercado taborat estadounidense Hevo a Janet Yelien, praesidenta de
la Fed, a lanzar a los mercados claras pistas de que el banco central iba a elevar los tipos de interés antes del
cierre del ejercicio, como asi hizo.

El desplome en el precio del crudo ha sido uno de los temas principales de 2015 y probablemente continuara
teniendo un peso importante en las perspectivas para 2016. En nuestra opinién, fa caida ha estado motivada
principalmente por el gran incremento en ta oferta, y no tanto por la reduccion en la demanda, un hecho crucial si
tenemos en cuenta que la Ultima vez que el petrdleo cayd tan bajo —es decir 2008— el descenso fue
consecuencia de un desplome en la demanda a raiz de la recesion mundial. No obstante, en esta ocasion la
marcada bajada en el coste del crudo deberia tener un impacto mas positivo al proporcionar a los consumidores
mas dinero que destinar a otros bienes.

£n este escenario de volatilidad, las rentabilidades de los distintos activos durante el afio han sido
decepciocnantes. Los mercados de renta variable acababan con resultados mixtos, con el MSCI Mundial
practicamente plano, con un +0,15%. Los mercados emergentes se llevaban la peor parte, al caer el MSCI EM
un -8,02%, el S&P retrocedia un -0,73%, mientras el Eurostox 50 y el Nikkei daban la nota positiva, con un
+3,85% y un +9,07% respectivamente. En renta fija también ha predominado la volatilidad: en el caso de ta
deuda publica, la TIR del 10 afios americano pasaba del 2,17% al 2,27% y el Bund a 10 afos pasaba de 0,54% a
0.63%, pero con bastantes variaciones durante el afio. En cuanto al credito, los bonos “investment grade”
aguantaban el tipo pero sin embargo el “high yield” sufria ampliaciones - afectado sobre todo por el sector de
energia -, asi como la deuda emergente.

Prevemos que 2016 sera otro afic de divergencia en fas politicas monetarias en el que la Fed continuara
subiendo los tipos de interds, mientras que el BCE, ef Banco de Japén y ef Banco Popular Chino permanecen en
“modo de expansion”. Aunque los mercados ya han reflejado parte de esta disparidad en sus valoraciones, en
caso de que la Fed aumente los tipos tres o cuatro veces mas el dblar podria ser objeto de un ligero repunte
adicional. Otra posibilidad de cara a 2016 es que las tires de la deuda pUblica se amplien a medida que mejoran
las perspectivas de inflacién, especialmente si ios tipos estadounidenses aumentan a una velocidad mayor de la
esperada por los mercados. Aungue a la vista de las actuales valoraciones no auguramos rentabilidades muy
elevadas en ias principales clases de activos, si anticipamos rentabilidades moderadamente positivas,
principalmente ante la ausencia de recesioén en Estados Unidos en 2016, prevision que constituye un tema
fundamental y que deberemos vigilar a lo largo del aho. Los riesgos que mas nos preocupan son una posible
desaceleracién en la economia estadounidense y la posibilidad de que las dificultades procedentes de los
mercados emergentes se propaguen a las bofsas mundiales y el sistema econdmico global. Por lo que respecta
a las regiones, mostramos preferencia por aquellos mercados con posibilidades de sacar partido de los estimulos
monetarios, ampliar sus margenes y beneficiarse de sus respectivas recuperaciones nacionales. En este sentido,
Europa retne las condiciones necesarias y podria volver a obtener buenos resultados en 2016.

Uso de instrumentos financieros por la Soctedad

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por la Sociedad (véase Nota 5 de la Memoria) esta
destinado a la consecucién de su objeto social, ajustando sus objetivos y politicas de gestion de fos riesgos de
precio, crédito, liquidez y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la
normativa vigente {(Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por la
Comision Naclonal det Mercado de Valores).
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Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2015

Nada que resefiar distinto de jo comentado en la Memoria.

nvestigacion y desarrolio

Nada que resefiar dado ef objeto social de la Sociedad.

Adquisicion de acciones propias

La Sociedad no ha realizado ninguna clase de negocio sobre sus propias acciones a lo largo del pasado
ejercicio 2015, distinto al previsto en su objeto social exciusivo como Institucion de inversion Colectiva sujeta a la
Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversién Calectiva y a la Orden del Ministerio de Economia
y Hacienda, de 6 de julio de 1993, sobre normas de funcionamiento de las Sociedades de inversién Mobiliaria de
Capitat Variable.

Al 31 de diciembre de 2015, la Sociedad tenia acciones propias en cartera por valor de 520.972,62 euros {(véase
Nota 7 de la Memoria).

Informacion sobre el periodo medio de pago a proveedores en operaciones
comerciales

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria (véase Nota 8).



Diligencia que levanta el Secretaric del Consejc de Administracion de Jiminy Cricket, Sociedad de
Inversion de Capital Variable, S.A., Santiago Pons Sala, para hacer constar que fodos los miembros del
Consejo de Administracion de {a Sociedad han procedido a suscribir el presente documento, que se
compone de 30 hojas de papel timbrado, impresas por una cara, Comprensivo de la memoria, balance,
cuenta de pérdidas y ganancias, estadoc de cambios en el patrimonio neto e informe de gestion,
correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2015, firmando todos y cada uno de los
sefiores Consejeros de la Sociedad. cuyos nombres y apellidos constan a continuacion, de lo que doy fe.

Madrid, 26 de febrero de 2016

Ei Secretario dei Consejo de Administracion

i
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San ons Sala™t

Consejeros

Ao,/sé,ﬂ’g/ﬁac{o Poria Nobell
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ANEXQ

El presente documento comprensivo de ta memoria, balance, cuenta de perdidas y ganancias, estado de
cambios en el patrimonio neto e informe de gestion, correspondientes al ejercicio 2015 de la Sociedad
Jiminy Cricket, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A., se compone de 30 hojas de papel
timbrado, impresas por una cara, referenciadas con 1a numeracion OM7094899 a OM7094928, ambas
inclusive, habiendo estampado sus firmas los miembros del Consejo de Administracion de 1a Sociedad en
la diligencia adjunta firmada por mi en sefial de identificacién.

Madrid, 26 de febrero de 2016

Santiago Pons laJ L
Secretario del Gersel§ de Adminisyacion



