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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

A los accionistas de “Fasanga Inversiones SICAV, S.A."

lnfdrme sobre las cuentas anuales:

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas de “Fasanga Inversiones SICAV, S.A.”, que
comprenden el balance a 31 de diciembre de 2014, la cuenta de perdidas y ganancias, el
estade de cambios en e/ patrimonio neto Y la memoria correspondientes al ejercicio
terminado en dicha fecha.

Responsabilidad de los administradores en relacién a jas cuenias anuales:

Los administradores son responsables de formular las cuentas anuales adjuntas, de forma
gue expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiers ¥ de los resultados de
“Fasanga Inversiones SICAV, S.A.”, de conformidad con el marco normativo de
informacién financiera aplicable a la entidad en Espana, que se identifica en las notas 1 y 2
de la memoria adjunta, y del control intermo que consideren necesario para permitir la
preparacién de cuentas anuales libres de incorreccién material, debida a fraude o error.

Responsabilidad del auditor:

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

Una auditoria requiere la aplicacién de procedimientos para obtener evidencia de auditoria
sobre los importes y la informacién revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos
seleccionados dependen del juicio del auditor, incluida a valoracién de los riesgos de
incorreccion material en las cuentas anuales, debida a fraude o error. Al efectuar dichas
valoraciones del riesgo, el auditor tiene en cuenta el control interno relevante para la
formulacién por parte de la entidad de las cuenias anuales, con el fin de disefiar los
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de Jas circunstancias, y no con
la finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia del control interno de la entidad. Una
auditoria también incluye la evaluacion de Ja adecuacién de las politicas contables aplicadas
y de la razonabilidad de las estimaciones contables realizadas por la direccion, asi como la
evaluacion de la presentacion de las cuentas anuales tormadas en su conjunto.
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Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenide proporciona una base
suficiente y adecuada para nuestra opinion de audjtoria.

Opinion:

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patimonio y de la situacién financiera de “Fasanga
Inversiones SICAV, S8.A.” a 31 de diciembre de 2014, asi como de sus resultados y flujos
de efectivo correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad
con el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion y, en particular,
con los principias y criterios contables contenidos en el mismo.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios:

El informe de gestién adjunto del ejercicio 2014 contiene las explicaciones que los
administradores consideran oporiunas sobre |a sifuacidn de la sociedad, [a evolucion de sus
negocios y sobre ofros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos
verificado que la informacién contable que caontiene 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 gestidén con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no
incluye la revisién de informacion distinta de la obtenida a partir de los registros contables de
la sociedad.

.—""f_ '_
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Juan Luis Marchini Bravo.."
CONFEAUDITORES, S. L. —=
Sociedad Inscrita en el R.OA.C.
con el numero SO733

31 de marzo de 2015
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SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.
Memoria de Cuentas Anuales a 31 de diciembre de 2014

Balances de Situacion al
31 de diciembre de 2014 y 2013

ACTIVO 31.12.2014 31.12.2013
A) ACTIVO NO CORRIENTE
B) ACTIVO CORRIENTE 3.163.329,55 2.649.220,72
|. Deudores 1.255,30 208,51
Il. Cartera de inversiones financieras 2.904.221,25 2.388.521,66
1, Cartera interior 689.197 44 386.408,31
1.1. Valores representativos de deuda 0,00 226.353,78
1.3. Instituciones de Inversion Colectiva 689.197 44 160.054,53
2. Cartera exterior 2.157.552,45 1.971.261,97
1.1. Valores representativos de deuda 2.140.304,84 1.920.171,93
1.3. Instituciones de Inversion Colectiva 0,00 51.080,04
1.5. Derivados 17.247 61 0,00
3. Intereses de la cartera de inversién. 57.471,36 30.851,38
V. Tesoreria. 257.853,00 260.490,55
TOTAL ACTIVO 3.163.329,55 2.649.220,72
PATRIMONIO Y PASIVO 31.12.2014 31.12.2013
A) PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O ACCIONISTAS -3.113.707,63 -2.608.962,13
A-1) Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas -3.113.707,63 -2.608.962,13
|. Capital -2.860.665,60 -2.8B0.665,60
lIl. Prima de emisién -15.683,70 -554.76
V. Reservas -2.069.931,20 -2.046.23575
V. Acciones propias 611.162,65 1.268.223,45
VI. Resultados de ejercicios anteriores 1.055.503,54  1.283.500,66
VIIl. Resultado del gjercicio. 165.816,68 -253.230,13
C) PASIVO CORRIENTE -49.621,92 -40.258,59
lll. Acreedaores -4.485 12 -6.944,24
V. Derivados -45.136,80 -33.314,35
TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO -3.163.329,55 -2.649.220,72
CUENTAS DE ORDEN 31.12.2014 31.12.2013
Compromisos por operaciones largas de derivados 147.215,95 3.584,00
Compromisos por operaciones cortas de dervados 18.030,69 0,00
Capital nominal no suscrito ni en circulacion (SICAV) 21.189.234 40 21.189.334,40
Pérdidas fiscales a compensar 6.101.793,86 6.354.126,29
Otros 2.986.828,53 2.352.505,25
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 30.443.203,43 29.899.549,94
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Cuentas de Pérdidas y Ganancias al 31 de diciembre de 2014 y 2013

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS 31.12.2014 31.12.2013
4, Otros gastos de explotacion 17.990,34 25.629,26
4.1. Comision de gestion 8.262,08 14.564 62
4.2, Comision de depositario 2.753,98 1.636,78
4.4. Otros 6.974,28 9.427.86
A.1) RESULTADO DE EXPLOTACION 17.990,34 25.629,26
8. Ingresos financieros -152.338,27  -242.688,23
9. Gastos financieros 410,54 1.052,20
10. Variacién del valor razonable de instrumentos financieros 31.968,34 -38.192,34
10.1. Por operaciones de cartera interior -6.945,96 -16.390,59
10.2. Por operaciones de cartera exterior 53.518,45 -34.126,45
10.3. Por operaciones con derivados -14.604,15 12.324.70
11. Diferencias de cambio -14.821,66
12. Deterioro y resultado por enajenaciones de inst. financieros 282.607,39 968,98
12.2. For operaciones de cartera interior -14.998,83 7.416,94
12.2. Por operaciones de cartera exterior 25.818,19
12.4. Resultados por operaciones con derivados 271.788,03 -6.447 98
A.2.) RESULTADO FINANCIEROC 147.826,34 -278.858,39
A.3.) RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 165.816,68  -253.230,13
13. Impuesto sobre beneficios - -
A.4.) RESULTADO DEL EJERCICIO 165.816,68  -253.230,13
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Estado de Cambios en el Patrimonio Neto correspondiente al ejercicio anual

terminado en 31 de diciembre de 2014 y 2013
R) Estade de Ingresos y Gasios Reconocidos del ejerciclo ferminado a 31.12.2014 y 31.12.2013
2014 1
Resultada da |a cuenla de PyG 185.816,68 | -253.230,13
Total de Ingresos y Gastos Reconccidos | 16581668 | -253230,13
B.1) Estado Total de Cambios en ef Patrimonio Nelo del ejervicio ferminado a 31.12.2014
Resuliados
Prima de Aceiones |de ejercicias|Resuitado del
Cepital emision Reservas proplas anteriores ejercicio Total
Saldo al 31 de diciembre de 2013 -2.880.655,60 -55476| -2.046.235,75| 1.268.223.45) 1.283.500,66| -253.230,13| -2.608.962,13
Salda ajustado al 1 enem de 2014 -2.860.665,60 554 76| -2.046.235,75| 1.268.223,45| 1.283.500,66 -253.230,13| -2.608.962,13
Total ingresos y gasios reconocidos 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00| 16581668 165.816,63
Operaciones con ascionas propias (nefas) 0,00 0,00 1.627,56| -657.060,80 0,00 0,00| -63543324
Aplicacion del resulledo del gericio 0,00 0O0|  -2532301 000 -227.807,12) 25323013 0,00
Olros movimiantos 000l -1512894 0,00 0,00 000 -1512884
Saldo a 31 dz diciembre d= 2014 -2.860.665,60| -15683,70 -2.069.931,20 671.162,65| 1.055.593,54| 165.816,68| -3.113.707,63
B.2) Estado Total de Cambios en el Patrimonio Neto del efercicio terminado a 31.12.2013
Resultados
Prima de Acefones |de ejercicios (Resultado del
Capital emision Reservas propias | anterlores | ejercicio Total
Saldo al 31 de dicismbre de 2012 -2.880.665,80 25,50( -2.047.124 51 328100 1.235.500,02)  47.582 64| -3.620.982,85
Saldn ajustado al 1 enero da 2013 -2.850.665,60 25,50] -2.047.12451 3281,00) 1.235.508, 02|  47.99264| -3620.982.85
Total ingresos y gastos raconocidos 0,00 0,00 0,00 0,00 000| 25323013 -253.230,13
Operacionas con acclones propias (nelas) 0,00 0,00 B38,76) 1.264.942 45 0,00 0,00] 126583121
Aplicacian de [a perdida 2l grisio 0.00 0,00 0,00 000 47932064 4759264 0,00
Clros movimientos 0,00 580,26 0,00 0,00 0,co 0,00 -580,26
Saldo a 31 d= diclembre d2 2013 -2.860.665,60 -554,76 | -2.046.235,75| 1.268.223,45| 1.283.500,66| -253.230,13| -2.608.962,13
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1.- NATURALEZA Y ACTIVIDADES PRINCIPALES:

Fasanga Inversiones Sicav, S.A., antes denominada Inversiones Cresa-3, Sociedad de
Inversion de Capital Variable, S.A. (en adelante la Sociedad) se constituyé en Espafia el 7
de octubre de 1999, por un periodo de tiempo indefinido bajo la denominacion de
Inversiones Cresa-3, Sociedad de Inversién Mobiliaria de Capital Variable, S.A. habiéndose
modificado dicha denominacién por la actual con fecha 5 de febrero de 2004, de acuerdo a
lo establecido en la Disposicién Adicional Tercera de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre.

Su domicilio social se encuentra en Calle Serrano 88, en Madrid.

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

La Sociedad se regula por lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre que entro en
vigor con fecha 5 de febrero de 2004, modificada parcialmente por la Ley 31/2011, de 4 de
actubre, asi como por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, por el que se aprueba el
reglamento de desarrollo de la Ley que regula las instituciones de inversion colectiva y por la
Ley 44/2002, de 22 de noviembre, la Ley 26/2003, de 17 de julio, por 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, la Ley 3/2009 de 3 de abril sobre modificaciones estructurales de las
Sociedades Mercantiles y las circulares de la Comision Nacional del Mercado de Valores,
los cudles, junto con ofra normativa adicional, regulan las instituciones de inversion
colectiva. Esta normativa regula, entre otros, los siguientes aspectos:

<4 Mantenimiento de un capital minimo de 2.405.000 euros.

1. Mantenimiento de un porceniaje minimo del 3% de su patrimonio en efectivo, en
depésitos o en cuentas a la vista en el depositario o en una entidad de crédito si el
depositario no tiene esa consideracion o en compra-ventas con pacto de recompra a un
dia en valores de Deuda Pblica. El patrimonio no invertido en activos que formen parte
del mencionado cosficiente de liquidez debera invertirse en los activos o instrumentos
financieros aptos sefialados en el articulo 48 del Reglamento de desarrollo de la Ley
35/2003, de 4 de noviembre.

. Las inversiones en instrumentos financieros derivados estan reguladas por la Orden
EHA/888/2008, de 27 de marzo, por la Circular 6/2010, de 21 de diciembre y
modificaciones posteriores y por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio donde se
establecen y desarrollan determinados limites para la utilizacién de estos instrumentos.
La Comisién Nacional del Mercado de Valores (CNMV) esta facultada para modificar los
limites establecidos en la mencionada Orden, siempre que concurran circunstancias de
mercado que [o aconsejen.
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.. Establecimiento de unos porcentajes maximos de concentracion de inversiones y de
endeudamiento.

J- Obligacién de que |a cartera de valores esté bajo la custodia de |a entidad depositaria.

. Obligacion de remitir, en el dltimo dia natural del mes siguiente al de referencia, los
estados financieros relativos a la evolucion de sus actividades en el mes anterior, a la
Comisién Nacional del Mercado de Valores.

La Sociedad fue inscrita con el nimero 946 en el Registro Administrativo correspondiente de
la Comision Nacional del Mercado de Valores.

Su objeto social exclusivo es la captacién de fondos, bienes o derechos del publico para
gestionarlos e invertirlos en bienes, derechos, valores y otros instrumentos financieros,
siempre que el rendimiento del inversor se establezca en funcion de los resultados
colectivos.

La gestion y administracion de la Sociedad esta encomendada a Novo Banco Gestion,
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. Los valores se encuentran
depositados en Novo Banco, S.A., Sucursal en Esparia, siendo dicha entidad la depositaria
de la Sociedad. La Sociedad Gestora y el depositario pertenecen al mismo grupo
econdmico, de acuerdo con las circunstancias contenidas en el articulo 4 de la Ley del
Mercado de Valores.
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2.- BASES DE PRESENTACION:

Imagen fiel

En cumplimiento de la legislacién vigente, los Administradores de la Sociedad han formulado
estas cuentas anuales con el objeto de mostrar la imagen fiel del patrimonio, de la situacion
financiera, de los resultados de sus operaciones y de los cambios en el patrimonio neto de Ia
Saciedad al 31 de diciembre de 2014.

Como requiere la normativa contable, los Administradores de la Sociedad presentan, a
efectos comparativos, con cada una de las partidas del balance de situacion, de la cuenta de
pérdidas y ganancias, del estado de cambios en el patrimonio neto y de la memoria, ademas
de las cifras del ejercicio 2014, las correspondientes al ejercicio anterior que fueron
aprobadas en Junta General de Accionistas el 17 de Junio de 2014.

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

Nacional del Mercado de Valores.

Los Administradores estiman que las cuentas anuales de 2014 seran aprobadas por la Junta
General de Accionistas sin variaciones significativas.

Moneda funcional y moneda de presentacion
Las cuentas anuales se presentan en euros con dos decimales, que es la moneada funcional

y de presentacion de la Sociedad.

Juicios v estimaciones utilizados
Durante el ejercicio 2014 no se han producido cambios en los juicios y estimaciones

contables utilizados por la Sociedad.
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3.- APLICACION DE RESULTADOS:

La propuesta de aplicacion de los resultados de la Sociedad del gjercicio finalizado el 31 de
diciembre de 2014, formulada por los Administradores y pendiente de aprobacién por la
Junta General de Accionistas, es como sigue:

EJERCICIO 2014
BASES DE REPARTO EUROS
PERDIDAS DEL EJERCICIO 165.816,68
DISTRIBUCION EUROS
RESULTADOS NEGATIVOS DE EJ. ANTERIORE| 165.816,68

La aplicacion del resultado de la Sociedad del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de
2013, aprobada por la Junta General de Accionistas de 17 de Junio de 2014 ha sido la
siguiente:

EJERCICIO 2013
BASES DE REPARTO EUROS
BENEFICIOS DEL EJERCICIO -253.230,13
DISTRIBUCION EUROS
RESERVA LEGAL -25.323,01
COMPENSACION PERDIDAS EJ. ANTERIORES| -227.907,12
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4.- PRINCIPIOS CONTABLES Y NORMAS DE VALORACION APLICADOS:

Estas cuentas anuales han sido preparadas de acuerdo con los principios contables y
normas de valoracién contenidas en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, y en otras
circulares de la Comision Nacional del Mercado de Valores.

Los principales principios contables aplicados en la elaboracion de las cuentas anuales son
los siguientes:

a) Reconocimiento de ingresos y gastos
Los ingresos y gastos se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias atendiendo a la

fecha de devengo.

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

L Los intereses de los activos y pasivos financieros se periodifican de acuerdo con &l
tipo de interés efectivo.

| Se exceptian del principio anterior, los intereses correspondientes a inversiones

dudosas, morosas o en litigio, que se llevan a la cuenta de pérdidas y ganancias en el

momento efectivo del cobro.
L Los ingresos de dividendos se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias en la

fecha que nazca el derecho a percibirlos.
| El resto de ingresos o gastos referidos a un periodo, se periodifican linealmente a lo

largo del mismo,

b) Reconocimiento, valoracién y clasificacion de instrumentos financieros

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

mismo.

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

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

Partidas a cobrar

Los activos financieros incluidos en esta categoria se valoran inicialmente por su
valor razonable, que, salvo evidencia en contrario, sera el precio de la transaccion,
que equivaldra al valor razonable de la contraprestacién entregada mas los costes
de transaccion que les sean directamente atribuibles.

La valoracién posterior de los activos financieros considerados como partidas a
cobrar se efectia a su coste amortizado. Los intereses devengados se coniabilizan
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 pueden valorar a su valor nominal siempre y cuando
el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no sea significativo.

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.

< Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias

- Los activos financieros integrantes de la cartera de las instituciones de inversion

colectiva se valoran inicialmente por su valor razonable. Este valor razonable sera,
salvo evidencia en contrario, el precio de la transaccién, que equivale al valor
razonable de la contraprestacion entregada, incluyendo los costes de transaccion
explicitos directamente atribuibles a la operacion. De esta valoracion inicial se
excluiran los intereses por aplazamiento de pago, que se entenderda que se
devengan aun cuando no figuren expresamente en el contrato y en cuyo caso, se
considerara como tipo de interés el de mercado.

En la valoracion inicial de los activos, los intereses explicitos devengados desde |a
ultima liquidacién y no vencidos o «cupén corrido», se registran en la cuenta de
cartera de inversiones financieras «Intereses de la cartera de inversion» del activo
del balance, cancelandose en el momento del vencimiento de dicho cupon.

El importe de los derechos preferentes de suscripcion y similares que, en su ¢aso,
se hubiesen adquirido, forman parte de |a valoracion inicial y son deducidos del
valor de dichos activos en caso de venta.
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- La valoracién posterior de estos activos se realiza por su valor razonable, sin
deducir los costes de transaccion en que se pudiera incurrir en su enajenacion. Los
cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de
pérdidas y ganancias.

- Para la determinacién del valor razonable de los activos financieros se atendera a
las siguientes reglas:

1,

4.

Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable seré su valor de
mercado considerando como tal el que resulte de aplicar el cambio oficial de
cierre del dia de referencia, si existe, o inmediato habil anterior, o el cambio
medio ponderado si no existiera precio oficial de cierre. La valoracion de los
activos integrantes de la cartera se realiza en el mercado mas representativo
por vollimenes de negociacién. Si la cotizacion estuviera suspendida se toma el
tltimo cambio fijado u otro precio si constara de modo fehaciente.

Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable seran los
precios de cotizacion en un mercado, siempre y cuando éste sea activo y los
precios se obtengan de forma consistente. Cuando no estén disponibles
precios de cotizacion, el valor razonable se comesponde con el precio de |a
transaccion mas reciente siempre que no haya habido un cambio significativo
en las circunstancias economicas desde el momento de la transaccion. En ese
caso, el valor razonable reflejard ese cambio en las condiciones utilizando
como referencia precios o tipos de interés y primas de riesgo actuales de
instrumentos similares. En caso de que el precio de la ultima transaccion
represente una transaccién forzada o liquidacion involuntaria, el precio sera
ajustado.

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

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

Valores no cotizados: su valor razonable se calcula de acuerdo a los criterios de
valoracién incluidos en las Normas 6%, 72 y 82 de la Circular 4/97, de 26 de
noviembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores.
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5. Dep6sitos en entidades de crédito de acuerdo a las letras ) y j).6.° del articulo
481 del Reglamento de lIC y adquisicion temporal de activos: su valor
razonable se calcula de acuerdo al precio que iguale la tasa interna de
rentabilidad de |a inversién a los tipos de mercado vigentes en cada momento,
sin perjuicio de otras consideraciones, como por ejemplo las condiciones de
cancelacion anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.

6. Acciones o participaciones de otras instituciones de inversion colectiva: siempre
que se calcule un valor liquidativo para el dia de referencia, se valoran a ese
valor liquidativo. En caso de que para el dia de referencia no se calcule un valor
liquidativo, bien por tratarse de un dia inhabil respecto a la publicacion del valor
liquidativo de esa |IC, bien por ser distinta la periodicidad de calculo del valor
liquidativo, se utilizard el Gltimo valor liquidativo disponible. No obstante lo
anterior, en el caso de que las lIC se encuentren admitidas a negociacion en un
mercado o sistema multilateral de negociacion, se valoran a su valor de
cotizacion del dia de referencia, siempre y cuando éste sea representativo. Para
el caso particular de inversiones en lIC de inversion libre, lIC de IIC de inversién
libre e IIC extranjeras similares de acuerdo con la letra ) del articulo 48.1 del
Reglamento de IIC, se puede utilizar valores liquidativos estimados, bien se
trate de valores preliminares del valor liquidativo definitivo, bien sean valores
intermedios entre los valores liquidativos definitivos o no susceptibles de
recalculo o confirmacian.

7. Instrumentos financieros derivados: su valor razonable es el valar de mercado,
considerando como tal el que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del
dia de referencia. En caso de que no exista un mercado suficientemente liguido,
o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados regulados o
sistemas multilaterales de negociacion, se valoran mediante la aplicacion de
métodos 0 modelos de valoracion adecuados y reconocidos que deberan
cumplir con los requisitos y condiciones especificas establecidas en la
normativa de instituciones de inversion colectiva relativa a sus operaciones con
instrumentos derivados.

e Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias
La valoracién inicial y posterior de los pasivos incluidos en esta categoria se realiza de
acuerdo a los criterios senalados para los activos a valor razonable con cambios en |a

cuenta de pérdidas y ganancias.

e Débitos y partidas a pagar
Los pasivos financieros en esta categoria, se valoran inicialmente por su valor
razonable que, salvo evidencia en contrario, es el precio de la transaccién, que
equivale al valor razonable de la contraprestacion recibida ajustado por los costes de
transaccion que les sean directamente atribuibles. La valoracion posterior se realiza a
su coste amortizado. Los intereses devengados se contabilizan en la cuenta de
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pérdidas y ganancias aplicando el método del tipo de interés efectivo. No obstante,
aquellas partidas cuyo importe se espere pagar en un plazo de tiempo inferior a un
afo, se pueden valorar a su valor nominal siempre y cuando el efecto de no actualizar
los flujos de efectivo no sea significativo.

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

A pesar de que la cartera de inversiones financieras esta integramente contabilizada
en el activo corriente; pueden existir inversiones que se mantengan por un periodo
superior a un anao.

c) Contabilizacién de instrumentos de patrimonio atribuidos a accionistas

Las acciones que representan el capital de las sociedades de inversion se contabilizan como
instrumentos de patrimonio en la cuenta «Capital», del epigrafe «Patrimonio atribuido a
participes o accionistas» del balance.

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

entregada.

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

Las diferencias obtenidas en la enajenacion de acciones propias se registran en el
patrimonio en cuentas de reservas, sin que en ningun caso se imputen a la cuenta de
perdidas y ganancias.

Respecto a la puesta en circulacion de acciones de la Sociedad, las diferencias positivas o
negativas entre la contraprestacion recibida en la colocacién o engjenacion y el valor
nominal o valor razonable de dichas acciones, segun se frate de acciones puestas en
circulacién por primera vez o previamente adquiridas por la Sociedad, se registran en la
cuenta «Prima de emisién» del patrimonio.

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

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

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversion colectiva, se entiende
como dia de ejecucion el de confirmacién de la operacién, aungue se desconozca el niimero
de participaciones o acciones a asignar. La operacion no se valora hasta que no se
adjudiquen éstas. Los importes entregados antes de |a fecha de ejecucion se contabilizan en
la cuenta «Solicitudes de suscripcidon pendientes de asignar participaciones» del epigrafe
«Deudores» del balance. Las compras se adeudan en |a correspondiente cuenta del activo
por el valor razonable de acuerdo a lo definido en el apartado b) anterior. El resultado de las
operaciones de venta se reconoce en la cuenta de pérdidas y ganancias en la fecha de
ejecucion de |as érdenes.

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

Los futuros financieros y operaciones de compra-venta a plazo se coniabilizan en el
momento de su contratacion y hasta el momento del cierre de la posicién o &l vencimiento
del contrato o de la entrada en valoraciéon de la operacion, segun corresponda, en las
cuentas de compromiso, por el importe nominal comprometido. Los fondos depositados en
concepto de garantia se contabilizan en el activo del balance ("Depésitos de garantia en
mercados organizados de derivados” u “Otros depositos de garantia®). El valor razonable de
los valores aportados en garantia por la institucidon de inversion colectiva se registra en
cuentas de orden ("Valores aportados como garantia”).

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios de valor razonable de estos
contratos se reflejan diariamente en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente forma:
los pagos o diferencias positivas, cobros o diferencias negativas se registran en “Resultados
por operaciones con derivados” o “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros,
por operaciones con derivados”, segin los cambios de valor se hayan liquidade o no,
utilizando como contrapartida la cuenta de “Derivados”, de la cartera interior o exterior del
activo o pasivo del balance, segln comresponda. En aquellos casos en que el contrato
presente una liquidacion diaria, las correspondientes diferencias se contabilizan en la cuenta
“Resultado por operaciones con derivados”.
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f) Opciones y warrants

Las opciones y warrants sobre valores se registran en €l momento de su contratacion y
hasta el momento del ciemre de la posicién o del vencimiento del contrato, en las cuentas de
compromiso, por el importe nominal comprometido de los elementos subyacentes en los
contratos de compra o venta. Los fondos y los valores depositados en concepto de garantia
se contabilizan en el activo del balance (“Depésitos de garantia en mercados organizados
de derivados” u “"Otros depdsitos de garantia”). El coste de las opciones compradas es
reflejado en la cuenta “Derivados” de la cartera interior o exterior, del activo del balance, en
la fecha de contratacién de la operacion. Las obligaciones resultantes de las opciones
emitidas se reflejan en |a cuenta “Derivados” de la cartera interior o exterior, del pasivo del
balance, en la fecha de contratacion de la operacion, por el importe de las primas recibidas.

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

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

g) Permutas financieras

Las operaciones de permutas financieras se registran en el momento de |a contratacién y
hasta el momento del cierre de la posicion o el vencimiento del contrato, en la rubrica
correspondiente de las cuentas de compromiso, por el importe nominal comprometido.

Las diferencias que surgen como consecuencia de los cambios de valor razonable de estos
contratos se reflejan diariamente en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente forma:
los pagos o diferencias positivas, cobros o diferencias negalivas se registraran en
“‘Resultados por operaciones con derivados” o “Variacion del valor razonable en
instrumentos financieros, por operaciones con derivados”, segin los cambios de valor se
hayan liquidado o no, utilizando como conirapartida la cuenta de “Derivados”, de |a cartera
interior o exterior del activo o pasivo del balance, segun corresponda.
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Los cobros o pagos asociados a cada contrato de permuta financiera se contabilizan
utilizando como contrapartida la cuenta de “Derivados”, de la cartera interior o exterior, del
activo o del pasivo del balance, segun corresponda.

h) Adquisicién vy cesién temporal de activos

La adquisicién temporal de activos o adquisicion con pacto de retrocesién, se contabiliza por
el importe efectivo desembolsado en las cuentas del activo del balance, cualquiera que sean
los instrumentos subyacentes. La diferencia entre este importe y el precio de retrocesion se
periodifica de acuerdo con el tipo de interés efectivo.

Las diferencias de valor razonable que surjan en la adquisicién temporal de activos de
acuerdo con lo dispuesto en el apartado (b) punto (5) anterior se imputan a la cuenta de
pérdidas y ganancias, en el epigrafe «Variacion del valor razonable en instrumentos
financieros». En caso de cesion en firme del activo adquirido temporalmente, se estara a lo
dispuesto en el apartado (b) anterior sobre registro y valoracion de pasivos financieros.

i) Operaciones estructuradas

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

j) Moneda extranjera
Los saldos activos y pasivos en moneda extranjera se valoran al tipo de cambio de contado
de |a fecha de valoracién, o en su defecto, del dltimo dia habil anterior a esa fecha. Las
diferencias que se producen se registran de |a siguiente forma:
s Si proceden de la cartera de instrumentos financieros se tratan conjuntamente con
las pérdidas y ganancias derivadas de la valoracion (véase nota 4 (b)).
= Si proceden de débitos, créditos o tesoreria, estas diferencias positivas o negativas
se abonan o cargan, respectivamente, a la cuenta de pérdidas, en el epigrafe
"Diferencias de cambio”.

k) Valor tedrico de las acciones

El valor tedrico de las acciones se calcula diariamente dividiendo el patrimonio de la
Sociedad determinado segun las normas establecidas en la Circular 6/2008 de 26 de
noviembre y ofras circulares, de |la Comision Nacional del Mercado de Valores, entre el
nimero de acciones en circulacion a la fecha de célculo.
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I) Impuesto sobre Sociedades
El gasto por el Impuesto sobre Sociedades de cada ejercicio se calcula sobre el beneficio

econoémico, corregido por las diferencias de naturaleza permanente con los criterios fiscales
y tomando en cuenta las bonificaciones y deducciones aplicables. El efecto impositivo de las
diferencias temporales se incluye, en su caso, en las correspondientes partidas de
impuestos anticipados o diferidos del balance de situacion.

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

5.- DEUDORES:

Un detalle de este capitulo al 31 de diciembre de 2014 y 2013 es como sigue:

HACIENDA PUBLICA, DEUDORA EUROS
2014 2013
Por retenciones y pagos a cuenta 1.238.98 | 199,32
Impuesto de sociedades de ej. Anteriores
Otros
1.238,98 | 198,32

Todos los saldos de este epigrafe se encuentran denominados en euros al 31 de diciembre
de 2014 y 2013.

El vencimiento de los saldos deudores al 31 de diciembre de 2014 y 2013 es inferior al afio.

6.- CARTERA DE INVERSIONES FINANCIERAS:

Un detalle de |a cartera de inversiones al 31 de diciembre de 2014 y 2013 se incluye en los
Anexos | y |l adjuntos, los cuales forman parte integrante de esta nota.

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

El vencimiento de los activos financieros mantenidos en cartera al 31 de diciembre de 2014
y 2013 es inferior a un ano.



FASANGA INVERSIONES
SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.
Memoria de Cuentas Anuales a 31 de diciembre de 2014

Todos los saldos de este epigrafe se encuentran denominados en euros al 31 de diciembre
de 2014 y 2013.

Durante el ejercicio 2014 la Sociedad realiz6 compras y ventas de valores a la Entidad
Depositaria por importe de 1.233.214,00 euros y 1.366.386,33 euros, respectivamente

(63.388.825,49 y 66.383.131,23 euros respectivamente, durante el ejercicio 2013).

Durante los ejercicios 2014 y 2013, la Sociedad ha adquirido valores o instrumentos
emitidos o avalados por alguna de las personas definidas como partes vinculadas segun el
articulo 67 de la Ley 35/2003 de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva, o
en cuya emision alguna de dichas personas actie como colocador, asegurador, director o

asesor.

Durante los ejercicios 2014 y 2013, la Sociedad no ha realizado con Partes Vinculadas
operaciones ajenas al trafico ordinario o en condiciones distintas a las de mercado.

7.- TESORERIA:

El detalle de este capitulo del balance de situacion al 31 de diciembre de 2014 y 2013 es
como sigue:

EUROS
2014 2013
Cuentas de depositario 257.853,00 | 393.655,83

Los saldos en cuentas en el depositario incluyen los intereses devengados al 31 de
diciembre de 2014 y 2013, respectivamente, y son remunerados a los tipos de interés de
mercado.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, todos los importes de este epigrafe se encuentran
disponibles para ser utilizados.

Durante el ejercicio 2014 se han devengado ingresos financieros con el Depositario por
importe de 282,23 euros, (958,40 euros, durante el ejercicio 2013),

Todos los saldos de este epigrafe se encuentran denominados en euros al 31 de diciembre
de 2014 y 2013.
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El vencimiento de este epigrafe al 31 de diciembre de 2014 y 2013 es inferior al afio.

8.- FONDOS PRQOPIOS:

La composicién y el movimiento del patrimonio neto para los ejercicios 2014 y 2013 se
presentan en el estado de cambios en el patrimonio neto.

a) Capital:

Al 31 de diciembre de 2014 el capital de la Sociedad esta representado por 2.200.512
acciones ordinarias nominativas de 1,30 euros de valor nominal cada una, totalmente
suscritas y desembolsadas. Estas acciones gozan de iguales derechos politicos y
economicos y se liquidan en el Mercado Alternativo Bursatil.

El capital social minimo y maximo es de 2.405.000,00 suros y 24.050.000,00 euros,
respectivamente, representado por tantas acciones ordinarias, nominativas de 1,30 euros de
valor nominal cada una de ellas, como capital inicial y estatutario emitido corresponda.

El capital nominal no suscrito ni en circulacién asciende al 31 de diciembre de 2014 a
21.649.963 40 euros y en 2013 a 21.139.432,90 euros.

La composicién del accionariado del capital en circulacion de |a Sociedad al 31 de diciembre
de 2014 es Ia siguiente:

Accionariado al 31/12/2014 Acciones | % participacidn
D2 Nieves San Gabino Castro 637.010,00 34,50%
D.Angel San Gabino Castro 518.203,00 28,07%
D.Javier San Gabino Castro 375.568,00 20,34%
Futura Capital Sicav 315.300,00 17,08%
Resto 101,00 0,01%
Total 1.846.182,00 100,00%
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La composicion del accionariado del capital en circulacion de la Sociedad al 31 de diciembre

de 2013 era la siguiente:

Accionariado al 31/12/2013 Acciones | % participacién
D2 Nieves San Gabino Castro 548.000,00 37.289%
D.Angel San Gabino Castro 465.193,00 31,65%
D.Javier San Gahino Castro 348.968,00 23,74%
Resto 107.506,00 7,31%
Total 1.469.667,00 100,00%

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el calculo del valor liquidativo de la accién se calcula de

la siguiente manera:

Patiimenio de la socledad
N® de acclones en circulacion

Valor liquidativo
Nimero de accionistas

Euros
2014 2013
3.113.707,63 | 2.608.962,13
1.846.182,00 | 1.468.667,00
1,69 1,78
103 106

b) Acciones propias:

Las acciones propias se valoran por el valor razonable de |a contraprestacidn entregada.
El movimiento de este epigrafe del balance de situacion durante el ejercicio terminado en 31

de diciembre de 2014 y 2013 es como sigue:

N° acciones Euros

Saldo al 1 de enero del 2013 1.205 3.281,00
Compras 2.227.703,00 3.860.910,36
Ventas 1.498.063,00 2.595.967.91
Saldo al 31 de diciembre del 2013 730.845 1.268.223,45
Compras 376.412,00 645 868,90
Ventas 752.927,00 1.302.829.79
Saldo al 31 de diciembre del 2014 354.330,00 611.162,65
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El articulo 32.8 de la Ley 35/20083, de Instituciones de Inversién Colectiva establece que la
adquisicion por la sociedad de sus acciones propias, entre el capital inicial y el capital
estatutario maximo, no estard sujeta a las limitaciones establecidas sobre adquisicion
derivativa de acciones propias en la Ley de Sociedades de Capital. Por debajo de dicho
capital minimo podra adquirir acciones con los limites y condiciones establecidos en la
citada Ley de Sociedades de Capital, segun la cual, el valor de las acciones adquiridas
directa o indirectamente, no podra ser superior al 20%.

El Caonsejo de Administracion recibié autorizacién de la Junta General de accionistas para
realizar adquisiciones de acciones propias hasta el 20% del capital social con fecha

28/06/2013.

La distribucion de resultados se hard en la forma prevista por la Junta General de
accionistas conforme a la normativa aplicable. Dentro: de los limites del capital estatutario
maximo y del inicial establecidos, la sociedad podrd aumentar o disminuir las acciones en
circulacion mediante la venta o adquisicion de las mismas, sin necesidad de acuerdo de la
Junta General.

Las operaciones de adquisicion y venta que realice |a sociedad sobre sus propias acciones
debera realizarse a un precio que, sin que suponga desviaciones sensibles respecto de su
valor liquidativo, sea desconocido y resulte imposible estimar de forma cierta. Los resultados
que sean imputables a la adquisicién y venta de sus propias acciones solo podran repartirse
cuando el patrimonio, valorado conforme a la normativa vigente, sea superior al capital
social desembolsado.

c) Reserva legal:

Las sociedades estan obligadas a destinar el 10% de los beneficios de cada ejercicio a la
constitucion de un fondo de reserva hasta que éste alcance, al menos, el 20% del capital
social. Esta reserva no es distribuible a los accionistas y sélo podra ser utilizada para cubrir,
en caso de no tener otras reservas disponibles, el saldo deudor de la cuenta de pérdidas y
ganancias. También bajo ciertas condiciones se podra destinar a incrementar el capital
social en la parte de esta reserva que supere el 10% de la cifra de capital ya ampliada.

d) Reservas voluntarias:

Las reservas voluntarias son de libre disposicién.
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e) Prima de emisién:

Recoge las diferencias positivas o negativas entre el precio de colocacién o enajenacion y el
valor nominal o el valor razonable de dichas acciones, segun se trate de acciones puestas
en circulacién por primera vez o previamente adquiridas por la Sociedad.

Al 31 de diciembre de 2014 las diferencias positivas netas ascienden a 15.683,70 euros
(554,76 euros de diferencias negativas netas al 31 de diciembre de 2013).

9.- ACREEDORES:

Un detalle de este epigrafe al 31 de diciembre de 2014 y 2013, es como sigue:

EUROS
Otros acreedores 2014 2013
Comisiones -1.033,03 -1.103,79
Otros -3.43367 -5.802,21
Total -4.466.70 -6.908,00

Un detalle de las comisiones a pagar al 31 de diciembre de 2014 y 2013 y del importe
devengado por éstas durante el gjercicio, es como sigue:

Euros
2014 2013
Pendiente Total Pendiente Total
de pago devengado | de page | devengado
Gestion 1.033.03 11.016,06 1.103,79 16.201,40

Como se sefala en la nota 1, la gestion y administracién de la Sociedad esta encomendada
a Novo Banco Gestion, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A.
Durante los ejercicios 2014 v 2013, por este servicio |la Sociedad ha pagado una comision
de gestion del 0,30% de manera anual sobre el valor patrimonial de la Sociedad, calculada

diariamente.
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La Entidad Depositaria ha percibido una comisién de custodia durante el gjercicio 2014 de
2.753,98 euros. (1.636,78 euros durante el ejercicio 2013).

Todos los saldos de este epigrafe se encuentran denominados en euros al 31 de diciembre
de 2014 y 2013.

El vencimiento de los saldos acreedores al 31 de diciembre de 2014 y 2013 es inferior al
afo.

10.- SITUACION FISCAL:

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

A continuacién se incluye una conciliacion entre el resultado contable de los gjercicios 2014
y 2013 y el resultado fiscal que la Sociedad espera declarar tras la oportuna aprobacion de
cuentas anuales:

Euros
2014 2013
Resultado contable del ejercicio ,antes de impuestos v base
imponible fiscal v base contable del impuesto -165.816,68 | 253.230,13
Cuota del 1% y gastos por Impuesto sobre Sociedades - 2.532,30
Retenciones y pagos a cuenta (nota 3) -1.238,88 -199,32
Impuesto de sociedades a pagar o recuperar -1.238,98 -199,32

De acuerdo con la legislacion vigente, los impuestos no pueden considerarse
definitivamente liquidados hasta que las declaraciones presentadas hayan sido
inspeccionadas por las autoridades fiscales o haya transcurrido el plazo de prescripcion de
cuatro anos. Al 31 de diciembre de 2014, la Sociedad tiene abiertos a inspeccion por las
autoridades fiscales todos los impuestos principales que le son de aplicacion presentados
desde el 1 de enero de 2011. Los Administradores de la Sociedad no esperan que, en caso
de inspeccién de la Sociedad, surjan pasivos adicionales de importancia.
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De acuerdo con la Ley del Impuesto sobre Sociedades, si en virtud de las normas aplicables
para la determinacion de |a base imponible ésta resultase negativa, su importe podra ser
compensado dentro de los dieciocho ejercicios inmediatos y sucesivos a aquél en que se
origind la perdida, distribuyendo la cuantia en la proporcién que se estime conveniente. La
compensacion se realizara al tiempo de formular la declaracion del Impuesto scbre
Sociedades, sin perjuicio de las facultades de comprobacion que correspondan a las

autoridades fiscales.

Conforme al calculo estimado para el gjercicio 2014 |a Sociedad dispone de |as siguientes
bases imponibles negativas a compensar contra eventuales beneficios fiscales futuros:

Afio de origen |Compensables hasta|  Euros
2000 2018 1.205.383,74
2001 2019 1.247.812,55
2002 2020 2.055.082,05
2007 2025 381.891,34
2008 2026 1.101.639, 11
2010 2028 43.934,65
201 2028 18.231,21
2012 2030 48.019,21
2014 2032 165.816,68

W:c:tal 6.267.6710,54

11.- POLITICA Y GESTION DE RIESGOS:

= Factores de riesqgo financiero:
La cartera de |a lIC esta expuesia a diversos riesgos financieros, tal y como recoge su

folleto: de mercado, de crédito, de divisa, de inversién en paises emergentes, de liquidez,
de concentracién geografica o sectorial, y riesgo por invertir en derivados. El perfil de
riesgo de |a Sicav es alto, y la politica de inversion es global.

e Riesgo de mercado:
La Sociedad podra invertir enire el 0% y el 100% en |IC financieras que sean activo apto,

armonizadas o no, perienecientes o no al Grupo de la Gestora.

La Sociedad podra invertir, ya sea de manera directa o indirecta a través de |ICs, en
activos de renta variable y renta fija u ofros activos permitidos por la normativa vigente,
sin que exista predeterminacién en cuanto a los porcentajes de inversion en cada clase



FASANGA INVERSIONES
SOCIEDAD DE INVERSION DE GAPITAL VARIABLE, 5.A.
Memoria de Cuentas Anuales a 31 de diciembre de 2014

de activo pudiendo estar la totalidad de su patrimeonio invertido en cualquiera de ellos.
Dentro de la renta fija ademas de valores se incluyen depésitos a la vista o con
vencimiento inferior a un afo en entidades de crédito de la UE o de estados miembros de
la OCDE sujetos a supervision prudencial e instrumentos del mercado monetario no
cotizados, que sean liquidos.

No existe objetivo predeterminado ni limites maximos en lo que se refiere a la distribucion
de activos por tipo de emisor (publico o privado), ni por capitalizacion bursétil, ni por
sector econémico.

La inversion en renta variable conlleva que la rentabilidad de la Sicav se vea afectada por
la volatilidad de los mercados en los que invierte, por lo que presenta un alto riesgo de
mercado.

e Riesgo de pals v tipo de cambio:
No existe objetivo predeterminado en cuanto a la distribucién de activos por divisa, ni por
paises. Se podra invertir en paises emergentes. La exposicion al riesgo de divisa puede
alcanzar el 100% del patrimonio.

» Riesgo porinvertir en derivados:

La Sicav puede operar con derivados tanto en mercados organizados como no
organizados de derivados, con la finalidad de cobertura y de inversion.

« Riesgo de credito:
No existe objetivo predeterminado en cuanto a la distribucion de activos por tipo de

emisor (publico o privado) no por rating de emisor/ emisién, ni duracion; por lo que podria
existir riesgo de crédito alto.

El seguimiento del rating de las emisiones mantenidas en cartera y de emisores/
contrapartidas, se realiza en base a la informacién proporcionada por las agencias de
calificacién mas reconocidas del mercado (Standard & Poor’s, Moody's y Fitch).

e Riesgo de liquidez:
La Sicav gestiona de forma prudente el riesgo de liquidez, intentando en todo momento

mantener el suficiente efectivo en cuenta corriente y/o repos a dia de Deuda Publica
Espaniola e invirtiendo en activos que no presenten problemas a la hora de deshacer |as
posiciones en el mercado.

= Riesgo de fipo de interés en los flujos de efectivo vy del valor rmzonable:
El riesgo de tipo de interés de la IIC proviene de la variacion de los mismos y su impacto
en la parte de |a cartera que se halle invertida en renta fija.
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La Sicav se ha mantenido durante al afio 2014 con duraciones proximas a 2,9 arios.

12.- INFORMACION RELATIVA AL CONSEJO DE ADMINISTRACION:

Durante 2014 y 2013, los miembros del Consejo de Administracién de la Sociedad no han
devengado ningun importe en concepto de sueldo o cualquier otro tipo de remuneracion, ni
mantienen saldos a cobrar o pagar con la Sociedad, al 31 de diciembre de los ejercicios
mencionados.

Durante los ejercicios 2014 y 2013, los miembros del Consejo de Administracion no han
realizado con la Sociedad operaciones ajenas al trafico ordinario o en condiciones distintas a
las de mercado.

Los miembros del Consejo de Administracion no han informado de ninguna situacién de
conflicto, directo o indirecto, que pudieran tener con la Sociedad, tal y como establece el
articulo 229.3 de |a Ley de Sociedades de Capital.

A 31 de diciembre de 2014, el Consejo de Administracion de |la Sociedad estd compuesto
por 4 hombres y 2 mujeres (4 hombres y 2 mujeres a 31 de diciembre de 2013).

13.- INFORMACION SOBRE MEDIO AMBIENTE:

Los Administradores de la Sociedad consideran minimos, y en todo caso adecuadamente
cubiertos |os riesgos medioambientales que se pudieran derivar de su actividad, y estiman
que no surgiran pasivos adicionales relacionados con dichos riesgos. La Sociedad no ha
incurrido en gastos ni recibido subvenciones relacionadas con dichos riesgos, durante los
gjercicios terminados a 31 de diciembre de 2014 y 2013.

14.- REMUNERACION DEL AUDITOR:

El auditor de cuentas de la Sociedad es Confeauditores, S.L.. Los honorarios de auditoria
correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2014 ha ascendido a
2.000,00 euros (2.000,00 euros en 2013), con independencia del momento de su
facturacion.
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15.- INFORMACION SOBRE LOS APLAZAMIENTOS DE PAGO EFECTUADOS A
PROVEEDORES. _ DISPOSICION _ ADICIONAL _ TERCERA. _“DEBER__DE
INFORMACION” DE LA LEY 15/2010, DE 5 DE JULIO:

Durante los gjercicios 2014 y 2013, todos los pagos a proveedores se han realizado dentro
del plazo maximo legal establecido, no existiendo aplazamientos que a 31 de diciembre de
2014 y 2013 sobrepasen el mencionado plazo maximo legal.

Desglose de la Cartera de Inversiones Financieras (Anexo 1)

31 de diciembre de 2014

Valoracion Valor Minusvallas/
ek Plusvalias
iniciaf razonable

Intereses acumuladas
Cartera interior (2014)
e 682.251,48 689.197 44 6.945 96
Total 682.251 48 689.197 44 0,00 6.945 96
Valoracion Valor Minusysllas/
: Plusvalias
fnicial razonable
Intereses acumuladas
Cartera exterior (2074)
Valores rep. De deuda (Puablica) 236.977,60 25317424 5.081,59 16.196,64
Valores rep. De deuda (Privada) 1.845.229,24 1.887.130,60 52.389,77 -58.098,64
Total 2.182.206,84 2.140.304.84 57.471,36 -41.902,00
TOTAL INTERIOR Y EXTERIOR 2.864.458,32 2.829.502,28 57.471,36 -34.956,04

Desglose de |a cartera de inversiones a 31 de diciembre de 2013

oL Minusvalias/
Valoracion Valor 2
o Flusvalias
inicial razonable
Intereses acumuladas
Cartera interior (2013)
Valores rep. De deuda (Ptblica) 84.710,50 93.188,50 1.577,83 8.478,00
e 202.141,94  211.144,57 9.002,63
Total 286.852,44 304.333,07 1.577,83 17.480,63
Valoracién Valor Minusvellas/
A Plusvalfas
inicial razonable
Infereses acumuladas
Carfera exterior (2013)
Valores rep. De deuda (Publica) 89.801,75 92.653,79 1.003,96 2.852,04
Valares rep. De deuda (Privada) 1.797.333,77 1.827.518,14 28.269,59 30.184,37
Total 1.887.135,52 1.920.171,93 29.273,55 33.036,41
TOTAL INTERIOR Y EXTERIOR 2,173.987,96 2.224.505,00 30.851,38 50.517,04
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Desglose de |la cartera de inversiones en derivados a 31.12.2014

(Anexo 2)
Cédlgo del nffx’—m importe nominal | Valorde | Preclo de
Desiioaidii Divisa stibyacente W comprometido | realizacion | ejercicio
Opciones COMMERZBANK USD | XS1033979389 | 198.375,00 18,030,69 17.247,61
QOpclones INDITEX EUR | ES0148306015 50.000,00 52.575,00 0,10 105,15
Opciones COMMERZBANK usD | X51033973389 | 198.375,00 42 065,95 39.895,35
Particlpacfones WEALTH USD RENDITE| EUR | ES0145837037 | 45,000,00 60.076,29 330.452,64
COpclones INDITEX EUR | E50148396015 | 50.000,00 52575,00 524135 105,15
Valor de
wc—g‘—“—id! ;:: mercada del Posicién neta primaria ___Ve::;g:.:m
Descripeién Divisa Sy sihyacente ]
LARGA CORTA
Opclones COMMERZBANK USD | XS71033979389 | 149.652,01 11.014,39 25/02/2016
Qpciones INDITEX EUR | ES0148396015 11.852,50 1,19 04/03/2015
Opciones COMMERZBANK USD | X51033979389 | 149.652,01 98.037,03 2510212016
Perticipaciones WEALTH USD RENDITE| EUR | ES0Q145837037 | 330.452,64 60,076,29
Opciones INDITEX EUR | ES0148396015 11.852,50 15.148,31 04/03/2015
Desglose de la cartera de inversiones en derivados a 31.12.2013
(Anexo 2)
oy Posiciones ) )
Cédigo del P Importe nominal | Valor de Precio de
sithyacente |—————— | comprometido | realizacién | efercicio
Descripcién Diviea de mes
Opclones BANKIA EUR | ES0713307027 | 150.000,00 1.584,00 9.414,75 1,056
Opciones COMMERZBANK EUR |DEO0OCZ43MB1| 200.000,00 2.000,00 23.859,60 1,00
3 Valor de ;
Sodiga e mercado del Posicion neta primaria Ul B
subyacente T contrato
Descripcion Divisa subyacente e
LARGA CORTA
Opciones BANKIA EUR | ES0113307021 | 185.100,00 53.234,76 nfa 101122014
Opciones COMMERZBANK EUR |DEODOCZ43MB1| 188.360,20 55.321,40 n/a 30102014
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INFORME DE GESTION-ANUAL 2014:

La primera parte de 2014 se ha visto marcada por la ralentizacion de la recuperacion
econdmica de EE.UU., afectada por efectos climaticos, la atonia de Europa y el relevante
papel desempeniado por los Bancos Centrales. El segundo semestre ha tenido como titular
destacado |a brusca caida del precio de las materias primas, y en especial del petroleo; de
las rentabilidades de los bonos; de la inflacion a nivel mundial (especialmente en Europa);
asi como, por el crecimiento econémico de EE.UU. por encima de la media mundial por
primera vez desde 1999. En China, siguen existiendo miedos relacionados con el sector
inmobiliario, bancario y con la moderacién del crecimiento econémico.

La decisién a finales de afo del BCE de rebajar los tipos de interés en 20 p.b. hasta el
0,05% y las facilidades de depdsito hasta el -0,20%, junto con la caida de la inflacion
europea de manera progresiva hasta el -0,20% en diciembre y la bajada de estimaciones de
crecimiento para la eurozona en una décima para 2015 y 2016, han supuesto claras
evidencias de |la necesidad de ultimar el programa de compras de bonos por el BCE, lo que
ha acelerado la depreciacion del euro frente al dolar americano vy la libra.

La FED ha cumplido con la anticipada finalizacién de compra de activos en octubre de 2014,
esperandose subidas de tipos a partir de 2015, aunque existen diferentes opiniones sobre &l
momento exacto. La caida del petrdleo y |a debilidad europea han reducido las expectativas
de subida, y el bono a 10 afos americano se ha movido desde el 2,60% de mitad de afio
hasta el 2%. La creacion de empleo se ha acelerado, cayendo el desempleo hasta el 5,60%
junto con el crecimiento econémico. No obstante, los salarios no han subido en
consonancia, lo que aun genera dudas sobre la conveniencia de iniciar el proceso de
subidas de tipos.

En lo que a la zona euro se refiere, las economias periféricas, y en particular Esparia, estan
ofreciendo mejoras significativas en los indicadores de actividad. Sin embargo, los fuertes
ajustes que han deprimido la demanda intema adn mantienen los riesgos de deflacion.
Francia e ltalia mantienen la falta de pulso, aumentando la presién para que realicen
reformas. El superavit de la eurozona por cuenta corriente ha alcanzado el 2,33% del PIB,
en niveles cercanos a maximos historicos. Tanto la caida del petréleo como del euro
deberian empezar a favorecer las exportaciones y el consumo doméstico.

En Japén, el “abeconomics” ya no es tan milagroso; el efecto de la politica monetaria
ultraexpansiva puesta en marcha con el fin de depreciar el valor del yen y generar inflacion y
crecimiento se ha ralentizado. El PIB esta en el -1,20%, los salarios se han reducido en
términos reales por la inflacién, no asi las néminas, y muchas medianas empresas estan
sufriendo el aumento de |os costes de materias primas para la produccion.
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En cuanto a los mercados, su comportamiento en 2014 puede calificarse en términos
generales de positivo. En renta fija, la enorme liguidez existente consiguié volver a llevar la
rentabilidad del Treasury a 10 afios a niveles del 2% versus un 3% a inicios de afio. Este
movimiento condiciono a la baja al resto de renta fija mundial y apuntalé a los mercados de
renta variable. En Europa |a deuda plblica espafiola e italiana han continuado con el buen
comportamiento de los ultimos trimestres, lo que se ha tfraducido en estrechamientos
adicionales de la prima de riesgo (en Espana hasta niveles de 100 pb a finales de afio).

En lo que respecta a la renta variable, hemos sido testigos de un volatil comportamiento en
los principales indices de los paises desarrollados, mejor en el lado americano con subidas
del 11% para el S&P 500, y mé&s discretos en Europa con apreciaciones del 3% 6 4% como
fue el caso de Alemania y Esparia. Francia y el Reino Unido terminaron con rentabilidades
ligeramente negativas. La bolsa japonesa se revalorizé més de un 7%.

Acontecimientos ocurridos después del cierre de 2014:

Con posterioridad al cierre de ejercicio no se ha producido ningtin hecho significativo no
descrito anteriormente en esta memoria.

Investigacion y Desarrolio:

No hay nada que resefiar dado el objeto social de |a sociedad.

Adquisicién de acciones propias:

A 31 de diciembre de 2014 la sociedad tenia acciones propias en cartera por valor de
611.162,65 euros.



DILIGENCIA DE FIRMA:

Diligencia que levania 5| Secretario del Consaie de Administracion de Fasangs Inversiones
Sicav, S.A., D* Olympia Riguelme Rodrigusz, para hacer constar:

Que sn la sesion del Conssjo de Adiinisiratiun, Que se celetra en Madrd el diz 20 de
fabrero de 2015, previa convocaloria entonma, s adopte & acuerdo de formular las cuentas
anugles y el informe de gesion adjunios de Fesangs Inversiones Sicav, SA,
correspondientes &l sjercicio cerrads Al 3% de ditiembre de 2014, contenidas en un
documento gue seré eniregado 8 la CompEhE Auditora v queé consis de un balance 'de
situacién, una cuenta de pérdidas v ganencias, un estado de camblos en el pairimoenio neto,
uRa meimonia, anexos v un informe de gestion

Toooy ios sefiores Consejerss, cuynE nombres ! anellidos constan & cortinuacion, fimhan la
presants diilgentia en prughs de cenformidad con e que antecede, te | que doy Te.

Meadrid, a 20 defebrern de 2018

07 plieves San Gaping Caslro
Presidante

D. Jesé ignacio Enriquez Lugue
vocal




POLITICA DE REMUNERACIONES DE NOVO BANCO GESTION S.G.LI.C, S.A.

NOVO BANCO GESTION S.G.LI.C., S.A. cuenta con una politica de remuneracion a
sus empleados compatible con una gestién adecuada y eficaz de los riesgos y con la
estrategia empresarial, los objetivos, los valores y los intereses a largo plazo propios y
de las instituciones de inversion colectiva que gestiona. En base a esta politica, el
importe total de remuneraciones a sus empleados durante el egjercicio 2014 ha
ascendido a 966.035,55 euros de remuneracion fija y 0 euros de remuneracién

variable, correspondiendo a 18 empleados.

Del importe de la remuneracion total, 169.996,04 euros han sido percibidos por altos
cargos, de conformidad con la informacion recogida en las Cuentas Anuales de NOVO
BANCO GESTION, S.G.II.C., S.A. correspondientes al ejercicio social finalizado el 31
de diciembre de 2014, y 373.311,33 euros por empleados cuya actuacién tenga una

incidencia material en el perfil de riesgo de la [IC.



