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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES
Alos Accionistas de Kalyani, S.1L.CAV., SA.

Informe sohre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas de la sociedad Kalyani, S.1.CAV,, 8.A., que comprenden
el balance de situacion a 31 de diciembre de 2014, Ia cuenta de pérdidas y gananeias, el estado de
cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha,

Responsabilidad de los Administradores en relacién con las cuentas anuales

Los Administradores son responsables de formular las cuentas anuales adjuntas, de forma que
expresen la imagen fiel del patrimonis, de la situacién financiera y de los resultados de Kalyani,
S.I.C.AV,, SA, de conformidad con el marco normativo de informacitn financiera aplicable ala
entidad en Espafia, que se identifica en la Nota 2 de la memoria adjunta, y del control interno que
consideren necesario para permitir la preparacion de cuentas anuales libres de incorreccitn 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 cabe nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la
auditoria de cuentas vigente en Espafia. Dicha normativa exige que cumplamos los requerimientos de
ética, asi como que planifiquemos y ejecutemos la auditoria con el fin de obtener una seguridad
razonable de que [as cuentas anuales estdn libres de incorrecciones materiales.

Una auditoria requiere la aplicacién de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los
importes y la informacion revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos seleccionados
dependen del juicio del auditor, incluida la valoracién de los riesgos de incorreccion material en las
cuentas anuales, debida a fraude o error. Al efectuar dichas valoraciones del riesgo, el auditor tiene en
cuenta el control interno relevante para la formulacian por parte de la entidad de las cuentas anuales,
con el fin de disefiar los procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcion de las
circunstancias, y no con la finalidad de expresar una opinion sobre la eficacia del eontrol interno de la
entidad. Una auditorfa también incluye la evaluacion de Ja adecuacidn de las politicas contables
aplicadas y de la razonabilidad de las estimaciones contables realizadas por la direccién, asi come la
evaluacitn de la presentacién de las cuentas anuales tomadas en su conjunto.

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

PricewaterhouseCoopers Auditores, 5.L., Torre PwC, P? de la Castellana 259 B, 28046 Madrid, Espaiia
Tel: +34 015 684 400 / +34 902 021 111, Fax: +34 913 083 566, unrw.poc.com/es 1
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Opinidn

En nuestra opiniéin, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio ¥ de la situacién financiera de la sociedad Kalyani, S.1.C.AV., SA. a31de
diciembre de 2014, asi como de sus resultados correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha
fecha, de conformidad con el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacién v,
en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestion adjunto del ejercicio 2014 contiene las explicaciones gue los Administradores
censideran oportunas sobre la situacion de la Sociedad, la evolucién de sus negocios y sobre otros
asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacion
contable que contiene el citado informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio
2014. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacifim del informe de gestion con el alcance
mencionado en este mismo parrafo y no incloye la revisidn de informacion distinta de la obtenida a
partir de los registros contables de la Sociedad.
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CLASE 8°

Kalyanl 5.1.C.AV,, 5.A.

003

_EUROS

Balances de situacion al 31 de diciembre de 2014 y 2013

{Expresados en euros)

OM0812097

ACTIVD

2014

2013

Active no corriente
Inmavilizado Intangble

Inmavilizado material
Blenes Inmuebles de uso propic
Maobitiario y enseres

Actives porimpussto diferido

Activo corrienta
Deudores

Cartera de inversiones financleras

227 611 655,24
7709 a3g,01

152 461 744 87

146 BA7 275,43
7204 111,70

125 827 940,50

Cartera Interlor 13 537 164,45 53 087 514,04
Valores representativos de deuda - 14 375 259,59
Instrumentos de patrimaonio 0466 979,20 6 189 363,75
Instituciones de Inversidn Colactiva 4 070 185,25 4 522 458,78
Depdsitos en Entidades de Crédito - 28000 431,92
Derivados - -
Otros - -

Cartera exterior 137 237 265,43 70 453 700,85
Valores represantativos de deuda 122 BGS 625,87 66171 541,16
Instrumentos de patrimonio 14 280 126,00 3 670972,50
Instituciones de Inversldn Colectiva - 611 277,18
Depssitos en Entidades de Crédito - -
Derivados 87 51347 -
Otros - Z

Intereses de la cartera de inversidn 168731499 2 386 635,61

Inversiones morosas, dudosas o en litigio - =

Periodificaciones - =
Tesoreria G7 440 071,50 13 715 223,23
TOTAL ACTIVO 227 611 655,38 146 B4T 275,43

Las Notas 1 a 13, descritas en la memoria adjunta, forman parle Integrante del balance da

situacion al 31 de diciembre de 2014
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CLASE 8

Kalyani S.L.C.AV,, 5.A.

OM08120398

Balances de situacion al 31 de diciembre de 2014 y 2013

{Expresados en euros)

PATRIMONIO Y FASIVO 2014 2013
Patrimonio atribuldo a participes o acclonistas 224 674 655,41 145432 184,45
Fondos reembolsables atribuides a participes o accionistas 224687465541 145432 184 45
Capital 162 817 6GV8.28 152 786 153,89
Participes - -
Prima de emisidn 9319907 .87 5278281.,59
Reservas 35 112 373,77 20 675 885,54
[Acciones propias) - (47 754 328.81)
Resultados de ejercicios anteriores - -
Ofras aportaclones de soclos - -
Resutiado del ejercicio 17 424 694,49 14 446 082,24
{Dividendo a cuenta) - -
Ajustes por cambios de valor en inmovilizado material de usa proplo - -
Otro patrimonio atribuido - -
Pasivo no comienta - -
Provisiones a largo plazo - -
Deudas a largo plazo & -
Pasivos por impuesto diferido - -
Pasivo corrienta 2935890887 1415080,08
Provisiones a corto plazo - -
Deudas a corto plazo . -
Acreedores 345 705,62 791 987,05
Pasivos financieros i _
Darivados 2691 204,35 623 103,93
Fericdificaciones - -
TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 227 611 655,28 146 847 275,43
CUENTAS DE ORDEN 2014 2013
Cuentas de compromisao 117 480 435,27 &0 954 068,21
Compromisos por operaciones largas de dervados 53 1B0 02165 59 5259 968,21
Compromisos par operaclones contas de denvados 64 300 413,62 1425 000,00
Otras cuentas de orden 137 183 490,72 147 215 016,11
Valores cedidos en préstamo por la |G - -
Valores aportados como garantia per 13 11C - -
Valores recibidos en garantia por la [1C - -
Capital nominal no suserito nl en cirulacion 137 1B3 480,72 147 215 16,11
Pérdidas fiscales a compensar - -
Otros - -
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 254 663 825,89 208 168 884,32

Las Notas 1 a 13, descritas en la memaoria adjunta,
situacion al 31 de diciembre da 2014

forman parte integrante del balance de



CLASE 8°

Kalyani S.l.C.AV., S.A.

UM0812093

Cuentas de pérdidas y ganancias comrespondientes a los ejercicios anuales

terminados el 31 de diclembre de 2014 y 2013
{Expresadas en eurns)

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolaos
Comisiones retrocedidas a la Institucian de Inversion Colectiva
Gaslos de personal

Otras gastos de explotaclén
Comisian de gestidn
Comisicn de depositario
Ingresa/gasto por compensacion compartimento
Ctros

Amartizacion del iInmovillzado materdal
Excesos da provisiones
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado

Resultado de explotacion

Ingresos financiers
Gaslos financieros

Variacién del valor razonable en instrumentos financieros
Por operaclones de la cartera inlerior
Por operaclones da la cartera extarior
Por operaciones con dervados
Oiros

Diferencias de cambio

Deteroro v resultado por enajenaciones de instrumentos fnancieros
Deterioros
Resultados por operaciones de la cartera Intericr
Resultados por operaciones de la carlera exterior
Resultados por operaciones con dervados
Otros

Resultado financlero

Resultado antes de impuestns
Impuesto sobre beneficios

2014 2013
214,58 .
{612 791.88) (550 047 63)
(507 132,43) (440 714,04)
(84 522,01) (73 452,38)
(21 137,44) {35 881,21)
(612 577,30} {550 047,63)
8 467 761,45 7 230 893,63
(40 589.81) {40 751,78)
3256 273,93 {1431 730.63)
{1 B57 B59,88) 607 063,88
5 114 133,81 (2 046 794,51)
- B 000,00
162857823 (292 B35,45)
4901 255,00 9 675 484,22
127918338 2 704 390,04
3454 117,88 1 465 124,15
167 953,74 5 506 970,03

18 213 278,80

17 600 701,50
(176 007,01)

15142 059,89

14 592 012,36
(145 920,12)

RESULTADD DEL EJERCICIO

17 424 694,49

14 446 092,24

Las Notas 1 a 13, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante de la cuenta de
pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diclembre de 2014,
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CLASE 81

Kalyanl S.1.C.A.V., S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejerciclo anual terminado el 31
de diciembre de 2014
{Expresada en eurcs)

1.  Actividad y gestion del riesgo
a) Actividad

Kalyani 5.1.C.A.V., 5.A., en lo sucesivo la Sociedad, fue constituida en Madrid el 19
de enero de 1998 bajo la denominacién social da Kalyani SIM.CAV., S.A,
modificandose dicha denominacién por la actual el 5 de febrero de 2004. Tiene su
domicilio social en Paseo de la Castellana 1, Madrid.

La Sociedad se encuentra inscrita en el Registro de Sociedades de Inversion de
Capital Variable de la Comisién Nacional del Mercado de Valeres (C.N.M.V.) desde
el 2 de julio de 1998 con el nimero 208, adquiriendo, a efectos legales, la
consideracion de Sociedad de Inversién de Capital Variable a partir de entonces.

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 1° da la Ley 35/2003, modificada por
la Ley 31/2011 y sucesivas modificaciones, el objeto social da las Instituciones de
Inversidn Colectiva es la captacion de fondos, bienes o derechos del publico para
gestionarles e invertilos en bienes, derechos, valores u otros instrumentos,
financieros o no, siempre que el rendimiento del inversor se establezca en funcién
de los resultados colectivos.

La gestién y administracion de la Sociedad esta encomendada a Amundi lberia,
S.G.LLC., 5.A., sociedad participada al 31 de diciembre de 2014 al 55% por
Amundi, S.A. ¥ al 45% por Credit Agricole Corporate and Investment Bank, Sucursal
en Espania. La Entidad Depositaria de los valores mobiliarios de la Sociedad ha sida
durante el ejercicio 2014 Banco Depositario Credit Agricole Luxembourg, Sucursal
en Espafa. Dicha Entidad Depcsitaria debe desarrollar determinadas funciones de
vigilancia, supervisién, custodia y administracién pare la Sociedad, de acuerdo a lo
establecido en la Orden EHA 586/2008, de 5 de marzo.
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CLASE 8

Kalyanl S.1.C.A.V., S.A.

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

La Sociedad esta sometida a la normativa legal especifica de las Sociedades de
Inversibn de Capltal Variable, recogida principalmente por el Real Decreto
1082/2012, de 13 de julio, y sucesivas modificaciones, por las que se aprueba el
Reglamento de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre y sucesivas modificaciones, de
Instituciones de Inversion Colectiva. Los principales aspectos de esta normativa que
le son aplicables son los siguientes;

. Cambio de forma automdtica, a partir de la entrada en vigor de la mencionada
Ley, de la denominacién "Sociedad de Inversién Moblliaria de Capital
Variable" (5.1.M.C.A.V.) y sus diferentes variantes, por "Sociedad de Inversion
de Capital Variable" (S..C.A.V.).

. El capital minimo desembolsado debera situarse en 2.400.000 euros. El
capital estatutario maximo no podrad superar en mas de diez veces el capital
inicial.

. El nimero de accionistas de la Sociedad no podra ser inferior a 100.

Cuando por circunstancias del mercado o por el obligado cumplimiento da la
ley o de las prescripciones del texto refundido de la Ley de Sociedades de
Capital, el capital o el nimero de accionistas de una sociedad de inversion, o
de uno de sus compartimentos, descendisran de los minimes establecidos en
el Real Decreto 1082/2012, dichas instituciones gozaran del plazo de un afio,
durante el cual podrén continuar operando como tales.

. Las acciones representativas del capltal estatutario maximo que no estén
suscritas o las que posteriormente haya adquirido la Sociedad, deben
mantenerse en cartera hasta que sean puestas en circulacién por los drganos
gestores. Las acciones en cartera deberan estar en peder del Depositario, tal
y como se menciona en el articulo 80 del Real Decreto 1082/2012.

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

Kalyani S..C.AV,, S.A.

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

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

] La Sociedad debe cumplir con un coeficiente minimo de liguidez del 3% del
promedio mensual de su patrimonio, que debe materializarse en efectivo, en
depdésitos o cuentas a la vista en el Depositario o en otra entidad de crédito si
el Depositario no tiene esta consideracién, o en compraventas con pacto de
recompra a un dia de valores de Deuda Plblica.

0 La Sociedad se encuentra sujeta a unos |imites generales a la utilizacién de
instrumentos derivados por riesge de mercado, asi como a unes limites por
riesgo de contraparta.

La Sociedad Gestora percibe una comisién anual en concepto de gastos de gestion
calculada sobre el patrimonio de la Sociedad. En los ejercicios 2014 y 2013 Ia
comision de gestién ha sido del 0,24%.

lgualmente se establece una remuneracion de la Entidad Depositaria calculada
sobre el patrimonio custodiado. En los ejercicios 2014 y 2013 la comision de
depositaria ha sido del 0,04%.

Por otra parle, la Sociedad percibe devoluciones de comisiones de otras
Sociedades Gestoras del Grupo Crédit Agricole por las inversiones realizadas en
Instituciones de Inversion Colectiva gestionadas por estas Gltimas. Dichas
devoluciones, las cuales se encuentran registradas en el epigrafe de “Comisiones
retrocedidas a las Instituciones de Inversién Colectiva® de la cuenta de pérdidas y
ganancias, han ascendido al 31 de diciembre de 2014 a 214,58 euros, no
percibiéndose devolucién alguna durante el ejercicio 2013.

b) Gestidn del rissgo

La politica de inversidn de la Sociedad, asl como la descripcion de los principales
riesgos asociados, se detallan en el folleto registrado y a disposicion del pablico en
el registro correspondiente de la C.N.M.V.
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CLASE &

Kalyanl 5.1.C.AV., 5.A

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

Debido a la operativa en mercados financieros de la Sociedad, los principales
riesgos a los que se encuentra expuesta son los siguientes:

. Riesgo de mercado: representa el riesgo de incurrir en pérdidas debido a
movimientos adversos en los precios de mercado de los actives financieros
en los que opera la Sociedad. Entre dichos riesges, los mas significativos son
los tipos de interes, los tipos de cambio y las cotizacicnes de los titulos que la
Sociedad tenga en cartera.

. Riesgo de crédilo: se trata del riesgo de que puedan originarse pérdidas
potenciales debidas a cambios en la capacidad o intencién de la contraparte
de cumplir sus abligaciones financieras con la Sociedad.

. Riesgo de liquidez: se produce cuando existen dificultades en el momento de
realizar en el mercado los activos en cartera.

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

Bases de presentacion de las cuentas anuales

Imagen fiel

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

Las cuentas anuales adjuntas se encuentran pendientes de aprobacién por la Junta
de Accionistas de la Sociedad, si bien los Administradores estiman que serdn
aprobadas sin modificaciones significativas.
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CLASE 8 [ ™peiRees |

Kalyani S.1.C.A.V., S.A.,

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

b) Principios contables

Para la elaboracion de estas cuentas anuales se han seguido los principios v
criterios contables y de clasificacion recogidos, fundamentalmente, en la Circular
3/2008 de la C.N.M.V. y sucesivas modificaciones. Los principios més significativos
se describen en la Nota 4. No existe ningln principio contable de aplicacién
obligatoria que, siendo significativo su efecto sobre estas cuentas anuales, se haya
dejado de aplicar.

¢c) Comparabilidad

Las cuenias anuales al 31 de diciembre de 2014 se presentan atendiendo a la
estructura y principios contables establecidos en la nommativa vigente de la
C.NMW.

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 y
del estado de cambics en el patrimonio neto, ademas de las cifras del ejercicio
2014, las comespondientes al ejercicio anterior.

No se han producido modificaciones contables que afecten significativamente a la
comparacién entre las cuentas anuales de los ejercicios 2014 y 2013.

d) Consolidacién

La Sociedad forma parte de un grupo de sociedades, en los términos previstos en el
articulo 42 del Cdodigo de Comercio. La Sociedad esta controlada por Casa Kishoo,
S.A., que posee el 96,36% de las acciones de la misma. La Sociedad dominante del
Grupo es Casa Kishoo, S.A. constituida en calle Dominguez Alenso, 20, Tenerife

No obstante, debido a que se cumplen las condiciones establecidas en el articulo
43 del Cddigo de Comercio, la Sociedad Dominante del citado Grupo queda
eximida de presentar cuentas anuales consolidadas.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejerciclo anual terminado el 31
de diciembre de 2014
{Expresada en euros)

e)

Estimaciones contables y comeccion de erores

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

En cualguier caso, el valor tedrico por accion de la Sociedad se vera afectado por
las fiuctuaciones de los precios del mercado y ofros riesgos asociados a las
inversiones financieras.

No existen cambios en las estimaciones contables ni ermores gque se hubieran
producido en ejercicios anteriores y hayan sido detectados durante los ejercicios
2014 y 2013.

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

3.

Propuesta y aprobacién de distribucion de resultados

El detalle de la propuesta de distribucién del resultado del ejercicio 2014, por el Consejo
de Administracién a la Junta de Accionistas, asi como la aprobacién de la distribucion del
resultado del ejercicio 2013, es la siguiente:

2014 2013

Base da reparto
Resultado del ejercicio 17 424 694 49 14 446 002,24

17 424 €04 48 14 446 082.24

Propuesta de distribucion
Reserva legal 1742 463 45 1 444 600,22
Reserva voluntaria 15 682 225,04 13 001 483 02

17 424 £94,49 14 446 092,24
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejerciclo anual terminado el 31
de dicilembre de 2014
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4,

Resumen de los principios contables y normas de valoracién mas
significativos

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

a)

b)

Principio de empresa en funcinnamienta

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

Principio del devengo

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

Deudores

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

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

Las pérdidas por deterioro del valor de las partidas a cobrar se calculan teniendo en
cuenta los flujes de efectivo futuros estimados, descontados al tipo de interés
efectivo calculado en el momento del reconocimiento. Las cormrecciones valorativas
por delerioro asi como su reversién se reconocen como un gasto o un ingreso en la
cuenta de perdidas y ganancias.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2014
{Expresada en eurns)

d}

Cartera de inversiones financieras

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

- Valores representativos de deuda: valores que suponen una deuda para su
emisor ¥ que devengan una remuneracidon consistente en un interés
establecido contractualmente.

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

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

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

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

. Depasitos en entidades de crédito: depésitos que la Sociedad mantiene en
entidades de crédilo, a excepcién de los saldos que se recogen en el epigrafe
de "Tesoreria".
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2014
(Expresada en euros)

Se considera valor razonable el precio que iguala el rendimiento interno de la
inversion a los lipos de mercado vigentes en cada momento.

. Acciones o participaciones de otras Instituciones de Inversion Colectiva: su
valor razonable se establece en funcién del valor liquidativo o valor de
cotizacién del dla de referencia. En el caso de que para el dia de referencia
no se calculara un valor liquidativo, se utiliza el Gltimo valor liquidativo
disponible.

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

El valor del cambio oficial de cierre el dia de referencia determina su valor
razonable. Para los no negociados en mercados organizados, la Sociedad
Gestora establece un modelo de valoracion en funcién de las condiciones
especificas establecidas en la Circular 62010 de la C.N.M.V., y sucesivas
modificaciones.

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

Los activos y pasives financieros se dan de baja en el balance cuando se
traspasan, sustancialmente, todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad
de los mismos.
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Kalyani S..C.AV,, S.A.

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

e)

a)

Adguisicién v cesion temporal de activos

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

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

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

La cesién en firme del aclivo adquirido temporalmente se registra como pasivo
financiero a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias.

Instrumentos de patrimonio

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

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

\falores representativos de deuda

Los valeres representatives de deuda se registran en el momento de su liquidacion
por €l valor razonable de la contraprestacién entregada, incluyendo los costes de
transaccion explicitos directamente atribuibles a la operacion.

10
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Memoria de |las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminadao el 31
de diciembre de 2014
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Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambics en el valor razonable
de estos activos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguienta
forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe
de "Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros” o de
“Variacion del valor razonable en instrumentos financieros por operaciones de la
cartera interior o exterior”, segun los activos se hayan liquidado o no, utilizando
como contrapartida la cuenta de “Valores representativos de deuda”, de la cartera
interior o exterior del activo del balance.

h} Operaciones de derivados, excepto permutas financieras

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

Los fondos depositados en conceplo de garantia tienen la consideracion contable
de depésito cedido, registrandose en el capiiulo correspondiente del epigrafe de
“Deudores” del activo en el balance de situacion.

El valor razonable de los valores aportados en garantia se registra en cuentas de
orden en el epigrafe de “Valores aporiados como garantia por la Institucién de
Inversién Colectiva®.

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

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

11
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Kalyani 5.1.C.AV., 5.A.

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

i)

Moneda extranjera

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

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

Acciones propias v Prima de emisiton

La adquisicion por parte de la Sociedad de sus propias acciones se registra en &l
patrimonio neto de ésta, con signo negativo, por el valor razonable de la
confraprestacién enfregada.

Las diferencias positivas o negativas que se producen entre la contraprestacidan
recibida en la colocacion o enajenacion y el valor neminal o el valor razonable de
dichas acciones, seguin se frate de acciones puestas en circulacién por primera vez
o previamenle adquiridas por la Sociedad, se registraréan en el epigrafe de "Prima
de emision” del patrimonio atribuido a accionistas.

Los gastos y costes de transaccion inherentes a esias operaciones se registran
directamente contra el patrimonio neto como menores reservas, netos del efecto
imposilivo, a menos que se haya desistido de la transaccion o se haya abandonado,
&N cuUyo caso se imputara a la cuenta de pérdidas y ganancias.

En el apartado octavo del articulo 32 de la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones,
se establece que la adquisicién por la Sociedad de sus acciones propias, entre &l
capital inicial y el capital estatutaric méaximo, no estara sujeta a las limitaciones
establecidas sobre adquisicion derivativa de acciones propias en la Ley de
Sociedades de Capital. Por debajo de dicho capital minimo la Sociedad podra
adquirir acciones con los limites y condiciones establecidos en la citada Ley de
Sociedades de Capital.

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

k} Valor tedrico de las acciones

La determinacion del patrimonio de la Sociedad a los efectos del calculo del valor
tedrico de las comespondientes acciones que lo componen, se realiza de acuerdo
con los criterios establecidos en la Circular 6/2008 de la C.N.M.V., vy sucesivas
modificaciones.

)] Impuesto sobre beneficios

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

Los pasivos por impuestos diferidos se reconocen siempre, en cambio los activos
por impuestos diferides sdlo se reconocen en la medida en que resulle probable
que la Institucion disponga de ganancias fiscales futuras que permitan la aplicacién
de estos activos.

Los derechos a compensar en ejercicios posteriores por las pérdidas fiscales no
dan lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningin caso y
stlo se reconocen mediante la compensacién del gasto por impuesto con la
frecuencia del cdlculo del valor liguidativo. Las pérdidas fiscales qua puedan
compensarse se registran en el epigrafe de "Cuentas de orden - Pérdidas fiscales a
compensar”,

13
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejerciclo anual terminado el 31
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{Expresada en euros)

5. Deudores

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

2014 2013
Depdsitos de garantia 6 522 692,77 3918 701,88
Administraciones Publicas deudoras 297 546,60 1085 162,58
Operaciones pendientes de liquidar B87 230,61 21971201
Otros 2 360,03 2126893
T 70983901 7204 111,70

El capitulo "Depdsitos de garantia” al 31 de diciembre de 2014 y

2013 recoge los

importes cedidos en garantia por posiciones en futuros financieros vivas al cierre de cada

ejercicio.

El capltulo de "Administraciones Publicas deudoras” al 31 de diciembra de 2014 y 2013

se desglosa tal y como sigue:

2014 2013
Retenclones practicaclas en el ejercicio sobre intereses y ofros
rendimientos de capital mobiliario 288 708,66 G12 502,36
Impuesto sobre beneficios a devolver de gjercicios anteriores 8 757,94 472 660,22
297 548,60 1085 162,58

6. Acreedores

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

2014 2013
Administraciones Pilblicas acreedoras 176 023,82 306 593,21
Operaciones pendientes de liquidar - 347 707 AT
Ctros 169 755 80 137 GBE,67

345 795,62 791 987,03

14



003 . Emos OMD812116

CLASE 87

Kalyani S1.C.AV, 5.A

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

El capltulo de "Administraciones Plblicas acreedoras” al 31 de diciembre de 2014 y 2013
se desglosa tal y como sigue:

204 2013
Otras relendones 32,81 160 673,08
Impuesto sobre beneficios devengado en el ejercicio 178 007.01 145 820,12
176 028,82 308 593,21

El capltulo de "Acreedores - Otros” recoge, principalmente, el importe de la comision da
gestion pendiente de pago al cierre del ejercicio correspondiente.

Durante los ejercicios 2014 y 2013, la Sociedad no ha realizado pages que acumularan
aplazamientos superiores a los legalmenie establecidos. Asimismo, al cierre de los
ejercicios 2014 y 2013, la Sociedad no tiene saldo alguno pendiente de pago que

acumule un aplazamiento superior al plazo legal establecido,

7. Cartera de Inversiones financieras

El detalle de la cartera de valores de |la Sociedad, por tipo de active, al 31 de diciembre
de 2014 y 2013 se muestra a continuacién:

2014 2013

Cartera interior 13 537 164,45 53087 514,04
Valores represantativos de deuda - 14 375 258,59
Instrumentos de patrimonio 0 466 979,20 6 188 363,75
Instituciones de Inversidn Colaectiva 4 070 185,25 4 522 458,78
Depdsitos en Entidades de Crédito - 28000 431,92
Cartera exterior 137 237 265,43 70 453 780,85
Valores representativos de deoda 122 B6Y 625,87 BG 171 541,16
Instrumentos de patrimonio 14 280 126,09 3 670 972,50
instituclones de Inversidn Colectiva - G611 277,19
Denvados B7 51347 -
Intereses de la cartera de inversion 1 687 314,80 2 386 635,681
152 461 744,87 125 927 940,50

15
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En los Anexos | v Il adjuntos, partes integrantes de esta memaoria, se detallan la cartera
de inversiones financieras y las inversiones en derivados de l|a Sociedad,
respectivamente, al 31 de diciembre de 2014. En los Anexos Il y IV adjuntos, partes
integrantes da esta memoria, se detallan la cartera de inversiones financieras y las
inversiones en derivados de la Sociedad, respectivamente, al 31 de diciembre de 2013.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 los fitulos recogidos dentro de la cartera de
inversiones financieras se encueniran depositados en Credit Agricole Luxembourg,
Sucursal en Espafia, excepto los Depésitos en Entidades de Crédito a la vista o con
vencimiento no superior a doce meses, al 31 de diciembre de 2013, cuya contraparte s8
encuentra detallada en el Anaxo |l

B. Tesoreria

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

2014 2013
Cuentas en el Depositaro 85529 710,76 G283 141,06
Otras cuentas de lesoreria 11 810 360,74 743208217
67 440 071,50 13715 223,23

Durante los ejercicios 2014 y 2013 el tipo de interés de remuneracioén de la cuenta en el
Depositario ha sido del Euribor menos 0,25% para las cuentas corrientes denominadas
en eurcs y a un tipo de interés de mercado para las denominadas en divisa.

16
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0. Patrimonlio atribuldo a acclonistas

El movimiento del Patrimonio atribuido a accionistas durante los ejercicios 2014 y 2013 se
detalla en el Estado de cambios en el patrimonio neto.

a) Capilal Social

El movimiento del capital social durante los ejercicios 2014 y 2013, se muestra a
continuacion:

Operaclones con

2013 acclones Otros 2014
Capital indclal 30 000 117,00 “ 3000011700
Capital estztitario emitido 122 TBE 038,89 10 031 535.28 132 17 582,28
152 TEG 153,80 10 031 525,38 162 817 £79,28

Cperaciones con

2012 agclones Otros 2013
Capltal inlclal 30000 117.00 - 20 00D 117,00
Caplizl estatutario emiido 122 578 373,38 207 683 63 122 TES 036,80
152 578 420,36 207 663,53 - 152 786 153,60

El capital social inicial esta representado por 4.991.700 acciones de 6,01 euros
neminales cada una, totalmente suscritas y desembolsadas,

Desde el 6 de oclubre de 2006 las accicnes de la Sociedad estédn admitidas a
negociacion en el Mercado Alternative Bursatil.

En el ejercicio 2013 se han puesto en circulacion 34.553 acciones representativas
del capital estatutario maximo, con un valor nominal global de 207.663,53 euros y
una prima de emisién positiva de 43.975,30 euros.

En el ejercicio 2013 se han puesto en circulacion 1.669.139 acciones

representativas del capital estatutaric maxime, con un valor nominal global de
10.031.525,39 eurcs y una prima de emisidn positiva de 4.041.626 28 euros.
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El capital estatutario maximo se establece en 300.001.170 euros representado por
40.917.000 acciones de 6,01 euros nominales cada una.

b) Reservas y resultado del ejercicio

El movimiento de las reservas y el resultado durante los ejercicios 2014 y 2013, se
muestra a continuacién:

Feserva legal
Rezerva voluntada
Otras reservas
Resuhado del ejercicio

Reserva legal

Reserva voluniarla
CHiras reservas
Resuftado de efercicics
anlerigres

Resultado del ejercicio

Distribucién Resultado de
2013 resultades de 2013 2014 Dtres 2014
3 304 7.7 1444 60922 - = 474335918
17 173 730,82 13 001 483,02 - = 317521304
187 464 BS - - {3 704,01) 187 760,64
14 4468 082 24 (14446 092.24) 17 474 604,40 - 17 424 604 40
351422 077,78 . 17 474 6B4 48 (8 704,01) 52 537 068,26
Distribucién Resultada de
2012 resultados da 2012 2013 Crres 2013
1 180 866,84 212382313 - - 330472007
15169 17 173 578.23 - - A7 173 730,82
245922 91 - - (48 458,26} 187 464,65
{1040 B28,87) 1 840 B28.57 - - .
271238 231,23 {21238 231,33} 14 44509224 = 14 445 032 24
20 724 443.80 - 14 446 092,24 |48 458,28) 325122 077,78

La reserva legal se dota de conformidad con el articulo 274 de la Ley de
Sociedades de Capital, que establece que, en todo caso, una cifra igual al 10 por
100 del beneficio del ejercicio se destinard a ésta hasta que alcance, al menos, el
20 por 100 del capital social. No puede ser distribuida y si es usada para
compensar pérdidas, en el caso de que no existan otras reservas disponibles

suficientes para tal fin, debe ser repussta con beneficios futuros.
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Kalyani 5.I.C.A.V., S.A.

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

c)

d)

Acciones propias

El movimiento del epigrafe de "Accicnes Propias” durante los ejercicios 2014 y
2013, ha sido el siguiente:

2014 2013
Saldoal 1de anem. {47 754 328,81} (473,46)
Entradas (824 BOD,70) (47 901 718,96)
Salidas 48 579 028,51 147 B63.61
Saldo al 31 da diciembre = (47 754 328,81)

Al 31 de diciembre de 2014 no existen acciones propias en cartera.

Al 31 de diciembre de 2013 la sociedad mantenia 6.289.161 acciones propias en
cartera.

Valor tedrico

El valor tedrico de las acciones al 31 de diciembre de 2014 y 2013 se ha obtenido
de la siguiente forma:

2014 2013
Patrimonio atribuido a accionistas 224 E74 65541 145 432 184,45
Numero de acciones en dreulaclin 27001128 19 132 B28
Valor tedrico por accidn 829 7.60
Mumero de accionistas 154 102
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Kalyani 5..C.AV., S.A.

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

e} Accionistas

Al cierre de los ejercicios 2014 y 2013, 1 accionista posela acciones que
representaban el 96,36% y el 99,08% de la cifra de capital social, por lo que al
poseer un porcentaje de participacidn superior al 20%, se considera participacidn
significativa de acuerdo con el arilculo 31 del Real Decrelc 1082/2012 ds
Instituciones de Inversién Colectiva.

Al ser el accionista con participacion significativa una persona juridica, se incluye el
detalle del mismo:

Accionistas 2014 2013
Casa Kishoo, 5.A. 06,36% 09,08%
06,368% 99,08%

10. Cuentas de compromiso

En los Anexos Il y IV adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detalla la cartera
de inversiones en derivados de la Sociedad al 31 de diciembre de 2014 y 2013,
respectivamente,

11. Otras cuentas de orden

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

2014 2013

Capital nominal no suscrito ni en circulacion 137 183 490,72 147 215 016.11

137 183 490,72 147 215 016,11
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diclembre de 2014
{Expresada en euros)

12. Administraciones Piblicas y situaclén fiscal

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

El capitulo de “Acreedores - Administraciones Puablicas” recoge el Impuesto scbre
beneficios devengado en el ejercicio, que se obtiens, principalmente, de aplicar el 1% al
resultado contable.

Mo existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos dal
ejercicio y la base imponible del Impuesto sobre beneficios.

De acuerdo con la legislacion vigente, las declaracicnes para los diferentes impuestos a
los que la Sociedad se halla sujeta no pueden considerarse definitivas hasta haber sido
inspeccionadas por las autoridades fiscales o haber transcurrido el plazo de prescripcidn
de cuatro afios. La Sociedad tiene abiertos a inspeccitn todos los impuestos a les que
esta sujeta de los ultimos cuatro ejercicios.

No existen contingencias significativas que pudieran derivarse de una revisién por las
autoridades fiscales.

21



aM0812123

CLASE 87

Kalyani S..C.AV., S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejerciclo anual terminado el 31
de diclembre de 2014
{Expresada en euros)

13. Otra Informacion

La Sociedad Gestora ha adoptado procedimientos para evitar conflictos de interés y
asegurarse de que las operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo de la
Sociedad y a precios de mercado. Los informes periddicos incluyen, segin lo establecido
en la Circular 4/2008 de la C.N.M.V.,, y sucesivas modificaciones, informacién sobre las
operaciones vinculadas realizadas, si las hubjera.

Adicionalmente, en la Nota de “Actividad y gestion del riesgo” se indica el importe de las
comisiones retrocedidas con origen en las Instituciones de Inversion Colectiva
gestionadas por entidades perienecientes al Grupo de la Sociedad Gestora, en caso de
que se hubieran producido durante el ejercicio.

Respecto a la operativa que realiza con el Depositaric, en la Nota de "Tesoreria” se
indican las cuentas que mantiene la Sociedad con éste, al 31 de diciembre de 2014 y
2013.

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

Los henorarios percibidos por PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L., por servicios de
auditoria de cuentas anuales de los ejercicios 2014 y 2013, ascienden a 2 miles de euros,
en ambos ejercicios.

Durante los ejercicios 2014 y 2013 no han existido remuneraciones a los miembros del
Organo de Administracion, ni existen obligaciones contraidas en materia de pensicnes y
de seguros de vida respecto a los miembros del Consejo de Administracién, ni anticipos o
créditos concedidos a los mismos, ni se han asumido otras obligaciones por su cuenta a
titulo de garantia. Durante el ejercicio 2014 se modifico el ariiculo 15 de los Estatutos
Sociales de la Sociedad procediendo a refribuir a2 los miembros del Organo de
Administracidn, no produciéndose remuneracion alguna al cierre del ejercicio.
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Kalyani S.1.C.A.V,, S.A.

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

El Consejo de Administracién de la Sociedad, al 31 des diciembre de 2014, se compone
de tres hombres.

Al 31 de diciembra da 2014, los Administradores de la Sociedad y las personas
vinculadas a los mismos, tal y como se describen en el articulo 231 del Texto Refundido
de la Ley de Sociedades de Capital, manifiestan gque no han incurrido en ninguna
situacién de conflicto de interés que haya tenido que ser objeto de comunicacién de
acuerdo con o dispuesto en el artlculo 229 de la Ley anteriommente mencionada.

Alguno de los miembros del Censejo de Administracion de la Sociedad son profesionales
vinculades al grupo Credit Agricole, como es el caso de Don Eduardo Beltrdn Garay, v,
por ello, dicho profesional puede formar parte del Consejo de Administracién de ofras
Sociedades de Inversion de Capital Variable gestionadas por Amundi Iberia S.G.LI.C.,
S.A., asl como ostentar participaciones en dichas sociedades que, en ningtn caso, son
significativas e inferiores al 0,01% del capital de cada Sociedad de Inversién de Capital
Variable. Esta situacion no supone la existencia de conflicto de interés entre las distintas
sociedades.

Por lo que hace referencia al resto de la informacién solicitada por la Ley de Sociedades
de Capital en su articulo 260 y que no ha sido desarrollada en esta memoria, debemos
indicar que la misma no es de aplicacion & la Sociedad pues no se encuentra en las
situaciones contempladas por los apartados correspondientes de dicho articulo.
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CLASE B 5

Kalyani S..C.AV,, 5.A.

Informe de gestién del ejerciclo 2014

Los datos contenidos en el presente informe han sido elaborados por Amundi |beria
S.GILC., 5.A. Su Consejo de Administracion asume la responsabilidad de la citada
informacién.

Evolucion de mercados

El afio 2014 se ha caracterizado por una significativa divergencia en el crecimiento de las
economias globales. Mientras en EEUU y el Reino Unido se afianzaba la solidez del
crecimiento econdmico con creacién neta de empleo en un entorno de politica monetaria
aun muy favorable para la inversién, en la zona Euro se iban revisando a la baja las
previsiones de crecimiento para algunos paises miembros. Esperamos que en el afio
2014 el crecimiento en EEUU acabe en una tasa del 2 3%, ligeramente superior al 2,2%
del afio 2013, gracias, principalmente, a una mayor contribucién del ccnsumo privado y
el repunte de la inversibn corporativa. Un saludable nivel de precios, alejandose el
fantasma de las tensiones inflacionistas, hacia que a finales del mes de octubre la
Reserva Federal finalizara con su tercer programa de compra de actives. El fin de la
politica de estimules no resultd ser tan traumatico como en un principio se esperaba y
las declaraciones realizadas por parte de los miembros de la Fed en el mes de diciembre
advirtiendo de que seran pacientes a la hora de subir les tipos han servido para calmar
los nervios de los inversores en ese sentido.

La zona Euro publicé unos decepcionantes datos de crecimiento en la segunda mitad del
afio en palses como ltalia, Francia y Alemania, quien se vio negativamente afectada por
el conflicto de Ucrania. Por el lado contrario, los paises que habian estado dltimaments
en el ojo de huracan como Espafa e Idanda mejoraban sus previsiones de crecimiento
gracias a un repunte del consumo interno. A las dudas acerca del repunte economico en
la zona Euro ha habido que afiadir €l rescale del banco portugués Espirito Santo en el
mes de julio, las tensiones politicas como el referéndum en Escocia en septiembre o el
anuncio de elecciones en Grecia a finales de afio. Desdes &l punto de vista de precios, se
confimnaba la entrada en deflacidn de paises como Grecia, Espania, Italia y Portugal, y un
nivel ligeramentle superior a cero en paises como Francia o Alemania. La amenaza de la
deflacién y el desigual crecimiento econdmico junto con la forialeza del Euro presionaba
al Banco Central Europeo para gque adoptara medidas expansivas. En el mes de
sepliembre el BCE realizaba una bajada de los tipos de interés hasta el 0,05%, subastas
de liguidez condicionadas a la concesién de nuevo crédito por parte de los bancos
comerciales o la compra de activos financieros. La consecuencia més directa de las
medidas monetarias expansivas aplicadas por el BCE fue la depreciacion del euro frente
al dolar pasando de cotizar a finales de junio a 1,37 a cerrar el afio 2014 a niveles de 1,21
frente al délar.
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En Asia, Japén volvia a decepcionar con la publicacién de males datos de crecimiento en
el tercer trimestre del afio, afectado por la pérdida de poder adquisitivo por parte de las
familias como consecuencia del incremento del IVA. En el mes diciembre Shinze Abe
ganaba las elecciones anticipadas con una amplia mayoria, lo que le daba margen para
la aplicacion de nuevas medidas para sacar al pals de la recesion. Esto se vio reflejade
en la fortaleza de |a bolsa de Japon en la segunda mitad del afio. En China, se producia
una ralentizacién tanto del crecimiento como de los niveles de inflacién, mientras que la
correccion del sector inmobiliario era una fuente de preocupacién. Las autoridades
contindan focalizadas en implementar politicas para evitar una correccién severa de la
economia.

En las economias emergentes, la fuerte comreccion de los precios de las materias primas,
afecta de forma negativa a los paises netamente exportadores, como Rusia y Venezuela
y beneficia a los paises netamente importadores como la India o China.

Las bolsas mundiales han cerrado un afio 2014 con un comportamiento dispar: solidez en
los indices norieamericanos con revalorizaciones superiores al 5% en el S&P-500
duranta el segundo semestre y una revalorizacion superior al 11% en el conjunto del afio.
En la zona Euro los mercados tuvieron un mal comportamiento en general durante el
segundo semestire, siendo mucho mas acentuado en el caso del Ibex 35 (-5,90%). A
pesar de esta comreccién, en el conjunto del afic acababa siendo uno de los mejores
indices con una revalorizacion del 3,66% frente al 1,20% del Eurostoxx 50. En Asia
destacé la recuperacion de la Bolsa Japonesa en la segunda parte del afio (+15,09%)
gracias a la cual la rentabilidad en el afio se queda ligeramente por encima del 7%. El
Hang Seng tuvo un comporiamiento plane en el segundo semestre y cerrd €l afio con una
ligera revalorizacion del +1,28%.

En el mercado de bonos, la rentabilidad del bono norteamericano a 10 afios acababa en
2,175% frente al 2,53% de finales de junio. En la zona Euro se producia una caida
generalizada de las rentabilidades de los bonos, siendo mucho més acentuada en paises
como Espafia, donde el Bono a 10 afios pasaba de colizar a 2,66% a finales de junio, a
cerrar el aio a niveles de 1,61%, frenie a la rentabilidad de 4,15% con la cual cemo el
afo 2013.

El diferencial de crédito del Itraxx cerrd el afio a niveles de 62.85, niveles ligeramente
superiores a los 62,20 con los que cerraba el primer semestre, y por debajo de los 70
puntos basicos a los cuales cerrd el afio 2013.
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Los movimiento mas acentuades se produjeron en &l mercado de divisas, el délar gana
terreno frente al resto de divisas y especialmente contra el Euro, cuyo cambio cerraba a
1,20 US$5 por eurp, niveles no vistos en los Gltimos dos afios. El Yen cerd &l afioc 2014 a
niveles de 118 frente al USD deprecidndese mas de un 15% en la segunda parie del
afo. La gran sorpresa del afio ha sido el hundimiento en el precio de las materias primas,
las cusles se depreciaban con una Intensidad muy superior a la que se revalarizaba el
délar. Fuerte caida del oro (-10,73%) hasta los 1.184,86 ddélares, y la depreciacion fue
aun mas acentuada en el caso del petrdleo que pasaba de cotizar a los 112,36 a los
57,33 ddlares por bamril a cierre de afio, con una depreciacién cercana al 50% en el
segundo semestre.

En la siguiente tabla se observan la evolucién de los principales mercados en el segundo
semestre, asi como la variacion anual:

31/12/2014|30/06/2014 | 31/12/2013 | Il Semestre YtD
EuaroStoxx 50 3146,43 | 3228,24 3109 -2,53% 1,20%
FTSE-100 6566,09 | 674394 | 6749,00 -2,64% -2,71%
IBEX-35 10278,5 | 109235 9916,7 -5,90% 3,66%
Dow Jones IA 17823,07 | 16826,6 | 16576,66 5,92% 7,52%
S&P 500 2058,9 | 1960,23 | 1848,36 5,03% 11,39%
Nasdaq Comp. 4736,054 | 4408,178 | 4176,59 7,44% 13,40%
Nikkei-225 17450,77 | 15162,1 | 16291,31 15,09% 7,12%
€/USS 1,2098 1,3692 1,3743 -11,64% -11,97%
| Crudo Brent 57,33 112,36 110,8 -48,98% -48,26%
Bono Alemin 10 afios (%) 0,541 1,245 1,929 0,70 -1,39
Letra Tesoro 1 afio (%) 0,28 0,29 0,95 -0,01 0,67
Itraxx Main 5 afios 70,285 75,81 70 -5,53 0,28

En el afio 2014 la Sociedad chiuvo una rentabilidad del 8,115 frente al 1,46% de la letra
del tesoro a afio.

El escenario descrilo con anterioridad ha marcado |a politica de actuacién en la gestion
de la Sociedad. En lineas generales la tendencia del periodo ha sido mantener el riesgo
global de la cartera, y como en periodos anteriores realizando operaciones puntuales

para intentar aprovechar las oportunidades que se hayan podido presentar durante el
mismo.
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La exposicion a renta fija se ha situado en el 54,70%.

La renta variable a cierre del ejercicio se ha sltuado en el 10,59%, distribuido de la
siguients manera: 4,22% en Espaiia, 6,37% resto de Europa.

Con el fin de optimizar la rentabilidad de la liquidez, de forma recurrente se ha destinado
su excedente, entiéndase lo no necesario para el coeficiente mensual, a una cuenta de
alta remuneracion depositada en Barclays. Dicha cuenta tiene liquidez diaria y remunera
a un tipo de Euribor 3 meses +0,35%, es decir, superior al tipo de repo O/N durante el
periodo. En ningun caso el importe tolal de esta cuenta ha sobrepasado el limite legal
estipulado para la lIC.

En relacion al resto de Sociedades gestionadas por la entidad, la rentabilidad de esta
carlera en concreto se ha situado en linea con el resto de Sociedades que comparten su
politica de inversién.

No se ha invertido en derivados OTC ni en instrumentos acogidos al articulo 48.1j. del
RIIC.

Por divisa, finalizamos el periodo con una exposicién al USD del 32,34%, y al GBP del
16,76%.

En lo referente a la exposicion en derivades, las operaciones realizadas han tenido un
objetivo general de inversién, cuyo resultado neto ha proporcicnado unos beneficios de
2.445.079,14 eurcs. El apalancamiento medio de la Sociedad durante el segundo
semestre ha resultado en 30,20%.

La Sociedad aplicara la metodologia del compromiso para la medicion de la expesicién a
los riesgos de mercado asociada a la operativa con instrumentos financierns derivados.
El grado maximo de exposicion al riesgo de mercado a través de instrumentos financieros
derivados es el importe del patimonio neto.

En este contexto, el patrimenio de la Sociedad ha aumentado en 79.242 470,96 euros, y
su numero de sccionistas ha aumentado en 52.

Los gastos soportados por la cartera durante el periodo ascienden a 625.425,03 euros, lo
que representa un porcentaje del 0,29% sobre €l patrimonio medio del periodo.
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Perspectiva de los mercados

La mayoria de las regiones han registrado un crecimiento positive en 2014, aunque no
alcanzaron los niveles esperados. Esperamos una recuperacion modesta en 2015. La
caida de los precios del petréleo deberia tener consecuencias positivas en el crecimiento
mundial.

La recuperacidon de la economia americana deberia seguir a un ritmo moderado. Las
previsiones de gue el organismo presidido por Janet Yellen suba los tipos de interés por
primera vez a lo largo del 2015 serd una clave a vigilar. La propia Reserva Federal esta
enviando mensajes de que sera paciente y el mercado no estad descontando que lo vaya
a hacer de forma agresiva.

El crecimiento en la zona Euro continuara débil, pero en temeno positivo y estara
condicicnado por los siguientes factores: colocacién de un Quantitive Easing en un
contexto deflacionista, efectos positivos de la depreciacién del euro, politicas fiscales
complacientes y recuperacion de las economias periféricas, liderando una menor
fragmentacicn dentro de la Eurczona.

Esperames que el afio 2015 no esté exento de episodios de volatilidad, los cuales
podrian ser una oportunidad para comprar activos a valoraciones mas alractivas.
Continuaremos con una gestion flexible y dindmica pero monitorizando de forma estrecha
el riesgo de mercado, incrementando esfuerzes para aprovechar las oportunidades que
puedan surgir pero incrementar de forma significativa el riesgo global de las carteras.

Por ello, la gestion de la Sociedad estara sujeta a las oscilaciones del mercado y no se
descartan cambios significatives en la composicion de las estrategias de la cartera asi
como de sus pesos durante el ejercicio 2015, siempre manteniendo la filosofia de
inversion y los limites de riesgos marcades por el folleto del fondo.

En cumplimiento de las exigencias establecidas en el articulo 68 de la Ley 35/2003 de
IIC, en relacién a la separacion con el Depositario, la Sociedad, come Sociedad Gestora y
Crédit Agricole Luxembourg, Sucursal en Espaia, como entidad Depositaria, han
elaborado un procedimiento especifico con el fin de evitar conflictos de interés entre
ambas.
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Amundi Iberia 5.G.1L1L.C., 5.A. gjerce los derechos inherentes de los valores que integran
la cartera de los fondos gestionados por la Gestora, Unicamente cuando el emisor de los
mismos sea una sociedad espaficla y la participacion de los fondos en la misma tenga
una antigiiedad superior a 12 meses, siempre que dicha participacién represente, al
menas, €l 1% del capital de |a sociedad participada. El sentido del voto se adopta por la
Gestora con total independencia y objetividad siempre en beneficio exclusivo de los
intereses de los participes, siendo favorable con caracter general excepto en los casos en
que la aprobacion de los acuerdos somelidos a la consideracién de la Junta de
Accionistas tengan un efecto negativo sobre la liquidez y/o el valor de la acciones de la
sociedad, y sobre la rentabilidad de la inversién de la cartera de los fondos.

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieres por la Sociedad esta destinado a la
consecucitn de su objeto social, ajustando sus objetives y politicas de gestién de los
riesgos de mercado, crédito, y liquidez de acuerdo a los limites y coeficientes
establecidos por la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, modificada por la Ley 31/2011 y
sucesivas modificaciones, de Instituciones de Inversion Colectiva y desancllados por el
Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta dicha Ley y las
correspendientes Circulares emitidas por la Comisidn Nacional del Mercado de Valores.

Gastos de +D y Medio Amblente
A lo largo del ejercicio no ha existido actividad en materia de investigacién y desarrollo.

En la contabilidad de la Sociedad correspondiente a las cuentas anuales del ejercicio
2014 no existe ninguna partida que deba ser incluida en el documento aparle de
informacion medioambiental.

Acciones propias

La Sociedad no ha realizado ninguna clase de negocio sobre sus propias acciones
distinto a lo establecido en el art. 32.8 de la Ley 35/2003 de 4 de noviembre, de lIC, en
virtud del cual la adquisicidén por la Sociedad de sus acciones propias, entre el capital
inicial y capital estatutario maximo, no estd 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
establecides en la citada Ley de Sociedades de Capital. En la memoria se senala el
movimiento de acciones propias que ha tenido lugar durante el ejercicio 2014.
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Acontecimientos posteriores al clerre al 31 de diciembre de 2014

Desde el cierre del gjercicio al 31 de diciembre de 2014 hasta la fecha de este informe de
gestibn, no se han producida hechos pesteriores de especial relsvancia que no se
sefialen en la memoria.

Periodo medio de pago a proveedores

Durante el ejercicio 2014, la Sociedad no ha realizado pagos que acumularan
aplazamientos superiores a los legalmente establecidos. Asimismo, al cierre del ejercicio
2014, la Sociedad no tiene saldo alguno pendiente de pagoe que acumule un
aplazamiento superior al plazo legal establecido.



DECLARACION NEGATIVA ACERCA DE LA INFORMACION
MEDIOAMBIENTAL EN LAS CUENTAS ANUALES

IDENTIFICACION DE LA SOCIEDAD: KALYANI, SOCIEDAD DE INVERSION
DE CAPITAL VARIABLE, S.A.
C.LF. A-81938581

Los abajo firmantes, como Administradores de la Sociedad citada. manifiestan que en la contabilidad
de la Sociedad comespondiente a las presentes cuentas anuales no existe ninguna partida que deba ser
incluida en el documento aparde de informacion medioambiental previsto en la Orden del Ministerio

de Econamia de § de Octubre de 2001,

El Presidente del Consejo de Administracion

S

Fdo.: D. Rajwani Khemchand Kishinchand
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Fdo.: D. Wd Bhawani

Fdo.: D. Juan Luis Toveneo-Vazquez
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Fdo.: D. Eduardo Beltrin Garay



Kalyani 5.1.C.AV,, S.A.

Formulacian de las cuentas anuales e informe de gestién

Reunidos los Administradores de Kalyani, S1.C AV, SA., en fecha 23 de marzo de
2015, y en cumplimiento de la legislacion vigente, proceden a foermular las cuentas
anuales y el informe de gestién del ejercicio anual terminado €l 31 de diciembre de 2014,
las cuales vienen constituidas por los documentos anexos que preceden a este escrito:

Ejemplar Documento

Numero de folins en papel timbrado

Frimer ejemplar Cuenlas anuales
Informe de gestién

Segundo ejemplar Cuentas anuales
Informe de gestion

Tercer ejemplar Cuentas anuales
Informe de gestidn

Cuarto gjemplar Cuentas anuales
Informe de gestion

FIRMANTES:

LA

Del OMO812001 al OM0812041
Del OMOB12042 al OM0D812048

Del OMOB12048 al OM0D812089
Del OM0B12090 al OM0812096

Del OM0812097 al OM0B12137
Del OM0812138 al OM0B12144

Del OMD812145 al OM0OB12185
Del OMOB12186 al OM0OB121582

D. Khemchand Kishinchand Rajwani
Presidenie — Consejero Delegado

f{%wzﬂﬁ ﬁgéﬁff
-ﬁ______—"" .

D. Juan Luis Lorenzo Vazquez
Consejero

D. Eduardo Beltran Garay
Consejero

D. Anil Ramchand Bhawani
Consejero



