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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

A los Accionistas de Antigua Compatfifa Tastavins, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A. (en adetante, la Sociedad):
Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas de la Sociedad, gue comprenden el balance & 31 de diciembre de 20135, la cuenta
de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al gjercicio terminado en
dicha fecha.

Responsabilidad de los administradores en relacicn con las cuentas anuales

Los administradores son responsables de formular las cuentas anuales adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel dei
patrimonio, de la situacion financiera y de los resultados de la Sociedad, de conformidad con el marco normativo de
informacion financiera aplicable a la Sociedad en Espafia, que se identifica en la Nota 2 de la memoria adjunta, y del control
interno gue consideren necesario para permitir ia preparacién de cuentas anuales libres de incorreccion material, debida a
fraude o error.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabiiidad es expresar una opinion sobre las cuentas anuales adjuntas basads en nuestra auditoria. Hemos llevado
a cabo nuestra suditoria de conformidad con la normativa reguladora de la auditoria de cuentas vigente en Espaiia. Dicha
normativa exige que cumplames los requerimientos de ética, ast como que planifiquemos v ejecutemos Ja auditoria con el fin
de obtener una seguridad razonabie de que las cuentas anuales estan libres de incorrecciones materiales.

Una auditoria requiere la aplicacion de procedimientos para obtener evidencia de auditorfa sobre los importes y la informacion
revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor, incluida ia valoracion de
los riesgos de incorreceion material en las cuentas anuales, debida a fraude o error. Al efectuar dichas valoraciones del riesgo,
el auditor tiene en cuenta el contro! interno relevante para la formulacion por parte de los administradores de la Sociedad de las
cuentas anuales, con el fin de disenar los procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcion de las eircunstancias, y
no con la finalidad de expresar una opinion sobre la eficacia del control interno de la Sociedad. Una auditoria también incluye
la evaluacion de la adecuacidn de las politicas contables aphcadas y de la razonabilidad de las estimaciones contables
realizadas por la direccion, asi como ta evaluacion de la presentacion de las cuentas anuales tomadas en su conjunto.

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

Opinion

En nuestra opinidn, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y
de la situacion financiera de la Sociedad a 31 de diciembre de 2015, asi como de sus resuitados correspondientes al eiercicio

anual terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacion firanciera que resulta de aplicacion y,
en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el niismo.

Informe sobre otros requerimientos legales v reglamentarios

El informe de gestion adjunto del cjercicio 2015 contiene las explicaciones que los administradores consideran oportunas sobre
la situacion de la Sociedad, la evolucion de sus negocios y sobre ofros asuntos ¥ no forma parte integrante de las cuentas
anuajes. Hemos verificado que la informacidn contable que contiene el citado informe de gestion concuerda con la de las
cuentas anuales del ejercicio 2015, Nucstro trabajo como auditores s limifa a la verificacion del informe de gestion con el
alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revisién de informacién distinta de la obtenida a partir de los
registros contables de la Sociedad.
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ANTIGUA COMPANIA TASTAVINS, SOCIEDAD DE ENVERSIIC')N DE CAPITAL VARIABLE, S.A,

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 Y 2014

{Euros)

ACTIVO 31-12-2015 31.12-2014 {*) PATRIMONIO Y PASIVO 31-12-2015 31-12-2014 ("}
ACTIVO NO CORRIENTE . - PATRIMONIO ATRIBUIDOG A PARTICIPES O 2.919.607,79 2.845.274,58
ACCIONISTAS
Inmovilizado intangible - - Fondos reembolsables atribuidos a 2.819.507,79 2.845,274,59
) participes o accionisias
inmovilizado material - - Capltal 10.018.0585,00 10.016.055,00
Bignes inmuebles de uso propio - - Participes - -
hMoblliario y enseres - - Prima de emision {1.587.507,72) {1.587.516 06}
Activos por impuesto diferide - - Reservas 174.744,21 159.899,78
ACTIVO CORRIENTE 2.928,462,81 2.873.311,80 {Acciones propias) (5.575.479,27) {8.549.836,68)
Deudores 53.874,30 18.020,84 Resultados de sjercicios anteriores {198.269,76} {332.750,5%)
Cartera de Inversiones financieras 2.816.255,38 2,383.074,7¢ Ctras aportaciones ¢e $ocios - -
Carlera interior 864.045 43 655.560,11 Resulitado del ejercicio 99 965 33 148,423 10

Valores representativos de deuda 160.836,10 170.110,867 {Dividendo a cuenta) - -

Instrumentos de patrimonio 53.208,33 163,482 37 | Ajustes por cambics de valor  en - .

inmovilizado material de uso propio
instituciones de Inversidn Colectiva - 22194522 1 Otro patrimonie atribuido - .
Depdsitos en EECC 650.000,00 100.000,00
Derivados - 11,80 | PASIVO NO CORRIENTE - .
Qtros - - Provisiones a largo plaze - v
Cartera gxterior 1.948.106,18 1.721.437,72 Deudas a largo plazo - “
valores representativos de deuda 928.454 90 836.192.36 Pasivos por lmpuesic diferido - .
{instrumentos de patrmeonic 135.670,28 233.343.81
instituciones de inversién Colectiva 883 654 26 546.169.99 | PASIVD CORRIENTE 8.954 82 28.037,2%
Depositos en EECC - - Provisiones a corto plazo - .
Derivades (1.673.25) 273147 Deudas a corto plazo - -
Crros - - Acrsedores 9.054,82 28.037,2%
Intereses de la cartera de inversién 6.103,74 16.078,87 Pasives financieros - -
Inversiones morosas, dudosas o en litigio - . Derivados - -
Periodificaciones - - Perioditicaciones - -
Tesoreria 58.332,95 462.216,26
TOTAL ACTIVO 2.928.482 61 2.873.311,80 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 2.928.462,61 2.873.311,80

CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISC 416.664,28 483.677,25

Compromisos per operaciones largas de 410.664 38 7781250
derivados

Compromisas por operaciones coras de - 375.864.75
derivados
OTRAS CLIENTAS DE ORDEN 14.056.411,38 14.204.834,45

\alores cedides en préstamo por | iC

Valores aportados coma garantia por la 11C

Valores recibidos en garantia por {a G

Capital nominal no suscrito ni en circulacion
(SICAV)

Pérdidas fiscales a compensar

Otros

14.024.445.00

30.968,35

14.024.445,00

180.289,45

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

14.466.075,73

14.658.514,70

Las Notas 1 a 11 descritas en la Memoria adiunta forman parte integrante

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

del balance al 31 de diciembre de 2015.
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ANTIGUA COMPARNIA TASTAVINS, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 Y 2014

{Euros)
2015 2014

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - -

Comisiones retrocedidas a ia IiG 1.388,68 2.292,48

Gastos de Personal - .

QOtros gastos de explotacién (32.703,88) {29.922,81)
Comisidn de gestién {14.688,37) {14.075,68}
Comision depositario (1.489,14) {1.407 48)
Ingreso/gasto por compensacion compartimento - -

Otros (16.545,37} (14,439,685}
Amortizacion del inmovilizado material . -
Excescs de provisiones - -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -

RESULTADO DE EXPLOTACION {31.315,22) (27.630,33)

ingresos financieros 54.75%,83 62.618,02

Gastos financiercs {7,30) {1,23)

Variacion del valor razonable en instrumentos financieros {201.813,88) 9.601,77
Por operaciones de la cariera interior (57.842 37) {24.058.33)
Por nperaciones de |a cartara exterior (131.117.23) 21458 85
Por operacianes con derivados {12.854 28) 12.200.15
Otros - -

Diferencias de cambio {188,49} 620,28

Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentes financieros 278.235,35 104.214,59
Deterioros . B
Resultados por operaciones de ia cartera interior 81.596,10 £4.2056,90
ResUitados por operaciones de la cartera extarfor 198.647.75 37.933,66
Resultados por operaciones ¢on dervados {1.008,50) 2.075,03
Gtros - -

RESULTADC FINANCIERG 431.877,51 177.053,43

RESULTADO ANTES DE IMPUESTCS 100.682,28 146.423,10
impuesto sobre beneficios {606,096} -

RESULTADQ DEL EJERCICIO 99.965,33 149.423,10

(*) Se presenta, Gnica y exclusivamente, a efectos comparatives.

tas Notas 1 2 11 descritas en la Memoria adjunta forman parte
integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio
anual tarminado el 31 de diciembre de 2015,
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ANTIGUA COMPANIA TASTAVINS, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.-

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

A} Estados de ingreses y gastos reconocidos correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31
de diciembre de 2015y 2014

Eutos
2015 2014 ()
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 99.965,33 | 149.423,10
Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonic atribuide a participes y accionistas - -
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias - -
Total de ingresos y gastos reconocidos 99.865,33 ; 149.423,10

(*} Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.
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Antigua Compaiiia Tastavins, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A.
Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2015

Resefia de la Sociedad

Antigua Compafia Tastavins, Scciedad de inversion de Capital Variable, S.A. (en adelante, ia Sociedad) se
constituyé el 24 de enero de 2000 bajo la denominacién Antigua Compafila Tastavins, Sociedad de Inversion
Mobiliaria de Capital Variable, S.A. Con fecha 5 de febrero de 2004 la Scciedad cambié su denominacion por la
actual. La Sociedad se encuentra sujeta a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instifuciones
de Inversion Colectiva, considerando las Gltimas modificaciones introducidas por la Ley 22/2014, de 12 de
noviembre, asl como en lo dispuesio en el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, y sus posteriores
modificaciones por el Real Decreto 83/2015, de 13 de febrero y por el Real Decreto 877/2015, de 2 de octubre,
por los que se reglamenta dicha ley y en la restante normativa aplicable.

{a Sociedad figura inscrita en el registro administrativo especifico de la Comision Nacional del Mercado de
Valores con el numero 1.080, en la categoria de armonizadas conforme a la definicién establecida en el articule
13 del Real Decreto 1.082/2012, iLas acciones de la Sociedad estdn admitidas a negociacidn en el Mercado
Alternativo Bursatil, sistema organizado de negociacion autorizado por i Goblerne espafiol, sujeto al articule
43.4 del Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre, por ef que se aprueba el texto refundido de la Ley
del Mercado de Valores, y supervisado por la Comision Nacional del Mercado de Valores en su crganizacion y
funcionamiento.

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

£1 domicilio sosial de 1a Sociedad se encuentra en Pasec de la Casteliana n® 18, Madrid,

El ohjetc social de la Sociedad es la captacion de fondoes, bienes o derechos del plblico para gesticnarios e
invertirios en bienes, derechos, valores u ofres instrumentos, financiercs o no, siempre gue el rendimiento del
inversor se establezca en funcion de los resultados colectivos.

Segiin se indica en la Nota 8, fa gestion y administracién de la Sociedad estan encomendadas a DWS
Investments (Spain), Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A,, entidad perteneciente al
Grupo Deutsche Bank. Con fecha 29 de mayo de 2015 se ha revocado el acuerdo de delegacion de gestién de
la totalidad de la carlera de la Sociedad que DWS investments {Spain), Sociedad Gestora de instituciones de
inversion Colectiva, S.A., entidad perteneciente al Grupo Deutsche Bank, mantenia con Deutsche Bank, A.G.
{sucursal en Espafa).

Los valores mobiliarios estan bajo la custodia de Deutsche Bank, Sociedad Andnima Espafiola (Grupo Deutsche
Bank), entidad depositaria de la Sociedad (véase Nota 5),

o5
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Bases de presentacion de las cuentas anuales

a)

b)

c)

Imagen fiel

Las cuentas anuales han side oblenidas de los registros contables de ia Socledad y se formulan de
acuerdo con el marco normative de informacion financiera que resuita de aplicacion a la Sociedad, que es
el astablecido en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisién Nacional del Mercado de
Valores, sobre normas contables, cuentas anuales y estados de informacion reservada de las
instituciones de inversidn colectiva, que constituye el desarrollc y adaplacion, para las instituciones de
inversién celectiva, de lo previsto en el Cadigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Pian General
de Contabilidad y normativa legal especifica que le resuita de aplicacion, de forma que muestran ia
imagen fiel det patrimenio y de la situacién financiera de ta Socledad al 31 de diciembre de 2015 y de los
resultados de sus operaciones que se han generade durante el ejercicio terminado en esa fecha.

Las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes al gjercicio terminado el 31 de diciembre de 20135,
gue han sido formuladas por los Administradores de ia Sociedad, se someteran a la aprobacion de la
Junta General Ordinaria de Accionistas, estimandose que seran aprobadas sin ninguna modificacion.

Principios contables

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

i os resultados y la determinacién del patrimonio neto son sensibles a los principios y politicas contables,
criterios de valoracién y estimaciones seguidos por los Administradores de la Sociedad para la
elaboracidon de las cuentas anuales.

En las cuentas anuales de la Sociedad se han utilizado ocasionaimente estimaciones realizadas por sus
Adminisiradores para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos gue
figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimacionas se refieren, en su caso, a la evaluacion del
valar razonable de determinados instrumentos financieros y de posibles pérdidas por deterioro de
determinados activos. A pesar de que estas estimaciones se han realizade sobre ia base de la mejor
informacion disponible al cierre dei efercicio 2015, es posible gue acentecimientos gue puedan tener iugar
en el futuro obliguen a modificarlas {al alza o a la baja) en los préximos ejercicios, lo que se reaiizaria, en
su caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.

En todo caso, las inversiones de la Sociedad, cuaiguiera que sea su politica de inversion, estan sujetas a
las fiuctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversién en valores (véase Nota 5), lo que

puede provocar que el valor liquidativo de la accién fluctie tanto al alza como a la baja.
Comparacion de la informacién

La informacién contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2014 se presenta unica y
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con fa informacion correspondiente al gjercicic 2015.

d) Agrupacion de partidas

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de cambios en el
patrimonio neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprension, si bien, en determinados
casos, se ha incluido informacién desagregada en las correspondientes notas de ia memotia.
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e) Cambios de criterios contables

Durante el ejercicio 2015 ne se han producide cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicados en el gjercicio 2014,

f) Correccién de errores

En la elaboracion de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningtn error significativo que haya
supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2014.

g) Impacto medioambiental

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

Normas de registro y valoracion

En 1a elaboracién de las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes a los ejercicios 2015y 2014 se han
aplicade fos siguientes principios, politicas contables y criterios de vatoracion:

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

i Clasificacion de los activos financiercs

Los activos financiercs se desglosan a efectos de presentacion y valoracidn en los siguientes epigrafes del
balance:

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

. Carera de inversiones financieras: se compene, en su caso, de ios siguientes epigrafes, desglesados
en cartera interior y cartera exterior. La totalidad de estos epigrafes se clasifican a efectos de valoracion
como “Activos financieras a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias™

e Vaiores representativos de deuda: obligaciones y demés valores que supongan una deuda para
su emisor, que devengan una remuneracién consistente en un interés, implicito o explicito,
establecido contractualmente, e instrumentados en titulos © en anotacicnes en cuenta, cuaiguiera
que sea el sujeto emisor.

¢ Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por ofras entidades, tales como
acciones y cuotas participativas, gue tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el
emisor.
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+ Instituciones de nversion Colectiva: incluye, en su caso, fas participaciones en otras Institucioneés
de Inversidn Colectiva.

« Depositos en entidades de crédito (EECC): depédsitos que ia Sociedad mantiens en entidades de
crédito, a excepeién de los saldos que se recogen en el epigrafe "Tesoreria’.

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

« Ofros: recoge, en su caso, las acciones y participaciones de las entidades de capitai - riesgo
reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como importes correspondientes a otras
operaciones no recogidas en los epigrafes anteriores.

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

¢ Inversiones morosas dudosas o en litigio: incluye, en su caso, y a les meros efectos de su
clasificacién coniable, el valor en libros de las inversiones y perfodificaciones acumuladas cuye
reembolso sea problematico v, en todo case, de aquellas respecto a las cuales hayan transcurrido
méas de noventa dias desde su vencimiento total o parcial.

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

ii. Clasificacién de los pasivos financieros

Los pasivos financiercs se desglosan a efactos de presentacion y valoracion en los siguientes epigrafes del
balance:

- Deudas a largo/corto plazo; recoge, en su caso, las deudas contraidas con terceros por préstamos
recibidos y otros débites, asi como deudas con entidades de crédito. Se clasifican a efectos de su
valoracion como "Débitos y partidas a pagar”.

. Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable da las primas cobradas per warrants vendidos y opciones emitidas v el valor razonabile de los
contratos de permuta financiera que la Socledad tiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los producios estructurados mantenidos por ia Sociedad. Se clasifican a
efectos de su valoracién como 'Pasivos financieros a valor razonable con camblios en pérdidas y
ganancias”,

- Pasivos financieros recoge, en su caso, pasivos distintos de derivados que han sido ciasificados a
efectos de su valoracion como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en perdidas y
ganancias’, fales como pasivos por venta de valores recibidos en préstame.



- Acreedores: recoge, en su casc, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en ofros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Publicas y los importes pendientes de pago
por comisiones de gesiion v deposite. Se clasifican a efectos de valoracion como "Débitos vy partidas a
pagar”

b} Reconocimiento y valoracion de los actives y pasivos financieros

i. Reconocimiento y valoracién de Jos actives financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracidn como “Partidas a cobrar’, y los activos
clasificados en el epigrafe “Tesoreria”, se valoran iniciaimente, por su “valor razonable” (gue salvo evidencia
en contrario sera ! precio de la fransaccién), integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a
la operacién, Posteriormenie, los actives se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses
devengados en el epigrafe ‘Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método
del tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar jos flujos de efectivo no es significativo,
aquelias partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afio se valoran a st valor nominal.

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Activos financieres a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias’, se valoran inicialmente por su "valor razonabie” (que salve evidencia en
condrario serd ef precio de la transaccién), incluyendo los costes de transaccion explicitos directamente
atribuibles a la operacion y exciuyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la Gltima liquidacién se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras - Intereses de la cartera de inversion” del activo del balance. Posteriormente, los activos se
vaioran por su valor razonable, sin deducls los costes de transaccion en gue se pudiera incurrir en su
anajenacion, Los cambios que se produzean en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y
ganancias (véase apartado 3.¢.iii).

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

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

- Valores no admitidos aun a cotizacion: su valor razonable se caleula mediante los cambios que resultan de
cotizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes de emisiones anteriores, teniendo en
cuenta factores come las diferencias en sus derechos econémicos.

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacion en un mercado
activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En i caso de gue no esté disponible un
nrecio de cotizacién, &l valor razonable se corresponde con el precio de fa fransaccion mas reciente, siempre
gue no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econdmicas desde e momento de ia
transaccién. En este caso, se reflejaran las nuevas condiciones utilizando como referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares, En caso de no exisiencia de mercado activo,
se apiicaran técnicas de valoracién {precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacion, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento actual de otros
instrumentos financierss que sean sustancialmente el mismo, modelos de descuento de flujos y valoracion
de opciones, en su caso) que sean de general aceptacion y que utilicen en la medida de lo posible datos
observabies de mercado (en parficular, la situacion de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor).
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- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio que iguala el rendimiento
interno de ia inversion a ios tipos de interés de mercado vigenies en cada momento de ia deuda publica,
incrementados en una prima o margen deferminada en el momento de la adquisicion de ios valores.

- Instrumentos de patrimonic no cotizados: su valer razonable se calcula tomande como referencia el valor
tedrico confable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable ajustado de la entidad
pariicipada, corregido en e importe de las plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubieran
sido identificadas y calculadas en el momento de la adquisicién y gue subsistan en el momento de la
valoracion.

- Depdsitos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos: su valor razonable se calcula,
generaimente, de acuerdo al precic que iguale el rendimiento intemo de la inversion a fos tipos de mercada
vigentes en cada momento, sin perjuicio de ofras consideraciones, como las condiciones de cancelacion
anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.

- Acciones o participaciones en otras instituciones de inversion colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es el valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utifizara el Gltimo valor liguidativo
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacién en un mercado ¢ sistema muitilateral
de negociacidn, se valoraran a su valor de cotizacién del dia de referencia, siempre que sea representativo,
Para ias inversiones an 1IC de inversion libre, IC de IIC de inversién libre e {IC extranjeras similares, segun
los articulos 73y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liuidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados organizados, su valor razonable es el
que resulta de aplicar el cambio oficial de clerre del dia de referencia. kn el caso de que el mercado no sea
suficientemente liquide o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados organizados o
sistemas muliilaterales de negociacion, se valoran mediante ja aplicacién de métodos o modelos de
valoracion adecuades y reconocidos conforme a lo estipulado en |a Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de
la Comision Nacional del Mercado de Valores.

ii. Reconocimiento y valoracion de Jos pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracidn como "Débitos y partidas a pagar’, se valoran
iniciaimente por su “valor razonable” {que salvo evidencia en contrario serd el precio de la transaccion)
integrando {os costes de transaccion directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, los pasivos se
vaioran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe “Gaslos
financieros” de ia cuenta de pérdidas vy ganancias mediante el método del tipo de interés efectivo. No
obstante, si el efecio de no actualizar los fiuios de efectivo no es significative, aguellas partidas cuyo importe
se espera pagar en un plazo infericr a un afio se valoran & su valor nominat,

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Pasivos financieros a vaior razonabie con
cambios en pérdidas y ganancias’, se valoran inicialmente por su "valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario serd el precio de la transaccion) incluyendo los costes de transaccion directamente atribuibles a la
operacian. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin daducir los costes de
transaccién en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambios que se produzean en el valor razonable se
imputan en ia cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.g dii).

En particular, en el caso de a financiacién por venta de valeres recibidos en préstamo y pasivos surgidos por
venta en firme de actives adquiridos temporzimente o actives aportados en garantia, se atendera, en su
caso, al valor razonable de los actives a recomprar para hacer frente a la devolucién del préstamo o
rastitucion de los activos adguirides bien temporalmente o bier aportados en garantia.



c)

d)

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

E] tratamientc contable de las transferencias de activos financieros esta condicionado por la forma en que se
fraspasan a ferceros ios riesgos v beneficlos asociados a los activos que se transfieren:

1. Silos riesgos y beneficios se traspasan sustancialmenie a terceros —caso de las ventas incondicionales
(que constituyen el supuesto habitual} o de las ventas con pacto de recompra por su valor razonable en ta
fecha de la recompra—, el activo financiero transferido se daré de baja del balance. La diferencia entre la
contraprestacion recibida neta de los costes de transaccion atribuibles, considerando cuaiquier nueavo
active obtenido menos cualquier pasivo asumido, y e valor en libros del active financiero, determinara asi
ia ganancia o perdida surgida al dar de baja dicho activo.

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

2. Si se retienan sustancialments los riesgos y beneficios asociados al active financiero transferido — caso
de las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precio fijo o por el precio de venta mas
un interés, de los contratos de préstamo de valores en los que el prestatario tiene la obligacién de
devolver los mismos © similares activos u otros casos andlogos —~, el activo financiero transferido no se
dard de baja del balance y continuard valoréndose con los mismos criterios utilizados antes de la
transferencia. Por el contrario, se reconacara contablemente un pasivo financiero asociado, por un
importe igual al de la contraprestacién recibida, que se valorard posteriormente a su coste amortizado.

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

3. Sini se transfieren ni se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios ascciados al activo financiero
transferido, éste se dara de baja cuande no se hubiese refenide el control del mismo,

De acuerdo con lo anterior, los activos financieros sélo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
los flujos de efectivo que generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesges y
beneficios que llevan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros sdio se dan de baja del halance
cuando se han extinguido ias obligaciones que generan o cuando un tercero lo adquiere,

Contabilizacion de operaciones

i. Compravents de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacién, mieniras que ias operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liquidacién. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de
inversionas financieras’ interior o exterior, segln corresponda, de! activo del balance, segin su naturaieza y
el resultado de las operaciones de venta se registra en el epigrafe “Deterioro y resultadc por enajenaciones
de instrumentos financiercs ~ Resultados por operaciones de la cartera interior (o exterior)” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

No cbstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversion colectiva, se entiende como dia de
gjecucion el de confirmacién de la operacién, aunque se desconozca el numerce de participacicnes o
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acciones a asignar. La operacion no se valorara hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados
antes de la fecha de ejecucion se contabilizan, en su caso, en el epigrafe “Deudores” del balance.

i. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compravenias de valores a plazo se registran en el momento de la contratacion y hasta el
momento del cierrs de la posicidon o el vencimienio del contrato en los epigrafes “Compromiscs por
operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de
orden, segan su naturaieza y por el importe nominal comprometido.

En ios epigrafes ‘Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o “Variacién del valor razonable en instrumentos financiercs ~ Por operaciones
con derivados”, dependiendo de si los cambios de valor se han liguidado o no en el gjercicio, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de ios cambios en el valor razonable de estos contratos. No
obstante 1o anterior, por razones de simplicidad operativa, las diferencias que resultan como consecuencia
de tos cambios en el valor razonable procedentes de operaciones de compraventa de divisas a plazo, tanto
realizadas como no realizadas, se encuentran registradas en el epigrafe "Diferencias de cambio” de la
cuenta de pérdidas y ganancias, sin que dicho tratamiento tenga efecto alguno sobre el pafrimonio ni sobre
¢! resultade de la Sociedad. La contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de ia
cartera interior 0 exterior y del activo o deif pasivo, segin su saldo, del balance, hasta la fecha de su
liguidacién, excepto en el caso de compraventas a plaze de Deuda Publica, cuya contrapartida se registra,
en su caso, en los epigrafes “Deudores” o "Acreedores” del activo o del pasivo, respectivamente, segun su
salde del balance, hasta la fecha de su liquidacion.

iif. Adguisicién temporal de activos

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

Las diferencias de valor razonable gue surjan en las adquisiciones temporaies de activos, se imputan a fa
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe “Variacién del valar razonable en instrumentos
financieros — Por operaciones de la cartera interior (o exterior)”.

iv. Contratos de futuros, opciones y warrants y otros derivados

Cuando existen oparaciones de contratos de futurcs, opciones y/o warrants se registran en el momento de
su contratacién y hasta et momento det cierre de la posicion o el vencimiento del contrato en los epigrafes
“Compromisos por operaciones largas de derivados” o "Compromisos por operaciones cortas de derivados’
de las cuentas de orden, segln su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

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

En el epigrafe "Deudores” de! activo del balance se registran, adicionaimente, los fondos depositados en
concepto de garantia en los mercados correspondientes para poder realizar operaciones en l0s mismos,

En ios epigrafes ‘Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resuftados por
eperaciones con derivados” o “Variacion del valor razonabie en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados®, dependiendo de la realizacién o no de la liquidacion de la operacion, se registran las
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diferencias que resuitan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior del
activo o del pasivo, segin su saido, del balance, hasta |a fecha de su liguidacion.

En agquellos casos en que el contrato de futuros presente una liquidacion diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizaran en la cuenta “Deterioro v resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros — Resultados por operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

En el case de operaciones sobre valores, si la opcion es ejercida, su valor se incorpora a la valoracion inicial
¢ posterior del active subyacente adauiride o vendido, quedando excluidas las operacicnes que se liquidan
por diferencias. :

v. Garantias aporiadas a la Sociedad

Cuando existen valores aportados en garantia a la Sociedad distintos de efectivo, el valor razonable de éstos
se registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por la IC" de las cuentas de orden. En caso de
venta de los valores aportados en garantia, se reconoce un pasivo financiero por ef valor razonable de su

obiigacion de develverlgs. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe “Tesoreria”
det balance.

Periodificaciones (activo y pasivo)

En caso de que axistan, corresponden, fundamentaimente, a gastos e ingresos liguidados por anticipado que

" se devengaran en el siguiente gjercicio. No incluye los intereses devengados de cartera, que se recogen en

el epigrafe “Cartera de inversiones financieras ~ Intereses de la cartera de inversion” del balance.

Instrumentos de patrimonio propio

Los instrumentos de patrimonic propio de la Scciedad son las acciones que representan su capital. Se
registran en el epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o acclonistas — Fondos reembolsabies atribuidos a
participes o accionistas ~ Capital” del balance.

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

La adquisicion por parte de fa Sociedad de sus acciones propias, se registra con signo deudor por el valor
razonable de la contraprestacion entregada en el epigrafe "Patrimonio atribuido a participes o accionistas —
Fondos reemboisables atribuidos a participes o accionistas — Acciones Propias” de! balance. La arnortizacién
de accicnes propias da lugar, en su caso, a la reduccion del capital por importe del nominal de dichas
acciones cargandose/abonandose la diferencia positiva/negativa, respectivamente, entre la valoracion y €
nominal de las accicnes amertizadas en la cuenta “Patrimenio atribuido a participes o accionistas ~ Fondos
reembolsables atribuidos a participes o accionistas ~ Resetvas” del balance. Asimismo, en el epigrafe
“Datrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes 0 accionistas
— Prima de emision” del balance se registran, en su caso, las diferencias obtenidas en la enajenacion de
acciones propias, sin gue en ningdn caso, se Imputen en la cuanta de perdidas y ganancias. '

El efecto impositivo de los gastos y costes de transaccion inberentes a estas operaciones, en caso de que
existan, se registra minorando o aumentando los pasivos o activos por impuesto corriente.
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g) Reconocimiento de ingresos y gastos

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

i. Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posierioridad al momento de la adquisicion se
reconocen, en su caso, contablemente en funcién de su periodo de devengo, por aplicacidn del método del
tipe de interés efectivo, a excepcidn de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas o en
litigio, que se registran en el momento efective del cobro. La periodificacicn de los intereses provenientes de
Iz cartera de activos financieros se registra en el epfgrafe "Cartera de inversiones financieras - intereses de
la cartera de inversion® del activo del balance, La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

tos dividendos percibidos de otras sociedades se reconocen, en su caso, COMO ingreso en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de perdidas y ganancias, en el momento en que nace el derecho a
percibirlos por {a Sociedad.

ii. Comisionas y conceplos asimilados

Los ingresos que recibe la Sociedad como consecuencia de la retrocesion de comisiones previamente
soportadas, de manera directa o indirecta, se registran, en su caso, en sf epigrafe “Comisionas retrocedidas
ala lIC" de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestion y de deposito, asi como otros gastos de gestion necesarios para que la Sociedad
reafice su actividad, se registran, segin su naturaleza, en el epigrafe "Otros gasios de explotacidén” de la
cuenta de pérdidas y ganancias.

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

ji. Variacion del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivade de varlaciones dei valor razonable de ios activos y pasivos financieros,
reatizado o no realizado, producido en el ejercicio, se registra en los epigrafes “Deteriore y resultade por
enajenaciones de instrumentos financieros” y “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros”,
sequn corresponda, de la cuenta de pérdidas y ganancias de la Sociedad (véanse apartados 3.b, 3biy
3.0). No cbstante lo anterior, por razones de simplicidad operativa. 1a Sociedad registra las variaciones de
valor razonable procedentes de activos enajenados producidas desde la fecha de adguisicién, aunque ésta
sea anterior al inicio de cada ejercicio, en el epigrafe "Detericro y resutado por enajenaciones de
netrumentos financieros” con contrapartida en el epigrafe “Variacion del valor razonable en instrumentos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, sin que dicho tratamiento tenga efecto alguno sobre el
patrimonio ni sobre el resultado de la Sociedad,

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablementie de acuerdo con el criterio de devengo.
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h) Impuesto sobre beneficios

i)

5

Ef impuesto sobre beneficios se considera como un gasto a reconocer en la cuenta de pérdidas y ganancias,
y estd constituido por el gasto o ingreso por el impuesto corriente y el gasto o ingreso por el impuesto
diferido.

El impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface la Sociedad como consecuencia de las
liquidaciones fiscales de! impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, las deducciones y el derecho
a compensar las pérdidas fiscaies, y no teniendo en cuenta las retenciones y pagos a cuenta.

Ei gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que axista, se corresponde con &t reconocimiento y la
cancelacion de los pasivos y activos por impueste diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por fa diferente valoracidn, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferide, mientras que fas diferencias temporarias
deducibles y los crédites por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscaimente,
dan lugar a activos per impuesto diferido.

En caso de que existan derechos a compensar en ejerciclos postericres por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferide en ningln caso y solo se reconoceran mediante fa
compensacion del gasto por impueste cuando la Sociedad genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales
que pueden compensarse, en su caso, se registran en la cuenta "Pérdidas fiscales a compensar’ de las
cuentas de orden de la Sociedad.

Cuando existen pasivos por impueste diferido se reconocen siempre. La cuantificacion de dichos pasivos se

. reatiza considerando los tipos de gravamen esperados en el momento de su reversidn. En caso de

modificaciones en las normas tributarias, se produciran los correspondientes ajustes de valoracion.

Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional de fa Sociedad es el eurp. Consecuentemente, todos los saldos y transacciones
denominados en monedas diferentes al euro se consideran denominados en “moneda extranjera”

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a euros utilizando los tipos
de cambio de contado de la fecha de la iransaccion, entendiendo como tipo de cambic de contado el més
representative del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del ultimo dia habil antericr a esa fecha.

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

Operaciones vinculadas

ta Sociedad realiza operaciones vinculadas de las previstas en ei articuio 67 de la Ley 35/2Z003 v fos
articulos 144 y 145 del Real Decreto 1.082/2012. Para ello, la sociedad gestora dispone de una politica por
escrito en materia de conflictos de interés que vela por la independencia en la ejscucion de las distintas
funciones dentro de la sociedad gestora, asf como la existencia de un registro regularmente actualizado de
aquelias operaciones y actividades desempefadas por fa sociedad gestora o en su nombre en las que haya
surgido o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionalmente, la sociedad gestora dispone de un
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procedimiento interno formal para cerciorarse de que las operaciones vinculadas se realizan en interés
exclusivo de la Sociedad y a precios ¢ en condiciones iguales o mejores que los de mercado. Segin lo
astablecido en la normativa vigente, los informes periodicos registrados en la Comision Nacienal del Mercado
de Valores incluyen, en su caso, informacion sobre las operaciones vinculadas realizadas,
fundamentalmente, comisionas por liquidacion e intermediacidn, cornisicnes retrocedidas con origen en las
instituciones de Inversidn colectiva gestionadas por entidades perienecientes al grupo de la sociedad gestora
de la Sociedad, el importe de los depdsitos y adquisiciones temporales de actives mantenidos con el
depositario y el importe efectivo por compras y ventas realizado en activos emitidos, colocados o asegurados
por & Grupo de la sociedad gestora,

4. Distribucion de resultados

La propuesta de distribucion dei resultado.correspondiente al ejercicio 2015 que su Consejo de Administracion
propondra a la Junta General de Accionistas para su aprobacion, es ia sigufente:

Furos

Base de distribucién-
Beneficio/(Pérdida) neto del ejercicio(59.965,33

Distribucion-
Resultados de ejercicios anteriores  {89.968,80
Reserva legal 9.596,53
99.965,33

5. Cartera de inversiones financieras

©| detalle de |a cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2015 sin considerar, en su caso, el saldo
de los epigrafes "Depodsitos en EECC", "Derivados” e “Intereses de la carera de inversion” se incluye como
Anexo, el cual forma parie integrante de esta nota.

Al 31 de diciembre de 2015 el desglose por plazos de vencimiento de ios valores representativos de deuda, es el

siguiente:
]
Vencimiento Euros

Inferior & 1 aflo 452.191,17

Comprendido entre 1 y 2 afios 91.880,05

Comprendido enfre 2 y 3 afios 350.062,79

Comprendido entre 3 y 4 afios 97.011,32

Superior a 5 afios 98.145,67

1.089.291,00

Adicionaimante, al 31 de diciembre de 2015, la Sociedad mantenia las siguientes posiciones en las cuentas de
COMPromiso;
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Euros
Compromisos por operaciones largas de
derivados
Futuros comprados 410.664,38
Total 410.664,38

Al 31 de diciembre de 2015, ia totalidad de las posiciones en cuentas de compromisc manienidas por la
Sociedad tenian un vencimianto inferior af afio. :

Asimismo, al 31 de diciembre de 2015 la totalidad del importe que la Sociedad tenia registrado en el epigrafe
“Activo corriente — Cartera de inversiones financieras — Cartera exterior - Derivados” del active del balance
corresponde a posiciones dencminadas en moneda no suro.

En el epigrafe "Deudores” dei balance al 31 de diciembre de 2015 se recogen 15 miles de euros (9 miles de
euros al 31 de diciembre de 2014) depositados en concepto de garantia en los mercados de derivados,
necesaria para poder realizar operacicnes en ios Mismos,

En el epigrafe "Deudores” del balance se incluye al 31 de diciembre de 2015 por importe de 14 miles de euros
{ningln importe por este concepto al 31 de diciembre de 2014), el saido correspondiente a las ventas de valores
al contado gue se han cancelado en ta fecha de liguidacion.

Los depositos con entidades de crédito se valoran conforme a lo dispuesto en la Nota 3.b.i. A continuacion se
detallan los depésites con entidades de credito mantenidos por la Sociedad al 31 de diciembre de 2015, junto
con el interés que devengan y su vencimiento:

Tipo de
Entidad Divisa Euros Vencimiento Interés
Banco Santander , S.A. Euro 530.000,00 31/01/2016 0,07%
Banco Popular, S.A. Euro! - 100.000,00 27/10/2016 0,60%
650.004,00

Los valores y actives gue integran la cartera de la Sociedad que son susceptibles de estar depositados, io estan
en Deutsche Bank, Sociedad Andnima Espafiola o en tramite de depbsito en dicha entidad {(véanse Notas 1y 8).
Los valores mobiliarios y demas activos financieros de la Sociedad no pueden pignorarse ni constituirse en
garantia de ninguna clase, salvo para servir de garantia de las operaciones gue la Socledad realice en los
mercados secundarios oficiales de derivados, y deben estar bajo la custodia de las entidades legalmente
habilitadas para ef ejercicio de esta funcion.

Gestién del riesgo:

La gestion de los riesgos financieros que lleva a cabo la Sociedad esta dirigida al establecimiento de
mecanismos hecesarios para controlar la exposicion de la Sociedad al riesgo de mercado (gue comprende el
riesge de tipo de inlerés, ! riesgo de tipo de cambic y ef riesgo de precio de acciones o indices bursétiles), asi
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como a los riesgos de crédito y fiquidez. En este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, establece
una serie de coeficientes normativos que limitan dicha exposicién y cuye confrol se realiza por la socledad
gestora de fa Sociedad. A continuacién se indican los principales coeficientes normatives a los que esta sujeta la
Sociedad: '

e Limites a la inversion en otras Instituciones de Inversidon Colectiva:

La inversién en acciones o participaciones emitidas por una Unica lIC, de las mencionadas en el articulo
48.1.¢) v d), no podra superar el 20% del patrimonio, salvo en las lIC cuya politica de inversion se base
en la inversién en un Gnico fondo. Asimismo, la inversidn fotal en [IC mencionadas en ef articulo 48.1.d)
del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, no podrd superar el 30% del patrimonic de la Sociedad.

s Limite general a la inversidn en valores cotizados:

La inversién en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podra superar
el 5% de! patrimonic de la Sociedad. Este limite quedara ampliade al 10%, siempre que fa inversion en
ios emisores en los que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio de la Sociedad. Fuede quedar
ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro
de la Unidn Europea, una comunidad autdnoma, una entidad local, un organismo internacional del que
Espafia sea miembro o por cualguier otro Estado gue presente ung calificacicn de solvencia ctorgada
por una agencia especializada en calificacién de riesges de recenocido prestigio, no inferior a la del
Reino de Espafia. Cuando se desee superar el limite del 35%, se especificaran los emisores an cuyos
valores se tiene intencion de invertir o se tiene invertido mas def 35% del patrimonio. Para que la
Sociedad pueda invertir hasta el 100% de su patrimonio en valores emitidos ¢ avalados por un ente de
los sefiatados en el articulo 50.2.5) del Real Decreto 1.082/2012, sera necesario que se diversifique, al
menos, en seis emisiones diferentes y que la inversion en valores de una misma emision no supere &l
0% del activo de !a Sociedad. Quedara ampliado al 25% cuando se trate de inversiones en
obligaciones emitidas por entidades de crédito que tengan su sede en un Estado Miembro de la Unidn
Europea, cuyo importe esté garantizado por activas que cubran suficientemente ios compromisos de la
emision y que queden afectados de forma privilegiada al reembolise dei principai y al pago de ics
intereses en el caso de situacion concursal del emisor. E! total de las inversiones en este tipo de
cbligaciones en las gue se supere el limite del 5% no podré superar e 80% del patrimonio de la
Saciedad.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un misme grupo econdmico se consideran un dnico
emisor,

« Limite general a Ia inversion en derivados:

La exposicién total al riesgo de mercadc asociada a instrumentos financieros defivados no podra
superar el patrimonio neto de la Sociedad. Por exposicion total al riesgo se entendera cualquier
ohligacion actual o potencial que sea consecuencia de la utilizacion de instrumentos financiercs
darivados, entre los que se incluiran las ventas ai descubierio.

Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean conftratadas aisladamente, bien
incorporadas en operacionas estructuradas, en ningun caso podran superar et 10% del patrimonic de ia
Sociedad.

La exposicion al riesgo de contraparte en derivados OTC se limita al 5% del patrimonio con caracter
general y al 10% del patrimenio si la confraparte es una entidad de créditc con ciertas limitaciones.

14



Las posiciones frenie a un Unico emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por entidades de
crédito cuyo importe esté garantizado por actives que cubran suficientemente los compromisos de la
emision y queden afectados de forma privilegiada al reembolso det principai e intereses y depositos que
la Sociedad tenga en dicha entidad no podran superar el 35% del patrimonio de la Sociedad.

Las posicionss frepte a un Unico emisor en producios derivados, activos e instrumentos financieros y
depositos que ia Sociedad tenga en dicha entidad no podrén superar el 20% del patrimonio de ia
Sociedad.

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

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un Mismo grupo economico se consideran un Gnico
emisor.

Limites a la inversion en valores no cotizados:

tos valores. susceptibles de ser adguiides no podran presentar ninguna limitacion a su libre
transmisién.

Queda prohibida la inversidon de la Sociedad en valores no cotizados emitidos por entidades
pertenecientes a su grupo o al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podra tener invertido mas
del 2% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por una misma entidad. igualmente, nc podra
tenar mas del 4% de su patdmonio invertido en valores emitidos o avalados a entidades perienecientes
a un mismo grupo.

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

+  Acciones y activos de renta fiia admitidos a negociacion en cualquier mercado o sistema de
negociacién que no cumplan los requisitos establecidos en el articulo 48.1.a) o0 que dispongan
de ofros mecanismos que garanticen su liquidez al menos con la misma frecuencia con la que
la lIC inversora atienda los reembolsos de sus acciones o participaciones, ya sea directamente
o de acuerdo con lo previsto en el articulo 82.

+  Valores no cotizados de acuerdo con lo previsto en el articulo 49,

«  Acciones y participaciones, cuando sean transmisibles, de las entidades de capital-riesgo

reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como las entidades exiranjeras
similares.

Coeficiente de liguidez:

La Sociedad debera mantener un coeficiente minimo de liquidez del 1% de su patrimonio calculado
sobre & promedioc mensual de saldos diarios de la Sociedad.
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GLASE 82

e« Obligaciones frente a terceros:

t.a Sociedad podrd endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su pafrimonio para resolver
dificultades transitorias de tesorerfa, siempre que se produzea por un plazo no superior a un mes, o por
adguisicién de activos con pago aplazado, con las condiciones que establezca la Comision Nacional del
Mercado de Valores. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos contraides en la compra de
activos financieros en el periodo de liquidacion de ia operacién que estabiezca el mercado donde se
hayan contratado.

Los coeficientes legales anteriores mitigan os siguientes riesgos a los que se expone la Scciedad que, en todo
caso, son chjeto de seguimiento especifico por la sociedad gestora. :

El drea de Gestion de Riesgos de la Sociedad, ha definido una serie de procedimientos destinados a la
identificacion, medicién, gestion y control de los riesgos. A continuacidn se detallan los mas relevantes:

Riesgo de crédito

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

Con el chieto de valorar y controlar este riesgo, el drea de Gestion de Riesgos de 1a Scciedad ha establecido el
analisis de Rating, cuyo objetivo es cuantificar el riesgo de crédito asumido por posiciones en cartera con rating
inferior 2 BBB-.

Por otro lado, se araliza el Riesgo de Contraparte cuantificando el riesgo por posiciones en OTC.
Riesgo de liquidez

En el caso de que la Sociedad invirtiese en valores de baja capitalizacidén o en mercados con una reducida
dimension vy limitado volumen de contratacion, o inversion en otras Instifuciones de Inversién Colectiva con
liquidez inferior a la de la Sociedad, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por elle, la sociedad
gestora de la Sociedad gestiona el riesgo de liquidez inherente a fa actividad para asegurar el cumplimiento de
los coeficientes de liquidez, garantizando la capacidad de la misma para responder con rapidez a los
requerimientos de sus accionistas.

Con el objeto de valorar y controlar este riesgo, el drea de Gestion de Riesgos de la Sociedad ha establecido la
aplicacion de indicadores de liquidez en base a ta profundidad de los mercados donde operan los activos en
cartera.

Rissge de mercado

El riesgo de mercado representa la pérdida en las posiciones de las instituciones de lnversion Colectiva como
consecuencia de movimientos adversos en los precios de mercado. Los factores de riesgo mas significativos

podrian agruparse an los siguientes:

. Riesgo de tipo de interés: la inversién en actives de renta fijia conlleva un riesgo de tipo de interés, cuya
fluctuacion de tipos es reducida para activos a corie plazo y elevada para activos a largo plazo.

- Riesgo de tipo de cambio: la inversién en actives denominados en divisas distintas del euro conlieva un
riesgo por las fluctuaciones de los tipes de cambic. :
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- Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: la inversion en instrumentos de patrimenio conileva
que la rentabilidad de la Sociedad se vea afectada por la volatilidad de ios mercados en los que invierte.
Adicionalmente, la inversion en mercados considerados emergentes puede conllevar, en su caso,
riesgos de nacionalizacion o expropiacion de activos o imprevistos de indole politico gue pueden afectar
al valor de las inversiones, haciéndolas més volatiles.

Riesgo operacional

Una de fas principales fuentes de error operacional en la gestidn de carteras es la valoracion de activos. Con el
objeto de controlar este riesgo, el area de Gestion de Riesgos de la Sociedad ha establecide un Comité de
Valoracitn mensual, donde se supervisan las pautas de valoracion aprobadas y se resueiven excepciones a las
mismas.

Ademés se ha establecido un procedimianto de andlisis de errores -operativos, cuyo objétivo es recopitar e
informar de las incidencias mas significativas acaecidas durante el periodo y que vienen motivadas por errores
humanos o de procedimiento.

. __Tesoreria

Al 31 de diclembre de 2015, la composicien del saldo de este epigrafe dei balance es fa siguiente:

Furos
Cuentas en el depositario:
Deutsche Bank, Sociedad Anonima Espafiola (cuentas en eurcs) 56.903.49
Deutsche Bank, Sociedad Andnima Espafiola (cuentas en divisa) ] 1.429 46
58.332,95

Los saidos positivos de las principales cuentas corrientes en euros mantenidas por la Sociedad han sido
remuneradas a tipos de interés de mercado an funcion de sus saidos, '

Patrimonio atribuido a participes o acgionistag-Fondos reembolsables

atribuidos a participes o accionistas

Capital y Acciones propias

En el epigrafe “Capital” del balance se recoge el capital inicial con el que se ha constituido la Sociedad, ast como
la parte del capital estatutaric maximo {(que regiamentariamenie no puede ser superior a diez veces el capital
inicial), que ha sido efectivamente suscrito.

A continuacion se detalla, al 31 de diciembre de 2015 y 2014, ia composicion de! saldo de “Capital”, ef valor
liguidativo de la accion y ef saldo de "Patrimonio atribuido a accionistas de la Sociedad™
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Euros
31-12-2015 31-12-2014
Numgo total de acciones emitidas totalimente 5003211 2 003211
suscritas v desembolsadas
Valor nominal unitario 5,00 5,00

Capital estatutario maximo

Capital nominal no suscrito ni en circulacion

24.040.500,00
{14.024.445,00)

24.040.500,00
{14.024.445,00)

Capital 10.016.055,00 10.016.055,00
Capital inicial 2.404.050,00 2.404.050,00
Capital estatutario emitido 7.612.00500 7.612.00500

Nominal acciones propias en cartera (7.061.875,00) (7.036.145,60)

Capital en circulacién 2.954,180,00 2.979.910,00

Numero de acciones en circulacién 500.836 505 G2

Valor liquidativo de la accién 4,94 4,77

Patrimonio atribuido a accionistas de la 2.919.507,79 2.845.274,59

Sociedad al cierre del ejercicio

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

De acuerdo con la legislacién aplicable a la Sociedad, el ejercicio de los derechos eccnémicos y politicos
incorporados a las acciones pendientes de suscripcion y desembelso o en cartera se encuentra en suspensc
hasta que éstas sean suscritas y desembolsadas o vendidas.

Al 31 de diciembre de 2015, el Gnico accionista de la Sociedad que posefa un porcentaje de participacion
significativa superior al 20% del capital en circulacion era el sigulente:

% de Participacion

99,97%{

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014 el nimero de accionistas de la Sociedad era de 121y 117, respectivamente.
Conforme a la normativa aplicable, el némero minimo de accionistas de fas Sociedades de Inversion de Capital
variable no debe ser inferior a 100, en cuyo caso dispondran dei plazo de un afo para levar a cabo la
reconstitucién permanente de! niimero minimo de accionistas.

N® de Acciones
590,713

Sociedad de Bienes Manuel Boti e hijos, S.L.
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Prima de emision

En el caso de puesta en circulacién de acciones de la Sociedad, las diferencias positivas ¢ negativas entre fa
contraprestacion recibida en la colocacién o enajenacidon y el valor nominal ¢ valor razonabie de dichas
acciones, segun se trate de acciones puestas en circulacidn por primera vez o previamente adguiridas por ia
Sociedad, se registran, en su caso, en &l epigrafe "Prima de emision” del balance.

El Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital permite expresamente la utilizacion de este saldo para
ampliar el capital y no establece restriccién especifica alguna en cuanto a su disponibilidad.

Reservas y Resultados de ejercicios anteriores

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014 |a composicion del saldo de reservas es la siguiente:

Euros
31-12-2015 31-12-2014
Reserva legal 157.875,04 142.932,73
Reserva voluntaria 16.865,17 16.967.05
Reservas 174.744,21 159.899.78

Las sociedades que obtengan beneficios en el ejercicio economica deberan desfinar, en determinadas
circunstancias, un 10% del mismo a fa reserva legal hasta gue ésta aicance, al menos, el 20% del capital sccial
establecida en el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital.

La reserva legal podré utilizarse para aumentar el capital social en la parte que exceda del 10% de! capital social
ya aumentado. Salvo para esta finalidad, mencicnada anteriormente, y mientras no supere el 20% de! capital
social, esta reserva solo podra destinarse a la compensacién de pérdidas y siempre que no existan ofras
reservas disponibles suficientes para este fin. '

El saldo del epigrafe “Resultados de ejercicios anteriores” recoge, en su caso, Ios resultadeos de ejercicics
anteriores (negativos o positivos) pendientes de aplicacion de la Sociedad.

Tarte Iz reserva voluntaria como Jos resultados de ejercicios anteriores no tienen restricciones especificas en
cuanto a su disponibilidad.

Otros gastos de expiotacidn

Segun se indica en la Nota 1, la gestion y administracion de la Sociedad estan encomendadas a su sociedad
gestora. Por este servicio, y conforme a lo establecido contractuaimente en cada momento, durante los
ajereicios 2015 y 2014, la Sociedad ha devengado como gasto una comisidn calcuiada sobre el patrimonio diario
de la Sociedad gque se satisface mensualmente,

La entidad depositaria de la Sociedad (véase Nota 1), durante los ejerdcios 2015 y 2014, ha percibido por esle

sesvicio, y conforme a lo establecido contractualmente en cada momento, una comision anual calculada sobre el
patrimenio diario de la Sociedad que se satisface trimestralmente.
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Los importes pendientes de pago por ampos conceptos, al 31 diciembre de 2015 y 2014, se incluyen en ef saldo
del epigrafe “Acreedores” dei balance.

La Sociedad regisira en el epigrafe “Comision de gestion” de la cuenta de pérdidas y ganancias, la comision de
gestion calculada sobre la totalidad del patrimonic efectivo de la Sociedad y, adicionalmente, en el epigrafe
“Comisiones retrocedidas a la IC” de la cuenta de pérdidas y ganancias, en su casg, la retrecesidn de las
comisiones previamente soportadas, de manera indirecta, por la inversion en otras insfituciones de inversién
colectiva. El importe pendiente de cobro por la retrocesién anteriormente comentada, al 31 de diciembre de 2015
y 2014, se incluye, &n su caso, en el saldo de! epigrafe "Deudcres” del balance.

El Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julic, por el que se reglamenta la Ley de instituciones de Inversion
Cotectiva y sus posteriores modificaciones (véase Nota 1), desarrolla en su Titulo V las funcionies de vigHancia,
supervision, custedia y administracion de las entidades depositarias de {as Instituciones de inversion Colectiva.
Las principales funciones son:

1. Garantizar gue los flujos de tesoreria de la Sociedad esién debidamente controlados.

2. Garantizar que, en ningln caso, & disposicién de los activos de la Sociedad se hace sin su consentimiento
y autorizacién. -

3. Separacién entre la cuenta de valores propia del depositario y la de terceros, no pudiéndose registrar
posiciones del depositario y de sus clientes en ia misma cuenta.

4. Garantizar que todos los instrumentos financieros se registren en cuentas separadas y abiertas a nombre de
la Sociedad.

5. En e caso de gue e! obieto de la inversidn sean otras 1IC, la cuslodia se realizard sobre aguellas
parficipacicnes registradas a nombre del depositario o de un subcustodio expresamente designado por
“aguel.

8. Comprobar que las operaciones realizadas lo han sido en condicicnes de mercado.

7. Comprobar el cumplimiento de coeficientes, criterios, y limites gue establezca ta normativa y el folleto de la
Sociedad.

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

9. Confrastar iz exactitud, calidad y suficiencia de la informacion y decumentacion que ia sociedad gestora, ©
en sy casc, los administradores de la Sociedad deben remitir a la Comision Nacional del Mercado de
“Valores, de conformidad con fa normativa vigente, '

10. Custodia de todos los valores mobiliarios v demas aclives financieros que integran el pafrimonio de la
Sociedad, bien directaments o a través de una entidad participante, conservande en tode caso la
responsabilidad derivada de la realizacién de dicha funcion.

11. Asegurarse gue la liquidacion de las operaciones se realiza de manera puntual, en el plazo que determinen
las reglas de liquidacion que rijan en los mercados o en fos términos de liquidacion aplicables, asi como
sumplimentar las operaciones de compra y venta de valores, y cobrar los infereses y dividendos
devengados por los mismos.
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12. Velar por los pagos de los dividendos de las acciones y los beneficios de las participaciongs en circulacion,
asi como cumplimentar las ordenes de reinversion recibidas.

Incluido en el epigrafe "Otros gastos de explotacion ~ Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias se recogen,
en su caso, el impore de las retenciones fiscales, que han sido consideradas no recuperables, scbre
rendimientos con crigen en titulos extranjeros,

Los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales de la Socledad de los ejercicios 2015 y
2014 han ascendido a 4 miles de euros, en ambos ejercicios, gue se incluyen en el saldo del epigrafe “Otros
gastos de explotacion — Otros” de las cuentas de pérdidas y ganancias.

Informacién sobre el pericdo medio de page a broveedores. Disposicién adicional tercera. «Deber de
informacion» de la Ley 15/2010, de 5 de juiio:

Derivado de iz Disposicién final segunda de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre y en aplicacién de los dispuesto
en la Resolucién de 29 de enero de 2016, del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas, a continuacion se
detalla la informacion sobre el periodo medio de pago a proveedores relativa a los importes pendientes de pago
a proveedores importes pagados durante el ejercicic 2015 a proveedores en operacicnes comerciales. En este
sentido, & ratic de operacicnes pendientes de pago al 31 de diciembre de 2015 es de 22,87, el ratio de
operaciones pagadas ha sido de 5, y el periodo medio de pago a proveedores en cperacionas comerciales na
sido del 6,66. £l total de pagos durante el 2015 y total de pagoes pendisntes al cierre del ejercicic 2015 han sido
de 22.473,15 y 7.934,89 euros, respectivamente. :

Situacion fiscal

La Sociedad tiens abiertos a inspeccion por pare de las autoridades fiscales ia iotalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas en los ejercicios 2611y siguientes.

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, en el epigrafe "Deudores™ del balance se recogen saldos deudores con la
Administracion Plblica en concepto de retenciones yio otros saldos pendientes de devolucién del impuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 24 y 9 mites de euros, respectivamente.

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del ejercicio y l1a base
impoenible antes de compensacion de bases imponibles negativas. en su caso. El tipo de gravamen a efectos del
impuesto sobre beneficios es del 1% (Ley 27/2014, de 27 de noviermnbre, del Impuesto sobre Sociedades).

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

Al 31 de diciembre de 2015, e saldo del epigrafe “Otras cuentas de orden ~ Pérdidas fiscales a compensar’ no
recoge la compensacion de las pérdidas fiscales correspondientes al ejercicio 2018

Debido a las posibles diferentes interpretaciones que pueden darse a las normas fiscales aplicables a las
operaciones realizadas por la Sociedad, los resuttados de ias inspecciones que en el futuro pudieran llevar a
cabo las autoridades fiscales para los afios sujetos a verificacion pueden dar lugar a pasivos fiscales de carécter
contingente, cuyo importe no es posible cuantificar de manera objetiva. No obstants, en opinion de los
Administradores de la Sociedad, ja posibilidad de gue en futuras inspecciones se materialicen dichos pasivos
contingentes es remota y, en cualguier caso, la deuda tributaria que de ellos pudiera derivarse no afectaria
significativamente a las cuentas anuales de la Sociedad.
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informacién relativa al Consejo de Administracidn

11.

Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracion

Durante ios ejercicios 2015 y 2014, la Sociedad no ha pagado ni devengado cantidad alguna en concepto de
sueldos, dietas y otras remuneraciones & los miembros actuales o antericres de su Consejo de Administracién.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2015 y 2014, la Sociedad no tenia concedidos préstamos ni anticipos o
garantias de ninguna clase, ni habia adquirido frente a los miembros actuales o anteriores del Consejo de
Administracion compromiso alguno en materia de pensionas y segurcs de vida.

informacion en refacién con situacicnes de conflicto de intereses por parte de
tos Administradores

Al cierre del ejercicio 2015 los Administraderes de la Sociedad no han comunicado a los demas miembres del

Consejo de Administracion situacién alguna de conflicto, directo o indirecto, que pudieran fener (ellos o sus
personas vinculadas) con el interés de ia Sociedad.

Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al clerre del ejercicic no se ha producide ninglin hecho significativo no descrito en las notas
anteriores.
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Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2015

ANTIGUA COMPANIA TASTAVINS, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Divisa ISIN Descripeion Euros
EUR | ES00000127C8 | Bonos|KINGDOM OF SPAIN|1,0002030-11-30 61.897,66
EUR | ES0305047037 | Pagarés\GRUPO BARCELO|1,300[2016-07-29 98.938,44
TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda 160.836,10
EUR | ESCLI3900J37 | Acciones| BANCO SANTANDER SA 4.726,65
EUR | ESOL13211835 | AccionesBANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA 9.481,77
EUR | ES0178430E18 | Acciones|TELEFONICA SA 1.903,71
EUR |ES0132105018 | Acciones| ACERINOX S.A. 3.022,86
pUR | ESOI73516115 | Acciones|REPSOL SA 12.123,76
EUR | ES0673316979 | Derechos|REPSOL SA 549,88
FUR | ESOLT89GG010 | AccionesiFERROVIAL SA 9.947,84
EUR |ES0177542018 | AccionesINTERNATIONAL CONSOLIDATED AIR 5.287,73
EUR | ES0168675009 | Acciones|LIBERBANK SA 6.165.13
TOTAL Cartera interior- Instrumentos de patrimonio 53.209,33
EUR | XS0993306603 | Bonos|BANCO POPULAR ESPANOL SA|2,875{2016-03-19 | 100.849,62
EUR | XS0972570351 | Bonos/TELEFONICA SA|6,5002018-09-18 108.726,66
FUR | XS0431928414 | Bonos]ARCELORMITTAL{10,6252016-06-03 111.479,20
UsD | USH12796HTYS | LetrasiUS TREASURY N/BJ0,407]2016-06-02 91.886,40
USD | US912828H375 | Bonos|US TREASURY N/B|0,437/2018-01-15 32.007,86
UsSD | US912828QR49 | Bonos/US TREASURY N/B0,750[2016-06-30 49.037,51
USp | US172967HLSY | Bonos|CITIGROUP INCI0,259(2017-03-10 91.880,05
EUR | XS0906420574 | Bonos|FIAT SPA|6,625(2018-03-15 110.073,97
ush | US36966THT2S | Bonos|GENERAL ELECTRIC CO|0,38212623-03-15 36.248,01
EUR | DEOOOAIROSU3 | Bonos THYSSENKRUPP AG4,00012018-08-27 27.619,88
EUR |FRO011368963 | BonosjRENAULT SA|3,625[2018-09-19 25.674,48
USD | USCI0602ANTO | Bonos|BOMBARDIER INC{3,750/2018-03-15 45.959,94
BUR | XS1084024584 | Bonosl(GAZPROMBANKI4,000[2019-07-01 97.011,32
TOTAL Cartera exterior- Valores representativos de deuda 928.454,90
EUR | IT0004781412 | Acciones|CREDITO ITALIANO SPA 3.686,93
EUR | DEQ005140008 | AccionesiDEUTSCHE BANK AG 3.238,65J
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 Divisa ISIN Descripcién Euros
: EUR | LUG323134006 | Acciones| ARCELORMITTAL 872,93
EUR | DE00G8404005 | Acciones|ALLIANZ AG : 7.359,75
EUR | BE0003793107 | Acciones| ANHEUSER-BUSCH INBEV NV 8.122,40
EUR | ITO003128367 | Acciones/ENEL SPA 4.814,40
EUR |FROG10208488 | AccionesiGDF SUEZ 6.154,53
EUR | FROO0C130809 | Acciones|]SOCIETE GENERALE SA 8.301,15
EUR | FRO000120271 | Acciones/TOTAL SA 7.015,05
rUR | DECOOBAYO0017 | Acciones BAYER AG 17.022,60
GRP {GB0000366504 | Acciones/BHP BILLITON PLC 1.071,74
EUR | DEO0GS552004 | AccionesiDEUTSCHE POST AG 6.307,07
EUR | DE0007236101 | Acciones/SIEMNENS AG 8.628,48
EUR | BECG03565737 | Acciones]KBC GROEP NV 3.806,22
FUR | FI0009003305 | Acciones|SAMPO QY 5.452,00
EUR | FRGO00120578 | Acciones|SANOFI 10.218,00
EUR | DEGOO7164600 | AccionesiSAP SE 7.338,00
EUR | DEG003439004 | AccionesiCONTINENTAL 4.715.55
EUR ITO004965148 | Acciones MONCLER SPA 2.777.80
FUR | FROGOOI33308 | AccionesiORANGE SA 3.329,28
EUR | FROGGO120321 | Acciones|L'OREAL 6.212,00
EUR | FROCO01Z1485 | Acciones|KERING 3.316,93
EUR | IT0001479374 | AccionesiLUXOTTICA GROUP SPA 5.858,80
TOTAL Cartera exterior- Instrumentos de patrimonio 135.670,28
EUR | DE0005933956 | Participaciones|D] EURO STOXX-50 119.752,89
EUR | DE0008490962 | participaciones|DWS DEUTSCHLAND 0,10
UsSD | US78462F1030 | Participaciones|SPDR TRUST 127.442,21
UsD | LU0431993079 | ParticipacionesyPM F-EMERG MKTS OPPOR-CA 41,63
UsD | LU0234573854 | Participaciones| GOLDMAN SACHS GLB HIGH YIELD 49.215,17
EUR | LU0225946001 | participaciones|FRANK TEMP INV ASIA GR-A 12.610,71
EUR | LUOS48153799 ! Participaciones|STANDARD LIFE-PAN EUR COR 86.068,92
EUR | LU0179220412 | participacionesiDWS INVEST CONVERTIBLES 31.443,32
EUR | LU0372586674 | Participaciones]ALKEN FUND-ABSOL RET EURO 30.085,12
UsD | US73935A1043 | Participaciones]NASDAQ 100 317.073,84
EUR | IE00B427Z5144 | participaciones|ISHARES MSCIHIPN MONTH EU HD 22.258,00
EUR | LU0438336421 | Participaciones|BSF FI STRATEGIES D2 £UR 60.305,85
EUR | LU0976012673 | ParticipacionestNORDEA EUR HY-BIT EUR 29.221,02
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Divisa | ISIN Descripcién | Euros

EUR | LUO765417018 | ParticipacionesiSKY HARBOR CAP MANAGEMENT 33.469,82
SUR | LU0616846035 | ParticipacionesDEUTSCHE INVEST 1 GI, BO-FCHP 69.093,12
USD | IEOOBOMG63177 | ParticipacionesiSH MSCI EM 56.018,60
UsSD | IEOUB2ZNPKVES | participacionesETF 1SH JPM USD EM BND 26.561,08
EUR | LU0227145629 | participacionesjAXA WORLD FD-GL INFLAT I-ACC 28.972,86
EUR | LUI071462532 | Participaciones|PICTET TOT RET-AGORA-IEUR 64.020,00
TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversion colectiva 883.654,26
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Antigua Compafiia Tastavins, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A.

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

Evolucion de los negocios {(mercados), situacién de la Sociedad y evolucidn
previsible

1_. Evelucion del mercado

Durante el 2015 hemos sentido numerosos altibajos tanto en la ecenomia mundiat como en los mercados de
capitales. El primer evento importante del afio vino protagonizado por el Banco Centrat Europee {BCE) que
empezo su programa de compra de deuda gue consistia inicialmente en la compra de 60.000 millones de euros
al mes hasta septiembre de 2018. No obstante, la situacion de Grecia no tardé en eclipsar el sentimiento positivo
de los mercados. Ante la posibilidad de un impago de la deuda griega y las implicaciones gue podria tener en el
resto de paises europeos los diferenciales de fipos volvieron a ampliarse significativamente y el bono a diez
afos aleman paso de ofrecer 5 puntos basicos de rentabilidad hasta un maximo del afio de mas de un 1% en
menos de dos mes al descontarse la posibilidad de una salida de Grecia det eurc. Finalmente a mediados de
julio Grecia alcanzaba un acuerdo con sus acreedores gue acordaban desemboisar 86.000 millones de euros en
un tercer rescate a cambio de una serie de medidas que incluian el recorie de! gasto publico y el aumento de 1a
recaudacion. Por ofro fade, durante agosto todos los actives de riesgo experimentaron caidas significativas a
raiz de ia incertidumbre relacicnada con el crecimiento econémico en China y cuante impacto podria tener en el
crecimiento gfobal. Adicionalmente, el heche de que la Reserva Federal americana no subiese tipos en su
reunion de septiembre preocupo al mercado ya que esta accidon se leyd como mas evidencia de que
posiblemente estuviésemos ante un escenario de ralentizacion del crecimiento global. No obstante, durante el
Ultimo trimestre del afio la mayoria de los activos de riesgo recuperaron parte del territorio perdide en agosto y
septiembre. El periodo empezd con un repunte importante durante el mes de octubre que se apoyaba en la
primera mitad en una estabilizacion del petrdlec y en la segunda mitad en meiores datos provenientes de China
y la expectativa de politicas monetarias aln més expansivas en Europa. Sin embargo, en diciembre se
produjeron nuevamente correcciones en todas las clases de activo a raiz de la reunién del BCE, de la cual &l
mercado esperaba medidas mas expansivas de las anunciadas, y la contintia debilidad del petrdieo.

2. Evolucién del valer fiquidative

El valor de la participacién a 31 de diciembre de 2014 fue de 4,77. La cartera cerro ef 2015 a 4,94, lo que
supone un aumento en el vaior liguidativo del 3,5% en dicho pericdo. :

3. Evoiucién del patrimonio

La evolucidn pairimonial del fondo a lo large del 2015 ha side positiva hablendo pasado de 2.845.274,60 euros
en diciembre de 2014 a2 2.818.510,51 euros a 31 de diciembre de 2015.

4. Evolucion previsible de la sociedad

En general el 2015 ha sido un afic dificii de gestionar con elevada voiatilidad. Se han producido varios conflictos
geopoliticos, dudas en el crecimiento de China y una crisis en materias primas que ha tenido un gran impacic en
el resto de pafses emergentes. Tuvimos la primera subida de tipos en EEUU en mas de nuave afios y un
programa de compra de activos en Eurcpa sin precedentes. No pensamos gue el 2016 vaya a ser mas facil que
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el 2015, no obstante, confiamos en que a pesar de que por momentos los mercados se dejen llevar por los
sentimientos, los fundamentales (expectativas de crecimiento econdmico y de mejores resultados de ias
compafiias) siguen siendo muy sélidos. Estimamos que tanto €! crecimiento de la economia en Europa como a
nivel mundial se acelere con respecto a 2015, sin embargo, no descartamos que el mercade sea atin mas volatil.

Uso de instrumentos financieros por la Sociedad

Dada su actividad, el use de instrumentos financieros por la Sociedad (véase Nota 5 de 'la Memoria) esta
destinado a la consecucién de st objeto social, aiustando sus objetivos y peliticas de gestion de los riesgos de
precio, credito, liquidez vy riesge de flujos de caja de acuerde & los limites y coeficientes establecidos por Ia

normativa vigente (Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por la
Comision Nacional def Mercado de Valores).

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2015

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria.

Investigacién y desarrollo

Nada que resefar dadgo el objeto social de la Sociedad.

Adquisicidn de acciones propias

La Sociedad no ha realizado ninguna clase de negocio sobre sus propias acciones a lo largo del pasado
ejercicio 2015, distinto al previsto en su objeto sociat exclusive coma Institucion de Inversién Colectiva sujeta a la
Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva y a la Orden del Ministerio de Economia
y Hacienda, de & de julio de 1983, sobre normas de funcionamiento de ias Sociedades de Inversién Mobiliaria de
Capital Variabie.

Al 31 de diciembre de 2015, la Sociedad tenfa acciones propias en cartera por valor de 5.575.478,27 euros
(véase Nota 7 de la Memoria).

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

Nada que resefar distinto de lo comentado en la Memoria {véase Nota 8}



Diligencia que levanta el Secretaric de! Consejo de Administracion de Antigua Compafiia Tastavins,
Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A., D. Manue! Boti Jover, para hacer constar que todos los
miembros del Consejo de Administracién de ta Sociedad han procedido a suscribir el presente
documente, que se compone de 31 hojas de papel iimbrado, impresas por una cara, comprensivo de ia
memaria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de cambios en el patrimonio neto e informe de
gestion, correspondientes ai ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2015, firmando todos y cada uno de
los sefiores Consejeros de la Sociedad, cuyos nombres y apellidos consfan a continuacion, de o gue doy
fe.

Madrid, 31 de marzo de 2016

El Secretario del Consejo/de Administracion™,

e

<

"B Mangiel Botrdove

[

rﬂ

£l Presidente del Consejo de Administracién

D. Manue! Boti Segura {en represéhta-ci;’p,_n de ,Soci‘é'dad de Bienes Manuel Boti e Hijos, S.L)

Consejeros

,;@//TD Francisco Antonio Boti Jover



ANEXO

El presenie documento comprensivo de la memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de
cambios en el patrimonio neto e informe de gestidn, correspondientes al ejercicio 2015 de la Sociedad
Antigua Compafia Tastavins, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A., se compone de 31 hojas
de papel timbrado, impresas por una cara, referenciadas con ia numeracién OMB063212 a OMB083242,
ambas inclusive, habiendo estampado sus firmas los miembros del Consejo de Administracion de ia
Sociedad en la diligencia adjunta firmada por mi en sefial de identificacion.

Madrid, 31 de marzo de 2016

Secretario del Consejo de Administracion



DECLARACION NEGATIVA ACERCA DE LA INFORMACION
MEDIOAMBIENTAL EN LAS CUENTAS ANUALES

identificacion de la Sociedad: Antigua Compaiiia Tastavins, Sociedad de
Inversion de Capital Variable, S.A.

NiF: AB2489576

Los abajo firmantes, como Administradores de la Sociedad citada manifiestan que en la contabilidad de la
Sociedad correspondiente a las presentes cuentas anuales no existe ninguna partida que deba ser
incluida en el documento aparte de informacion medicambiental previsto en la Orden del Ministerio de
Justicia del 28 de enero de 2000.

Consejeros

Boti Jover

4
D. Joge Anﬁ\ﬁnio



