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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

A los Accionistas de Espectrum | Estrategies Investment, 8.A., Sociedad de Inversién de Capital Variable {en adelante, la
Sociedad):

informe sobre las cuentas anuales

Hemeos auditado las cuentas anuales adjuntas de fa Sociedad. que comprenden el balance 4 31 de diciembre de 20135, la cuenta
de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonic reto y la memoria correspondientes al ejercicio terminado en
dicha fecha.

Responsabilidad de los administradores en relacion con las cuentas anuales

Los administraderes son responsables de formular las cuentas anuales adjuntas, de forma que expresen fa imagen fiel del
patrimonio, de la situacién financiera ¥ de los resultados de la Sociedad, de conformidad con ¢ marco normative de
informacion financiera aplicable a la Sociedad en Espaiia, que se identifica en la Nota 2 de la memotia adjunta, v del control
interno que consideren necesario para permilir la preparacién de cuentas anuales libres de incorreccisn materiai, debida a
fraude ¢ error.

Responsabilidad def auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre las cuentas anuales adjuntas basada en nuestra auditoria. Hemos levado
a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la auditorfa de cuentas vigente en Espafia. Dicha
normativa exige que cumplamos los requerimientos de ética, asi como que planifiquemos v ejecutemos la auditoria con el fin
de ebtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales estan libres de incorrecciones materiales.

Una auditoria requiere la aplicacion de procedimienios para obtener evidencia de auditoria sobre los importes y la informacion
revelada en las cuentas anuales, Los procedimienios seleccionados dependen del juicio del auditor, incluida la valoracién de
los riesgos de incorreccion material en las cuentas anvales, debida a fraude o error. Al efectuar dichas valoracienes del riesgo,
el auditor tiene en cuenta el control interno relevante para la formulacion por parte de los administradores de 12 Sociedad de las
cuentas enuates, con el fin de disefiar los procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcion de las circunstancias, ¥y
1o con la finalidad de expresar una opinion sobre la eficacia dei control interno de la Sociedad. Una auditoria también incluye
la evaluacién de la adecuacién de las politicas contables aplicadas v de la razonabilidad de las estimaciones contables
realizadas por Ja direccién, asi como la evaiuacion de la presentacion de las cuentas anuales tomadas en su conjunto.

Consideramos que Iz evidencia de auditoria que hemos obtenide proporciona una base suficiente y adecuada para nuestra
opinién de auditoria,

Opinidn

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, ka imagen fiel del patrimonio ¥
de la situacion financiera de la Sociedad a 31 de diciembre de 2013, asi como de sus resuitados correspondienies al gjercicio
anual terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion y,

en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo,
Pdrrafo de otras cuestiones

Las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes al ejercicio terminado a 31 de diciembre de 2014 fueron auditadas por
otro auditor que expreso una opinién favorable sobre dichas cuentas anuales el 25 de marzo de 2015,

Informe sobre otros requerimientos legales ¥ reglamentarios

Elinforme de gestion adjunto del gjercicio 2015 contiene las explicaciones que los administradores consideran oportunas sobre
la sHuacion de [a Sociedad, fa evolucién de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas
anuales, Hemos verificado que la informacion contable que coentiene el citade informe de gestion concuerda con la de [as
cuentas anuales del ejercicio 2015, Nuestro trabajo come auditores se limita a la verificacion del informe de gestidn con el
alcance mencionado en este mismo péarrafo ¥ no incluye la revisidn de informacion distinta de Ia obtenida a partir de los
registros contables de la Sociedad. :
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ESPECTRUM | ESTRATEGIES INVESTMENT, S.A,, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL
VARIABLE

BALANCES Al 31 DE DICIEMBRE DE 2045 Y 2014

(Euros)
ACTIVO 31-12.2015 31-12.2014 (%) PATRIMONIQ Y PASIVO 31-12-2015 31-12-2014 (1)
ACTIVO NO CORRIENTE - PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O 4.322.745,98 4.209.759,17
ACCIONISTAS
inmovllizado intangible - Fondos reembelsables atribuidos a 4.322.74598 4,209.799,17
participes o acclonistas
Inmovilizado material - Capital 6.349.144 00 §.349.144 00
Bienes inmuebles de uso propio - - Participes - -
Mobiliario y enseres - - Prima de emisién 23.576,01 (9.842,38)
Actives por impueste diferido - - Reservas 44 133,68 44.712,58
ACTIVO CORRIENTE 4,447.220,00 4.219.258,30 (Acciones proplas) (863.054,74) (984.046,38)
Deudores 143.968,79 5.320,67 Resuftados de ejercicios anteriores (1.190.368,67) {1.190.831,56)
Cartera de Inversiones financleras 3.490,246,11 4.162.074,15 Ctras aporiaciones de socios - -
Cartera interior 1.229.079,25 1.028.829,34 Resultatdo del ejersicio (250.684,30) 462 85

Valores representatives de deuda 558.383,26 308,285 3¢ (Dividendo a cuenta) - -

Instrumentos de patrimonio 351.318,26 339.905,33 | Ajustes por cambios de valor en -

inmovilizado material de uso propio

instituciones de {nversion Colectiva 319.37¢,73 380.638,62 | Otro patrimonio atribuido - -

Depositos en EECC - -

Derivades - PASIVO NO CORRIENTE - .

Otros - - Provisiones a largo plazo -

Cartera exterior 2.254.884,40 3.123.955,05 Deudas s largo plazo - -
Valores representativos de deuda 198.514 41 1.857.092 44 Pasivos por impuesto diferido -
Instrumentes de patrimonio 1.632.658 61 915.328,06
nstituciones de Inversion Colectiva 423.791,38 351.534,55 | PASIVO CORRIENTE 124.474,02 9.459,13
Depositos en EECC - - Provisiones a corto piaze - .
Derivados - - Deudas a corto plazo - -
Otros . - Acreedores 124.474,02 9.459,13
Intereses de la cartera de inversién 6.302,46 9.286,76 Pasivos financieros - .
Inversiones morosas, dudosas o en 1ltigio - - Derivados - .
Periodificaciones . - Periodificaciones - -
Tesoreria B13,818,10 50.863,48
TOTAL ACTIVO 4.447.220,00 4.219.258 30 TOTAL PATRIMONIC Y PASIVO 4.447.220,00 4,219.258,20

CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISO 292.510,00

Compromisos por operaciones largas de 292 510,00 -
derivados

Compromisos por operaciones cortas de - -
derivados
OTRAS CUENTAS DE ORDEN 18.67%.317,65 21.262.721,08

Valores cedidos en préstamo por la HOC - -

Valores aporiados como garantia por la HC - -

Valeres recibidos en garantia por ia IIC - -

Capital nominal ne suscrite ni en circuiacion 17.650.856,00 17.650.856,00
(SICAVY

Pérdidas fiscafes a compensar 1.028 461,65 1.028.313.47

Ctros 2.583.551,61

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

16.971.827 .65

2%.262 721,08

(") Se presenta, unica y exciusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 11 dascritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
del balance al 31 de diciembre de 2015.
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ESPECTRUM | ESTRATEGIES INVESTMENT, S.A., SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL
VARIABLE

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 la G 851,22 1.368,17

Gastos de Personal - -

Otros gastos de explotacion {89.523,80) (80.964,79)
Comisidon de gestion (69.921,03) (65.145,12)
Comisién depositario {3.638,13) {4.132,60)
Ingreso/gasto por compensacion compartimento - -

Otros (15.963,64) (10.687,07)
Amortizacién def inmovilizado material - -
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -

RESULTADO DE EXPLOTACION (BB.672,58} {79.596,62)

Ingresos financieros 122.500,06 134.497,68

Gastos financieros {78%,19) {389,83)

Variacion del valor razonable en instrumentos financieros {101.903,21) 11.313,70
Per aperaciones de la cartera interior (854.578,51) 16.387.87
Por operaciones de la cartera exterior B863.565,30 (5.074 17)
Por operaciones con derivados (10.890,00) -

Ctros - -
Diferencias de cambio (144,03} (189,57}
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financierps {181.675,35) (65.172,77})

Deterioros - -

Resuitados por operaciones de la cartera interior 9.854,67 30.004 2C

Resullados por operaciones de la cantera exterior {188.927 86) {89.010,12)

Resultados por operaciones con derivados {2.602,18) {6.166,85)

Otros - -

RESULTADO FINANCIERO {162.01%,72} 80.059,51

RESULTADD ANTES DE IMPUESTOS {250.684,30) 462,89
Impuesto sobre beneficios - -

RESULTADQ DEL EJERCICIO (250.584,30) | 462,89

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

L.as Notas 1 a 11 descritas en la Memoria adjunta forman parte
integrante de ta cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al gjercicio
ahual terminado el 31 de diciembre de 2015.
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ESPECTRUM | ESTRATEGIES INVESTMENT, S.A., SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL
VARIABLE

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

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

] Euros
2045 2014 ()

{250.684,30) 462,89

Resultado de ia cuenta de pérdidas y ganancias

Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a participes y accionistas - -

Total transferencias a fa cuenta de pérdidas y ganancias

(250.684,30) | 462,89

Total de ingresos y gastos reconocidos

("} Se presenta, Gnica y exclusivamente, a efectos comparativos.
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CLASE 8.

Espectrum | Estrategies Investment, S.A,, Sociedad de Inversién de Capital
Variable

Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2015

Resena de la Sociedad

Espectrum ! Estrategies Investment, S.A., Sociedad de Inversion de Capital Variable (en adelante, Ia Sociedad)
se constituy6 ef 26 de julic de 2006. La Sociedad se encuentra sujeta a lo dispuesto en ja Ley 35/2003, de 4 de
noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva, considerando las tltimas modificaciones infroducidas por la
Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como en lo dispuesto en el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, y sus
posteriores modificaciones por el Real Decreto 83/2015, de 13 de febrero y por ef Real Decreto 877/2015, de 2
de octubre, por los que se reglamenta dicha ley y en ia restante normativa aplicable.

La Sociedad figura inserita en ef registro administrativo especifico de la Comision Nacionat det Mercado de
Valores con el numero 3.246, en |a categoria de armonizadas conforme a la definicion establecida en ef articulo
13 del Real Decreto 1.082/2012. Hasta el 18 de diciembre de 2015 !a Sociedad se encontraba inscrita en la
categoria de no armonizadas. Las acciones de la Sociedad estan admitidas a negociacion en el Mercado
Alternativo Bursatil, sistema organizado de negociacion autorizado por et Gobierno espafiol, sujeto al articulo
43.4 del Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre, por el que se aprueba el texto refundide de Ia Ley
del Mercado de Valores, y supervisado por la Comision Nacional del Mercado de Valores en su organizacion y
funcionamiento,

Al 31 de diciembre de 2015, 1a Sociedad forma parte de un grupo de sociedades (véase Nota 7). No obstante,
los Administradores de la Sociedad consideran que se cumplen las condiciones establecidas por la normativa en
vigor para que la sociedad dominante quede eximida de presentar cuentas anuales consofidadas.

Con fecha 29 de junio de 2015 la Junta General de Acsionistas de Ja Sociedad ha acordado trastadar el domicilio
social de fa misma, de Calle Serrano, 88 Madrid, a Calle Ortega y Gasset, 7 Madrid. Dicho acuerde fue elevado
a escritura pdblica con fecha 3 de julic de 2015 e inscrito en el Registro Mercantil con fecha 22 de julio de 2015.

El objeto social de |a Sociedad es la captacion de fondos, bienes o derechos det publico para gestionarlos e
invertirlos en bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre que el rendimiento del
inversor se establezca en funcion de los resultados colectivos.

Con fecha 24 de julio de 2015 se produjo Ja sustitucién efectiva de Novo Banco Gestidn, Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. y de Neve Banco, S.A. por Gesalcala, Sociedad Gestara de
Instituciones de Inversion Colectiva, S.A., entidad perteneciente al Banco Alcala, S.A., y RBC Investor Services
Espafia, S.A. (Grupo Royal Bank of Canada), como sociedad gestora y entidad depositaria, respectivamente, de
la Scciedad.
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2. _Bases de presentacion de las cuentas anuales

a)

b)

c)

d)

Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables de la Sociedad y se formulan de
acuerdo con el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion a la Sociedad, que s
&l establecido en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comision Nacional del Mercado de
Valores, sobre normas contabies, cuentas anuales y estados de informacién reservada de las
instituciones de inversion colectiva, que constituye el desarrollo y adaptacion, para las instiiuciones de
inversién colectiva, de fo previsto en el Codigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General
de Contabilidad y normativa legal especifica que le resulta de aplicacion, de forma que muestran fa
imagen fiel del patrimonic y de la situacién financiera de la Sociedad al 31 de diciembre de 2015 y de ios
resultados de sus operaciones gue se han generado durante el ejercicio terminado en esa fecha.

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

Principios contables

£n Ia preparacion de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y normas de valoracion
descrites en la Nota 3. No existe ningun principio contable o norma de valoracién de caracter obligatorio
que. teniendoe un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacién.

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

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

En todo caso, ias inversiones de la Sociedad, cualguiera que sea su politica de inversidn, estan sujefas a

las fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversion en valores (véase Nota 5), lo gue
puede provocar que el valor liquidativo de fa accidn fluctiie tanto al alza como a la baja.

Comparacién de la informacion

La informacién contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2014 se presenta tnica y
exclusivamente, a efectos comparativos, junto cen la informacién correspondiente al gjercicio 2015,

Agrupacién 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 comprensitn, si bien, en determinados
casos, se ha incluido informacion desagregada en las correspondientes notas de la memoria.
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CLASE 8

e} Cambios de criterios confables

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

f) Correccidn de errores

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

g} Impacto medioambiental

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

Normas de registro y valoracion

En la elaboracion de las cuentas anuales de {a Sociedad correspondientes a ios ejercicios 2015 y 2014 se han
aplicado los siguientes principios, politicas contables y criterios de valoracién:

a) Clasificacion de los instrumentos financieras a efectos de presentacion y
valoracién

i. Clasificacion de los activos financieros

Los activos financieros se desglosan a efectos de presentacion y valoracion en fos siguientes epigrafes del
balance;

- Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depésitos a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liquidez, ya sea en el depositario, cuando éste sea una entidad de
crédito, 0 en caso contrario, fa entidad de crédito designada por la Sociedad. Asimismo se incluye, en
su caso, las restantes cuentas corrientes o saldos gue la Sociedad mantenga en una institucién
financiera para poder desarrollar su actividad y, en su caso, el efectivo recibido por la Sociedad en
concepto de garantias aportadas.

- Cartera de inversiones financieras: se compone, en su caso, de os siguientes epigrafes, desglosados
en cartera interiar y cartera exterior. La totalidad de estos epigrafes se clasifican a efectos de valoracion
como “Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias”;

» Valores representativos de deuda: obligaciones y demés valores que supongan una deuda para
su emisor, que devengan una remuneracion consistente en un interés, implicito ¢ explicito,
establecido contractuaimente, e instrumentados en titulos 0 en anotaciones en cuenta, cualguiera
que sea ei sujeio emisor.

* Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por otras entidades, tales como
acciones y cuotas participativas, que tienen la naturaleza de instrumentos de capita! para el
emisor.
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» Instituciones de inversién Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en otras Instituciones
de |nversién Colectiva.

+ Depositos en entidades de crédito (EECC): depositos que la Sociedad mantiene en entidades de
crédito, a excepcién de ios saldos que se recogen en el epigrafe “Tesoreria”.

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

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

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

+ Inversiones morosas, dudosas o en litigio: incluye, en su caso, y a los meros efectos de su
clasificacion contable, el valor en libros de las inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reembolso sea problematico y, en todo caso, de aguellas respecto a las cuales hayan transcurrido
mas de noventa dias desde su vencimiento total o parcial,

- Deudores: recoge, en su caso, el efectivo depositado en concepto de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos y el total de derechos de crédito y
cuentas deudoras que por cualquier concepto diferente a los anteriores ostente la Sociedad frente a
terceros. La totalidad de los deudores se clasifican a efectos de valoracién como “Partidas a cobrar”.
Las pérdidas por deterioro de las “Partidas a cobrar” asi come su reversién, 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 efectos de presentacion y valoracion en los siguientes epigrafes del
balance:

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

- Derivados: incluye, entre otros, ef valor razonable de los contraios de futuros y forwards, el valor
razonable de {as primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que la Sociedad tiene contratados, asi como los derivados impiicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por la Sociedad. Se clasifican a
efectos de su valoracion como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”.

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

b) Reconocimiento y valoracién de los activos y pasivos financieros
i. Reconocimiento y valoracion de los activos financieros

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

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se vatoran inicialmente por su “valor razonable” {(que salvo evidencia en
contrario serd el precio de la transaccion), incluyendo los costes de transaccion explicitos directamente
atribuibles a la operacién y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pagoe. Los intereses
expiicitos devengados desde la Ultima liquidacion se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras - Intereses de la cartera de inversidn" del activo del balance. Posteriormente, los activos se
valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccion en que se pudiera incurrir en su
enajenacion. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y
ganancias (véase apartado 3.g.iii),

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

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

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

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

- instrumentos de patrimonio no cotizados: su valor razonable se calcula tomando como referencia el valor
tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable ajustado de la entidad
participada, corregido en el importe de las plusvaiias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, gque hubieran
sido identificadas y calculadas en el momento de !a adquisicién y que subsistan en el momento de la
valoracion.

- Depositos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos: su valor razonable se calcula,
generalmente, de acuerdo al precio que iguale el rendimiento interno de la inversién a los tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicio de otras consideraciones, como las condiciones de cancelacion
anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.

- Acciones o participaciones en otras instituciones de inversién colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es el valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara ef dltimo valor liquidativo
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacién en un mercado o sistema multilaterat
de negociacion, se valoraran a su valor de colizacion del dia de referencia, siempre que sea representativo,
Para las inversiones en lIC de inversion libre, IC de liC de inversion libre e 1C extranjeras similares, segln
los articulos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

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

Al 31 de diciembre de 2014, en el saldo del epigrafe “Otras cuentas de orden — Otros” se recoge, a titulo
informativo, el valor nominal de los titulos de la cartera de ia Sociedad.

if. Reconocimiento y valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Débitos y partidas a pagar”, se vaioran
inicialmente por su “valor razonable” {que salve evidencia en contrario sera el precio de la transaccion)
integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a Iz operacién. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabilizéndose los intereses devengados en el epigrafe "Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés efectivo. No
obstante, si ef efecto de ne actuatizar los flujos de efective no es significative, aquellas partidas cuyo importe
se espera pagar en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracidén como “Pasivos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su "valor razenable” (que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccion) inciuyendo los costes de fransaccidn directamente atribuibles a la
operacion. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccién en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.g.i).

En particular, en el caso de la financiacion por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidos por
venta en firme de activos adquiridos temporalmente o actives aportados en garantia, se atendera, en su
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caso, al valor razonable de los actives a recomprar para hacer frente a la devolucien del préstamo o
restitucion de los activos adquiridos bien temporalmente o bien aportados en garantia.

Baja del balance de los activos y pasives financieros

El tratamiento contable de las transferencias de activos financieros esta condicionado por fa forma en que se
traspasan a terceros los rigsgos y beneficios ascciados a los activos que se iransfieren:

1. Sitos riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros —caso de las ventas incondicionales
(que constituyen el supuesto habitual) ¢ de las ventas con pacto de recompra por su valor razonable en la
fecha de la recompra-, el activo financiero transferido se dara de baja del balance. La diferencia entre la
contraprestacion recibida neta de los costes de transaccién atribuibles, considerando cualquier nuevo
activo obtenido menos cualquier pasivo asumide, v el valor en libros del active financiero, determinara asi
la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo.

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

2. Si se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados at activo 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 confratos de préstamo de valores en los que ef prestatario tiene a obligacion de
devolver los mismos o similares activos u otros casos andlogos —, el activo financiero transferido no se
dara de baja del balance y continuara valorandose con los mismos criterios Utilizados antes de la
transferencia. Por el contrario, se reconocerd contablemente un pasivo financiero asociado, por un
importe igual al de la contraprestacion recibida, que se valorard posteriormente a su coste amortizado.

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

3. Sini se transfieren ni se retienen sustancialmente Jos riesgos y beneficios asociados af activo financiero
transferido, éste se dara de baja cuando no se hubiese retenido el control del mismo.

De acuerdo con lo anterior, los activos financieros séio 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 riesgos y
beneficios que llevan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros sdlo se dan de baja del balance
cuando se han extinguido las obligaciones que generan o cuando un tercero lo adquiere.

Contabilizacién de operaciones

i. Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumenios de patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacion, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liquidacion, Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de
inversiones financieras” interior o exterior, segun corresponda, del activo del balance, segun su naturaleza y
el resultado de ias operaciones de venta se registra en ef epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones
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de insfrumentos financiercs — Resultados por operaciones de la cartera interior (o exterior)” de la cuenta de
perdidas y ganancias.

No cbstante, en el casc de compraventa de instifuciones de inversion colectiva, se entiende como dia de
ejecucion el de confirmacion de la operacidn, aungue se desconozca el numero de participaciones o
acciones a asignar. La operacién 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.

ii, Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en ef momento de fa contratacién y hasta el
momento del cierre de la posicion o el vencimiento del contrato en fos epligrafes “Compromises por
operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de
orden, segun su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

En los epigrafes “Deterioro y resultade por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados™ o “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados’, dependiendo de si los cambios de valor se han liquidado o no en el ejercicio, se registran las
diferencias que resultan come consecuencia de ios cambics en el valor razonable de estos contratos. No
obstante lo anterior, por razones de simplicidad operativa, las diferencias que resultan como consecuencia
de los 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 algunc sobre e patrimonio ni sobre
el resultado de la Sociedad. La contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de Ia
cartera interior o exterior y del activo o del pasivo, segin su saldo, del! balance, hasta la facha de su
liquidacion, excepto en el caso de compraventas a plazo de Deuda Publica, cuya contrapartida se registra,
en su caso, en los epigrafes “Deudores” o “Acreedores” del activo o del pasivo, respectivamente, segln su
salde del balance, hasta Ia fecha de su liquidacion,

iii. Adguisicion temporal de activos

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

Las diferencias de valor razonable que surfan en las adguisicicnes temporaies de activos, se imputan a la
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe “Variacion del valor razonable en instrumentos
financieros — Por operacicnes de la cartera interior (o exterior)”.

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

Cuando existen operacicnes de contratos de futuros, apciones yfo warrants se registran en el momento de
su contratacion y hasta el momentc del cierre de la posicién ¢ el vencimiento del confrato en los epigrafes
“Compromisos por operaciones largas de derivados” o "Compremisos por operaciones cortas de derivados”
de Jas 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 “Derivados” de la cartera interior o exterior del activo (o pasive) del balance, en la
fecha de ejecucion de la operacién.
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En el epigrafe "Deudores” del activo del balance se registran, adicionalmente, los fondos depositados en
concepto de garantia en los mercados correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos.

En los epigrafes “Deterioro y resultade per enajenaciones de instrumentos financieros — Resuttados por
operaciones con derivados” o “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operagiones
con derivados”, dependiendc de ia realizacién o no de la liquidacion de la operacion, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en ef epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior del
activo o del pasivo, segun su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.

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

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

v. Garantias aportadas a la Sociedad

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

Periodificaciones (activo y pasivo)

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

Instrumentos de patrimonio propio

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

De acuerdo con la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, gue reguia las instituciones de Inversién 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 la Sociedad de sus acciones propias, se registra con signo deudor por el valor
razonable de la contraprestacién entregada en el epigrafe “Patrimonio atribuido a participes ¢ accionistas —
Fondos reembolsables atribuidos a participes ¢ accionistas — Acciones Propias” del balance. La amortizacion
de acciones propias da lugar, en su caso, a la reduccién del capital por imporie del nominal de dichas
acciones cargandose/abonandose ia diferencia positiva/negativa, respectivamente, entre la valoracién y el
nominal de las accicnes amortizadas en la cuenta “Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos
reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Reservas” del balance. Asimismo, en el epigrafe
“Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
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— Prima de emision” del balance se registran, en su caso, las diferencias obtenidas en la enajenacion de
acciones propias, sin que en ningun caso, se imputen en la cuenta de pérdidas y ganancias.

El efecto impositive de los gastos y costes de transaccion inherentes a estas operaciones, en caso de que
existan, se registra minorando 0 aumentando los pasivos o activos por impuesto corriente.

Reconocimiento de ingresos y gastos

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

i. Ingresos por intereses y dividendos

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

Los dividendos percibidos de otras sociedades se reconocen, en su Caso, como ingresoc en el epigrafe
“Ingrescs financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, en el momento en que nace e! derecho a
percibirlos por fa Sociedad.

if. Comisiones y conceptos asimilados

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

Las comisiones de gestién y de deposite, asi como otros gastos de gestion necesarios para que la Sociedad
realice su actividad, se registran, segtin su naturaleza, en el epigrafe "Otros gastos de explotacidn” de fa
cuenta de pérdidas y ganancias.

iii. Variacion del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizado ¢ no realizado, producido en el gjercicio, se registra en los epigrafes “Deterioro y resuttado por
enajenaciones de instrumentos financieros" y “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”,
segun corresponda, de la cuenta de pérdidas y ganancias de la Sociedad (veanse apariados 3.b.i, 3biiy
3.0). No obstante lo anterior, por razones de simplicidad operativa, la Sociedad registra las variacicnes de
valor razonable procedentes de activos enajenados producidas desde la fecha de adquisicidn, aungue ésta
sea anterior al inicio de cada ejercicio, en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenacicnes de
instrumentos financieros” con contrapartida en el epigrafe “Variacion del valor razonable en instrumentos
financieros” de la cuenta de perdidas y ganancias, sin que dicho tratamiento tenga efecto alguno sobre el
patrimonio ni sobre el resultado de la Sociedad.

10
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iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

Impuesto sobre beneficios

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

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

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiento v ia
cancelacion de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
eriginadas por la diferente valoracién, contable vy fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibles y ios créditos por deducciones y ventajas fiscales gue queden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar a activos por impuesto diferido.

En caso de que existan derechos a compensar en gjercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconocimiento de un active por impuesto diferido en ningan caso y solo se reconoceran mediante la
compensacién del gasto por impueste cuando la Sociedad genere resultados positives. 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 impuesto diferido se reconocen siempre. La cuantificacion de dichos pasives se
realiza considerando los tipos de gravamen esperados en el momento de su reversién. En caso de
modificaciones en fas normas tributarias, se produciran los correspondientes ajustes de valoracion.

Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional de la Sociedad es el eurc. 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 convierien a euros utilizando los tipos
de cambio de contado de la fecha de la transaccién, entendiende como tipo de cambic de contado el mas
representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del Ukime dia habil anterior a esa fecha.

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldes denominados en moneda extranjera a la
moneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarias gue son tesoreria, débitos y créditos, por
su importe neto, en el epigrafe “Diferencias de cambio”, de la cuenta de pérdidas y ganancias; para el resto
de partidas monetarias y las partidas no monetarias que forman pare de la cartera de instrumentos
financiercs, las diferencias de cambio se ffevardn conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
la valoracién (véase Nota 3.g.iii).
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J} Operaciones vinculadas

La Sociedad realiza operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67 de la Ley 35/2003 y los
articulos 144 y 145 del Real Decreto 1.082/2012. Para elio, 1a sociedad gestora dispone de una politica por
escrito en materia de conflictos de interés que vela por la independencia en la ejecucidn de las distintas
funciones dentro de la sociedad gestora, asi como la existencia de un registro regularmente actualizado de
aquelias operaciones y actividades desempefiadas por la scciedad gestora 0 en su nombre en las que haya
surgidc o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionalmente, la sociedad gestora dispone de un
procedimiento interno formal para cerciorarse de que las operaciones vinculadas se realizan en interés
exclusivo de la Seciedad y a precios o en condiciones iguales o mejores que los de mercado. Segdn lo
establecido en la normativa vigente, los informes periddicos registrados en la Comisidn Nacional del Mercado
de Valores incluyen, en su casc, informacien scbre las operaciones vinculadas realizadas,
fundamentalmente, comisiones por liquidacién e intermediacian, comisiones retrocedidas con origen en las
instituciones de inversion calectiva gestionadas por entidades pertenecientes al grupo de la sociedad gestora
de la Sociedad, el importe de los depositos y adquisiciones temporales de activos mantenidos con el
depositario y el importe efectivo por compras y ventas realizado en activos emitidos, colocados o asegurados
por el Grupo de la sociedad gestora.

Distribucidn de resuitados

5. _Cartera de inversiones financieras

La propuesta de distribucion del resultade correspondiente al ejercicio 2015 que su Consejo de Administracion
propondra a fa Junta General de Accionistas para su aprobacion, es la siguiente:

Euros

Base de distribucién-
Beneficio/(Pérdida) neto del ejercicio|{230.684,30)

Distribucién-
Resultados de ejercicios anteriores  [{250.684,30)
1(250.684,30)

El detalie de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2015 sin considerar, en su caso, el saldo
de los epigrafes “Depositos en EECC”, “Derivados” e “Intereses de fa cartera de inversién” se incluye como
Anexo, el cual forma parte integrante de esta nota.

Al 31 de diciembre de 2015 el desglose por plazos de vencimiento de los valores representativos de deuda, es &l
siguiente:
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CLASE 82
Vencimiento Euros

Inferior a 1 afio 248 988,20

Comprendido entre 3 y 4 afios 65.065,54

Comprendido entre 4 y 5 afios 338.841,07

Superior a 5 afios 104.002.86

756.897,67

Al 31 de diciembre de 2015, en el epigrafe “Cartera Interior ~ Valores representativos de deuda” del activo del
balance se incluyen 249 miles de euros correspondientes a adquisiciones temporales de activos (Deuda Publica)
cuya contraparte es Banco Alcala, S.A.

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2015, la Scciedad mantenia las siguientes posiciones en fas cuentas de
compromiso;

Euros
Compromisos por operaciones largas de
derivados
Futuros comprados 292.510,00
Total 202.510,00

Al 31 de diciembre de 2015, fa totalidad de las posiciones en cuentas de compromisc mantenidas por ia
Sociedad tenian un vencimiento inferior al afio.

kn el epigrafe “Deudores” del balance al 31 de diciembre de 2015 se recogen 29 miles de euros {ningtin impone
al 31 de diciembre de 2014) depositados en concepto de garantia en fos mercados de derivados, necesaria para
poder realizar operaciones en 10s mismos.

Inciuido en el epigrafe "Deudores” del balance se recoge al 31 de diciembre de 2015 por importe de 102 miles
de euros (ningdn importe al 31 de diciembre de 2014), el saldo correspondiente a las ventas de valores al
contado gue se han cancelado en la fecha de liquidacién.

En el epigrafe “Acreedores” del balance se incluye al 31 de diciembre de 2015 por importe de 104 miles de
eures, el saldo correspondiente a las compras de valores al contado gue se han cancelade en |z fecha de
liquidacion.

Los valores y activos que integran la cartera de la Sociedad que son susceptibles de estar depositados, lo estan
en RBC Investor Services Espafia, S.A. 0 en tramite de depdsito en dicha entidad (véanse Notas 1 y 8). Los
valores mobiliarios y demas activos financieros de la Sociedad no pueden pignorarse ni constituirse en garantia
de ninguna clase, salvo para servir de garantia de las operaciones que la Sociedad realice en los mercados
secundarios oficiales de derivados, y deben estar bajo la custodia de las entidades iegalmente habifitadas para
el ejercicio de esta funcidn.
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SLASE 8.

Gestion del riesgo:

La gestién de los riesgos financieros que lleva a cabo la Sociedad esta dirigida al establecimiento de
mecanismos necesarios para controlar la exposicion de la Sociedad al riesgo de mercado (que comprende el
riesgo de tipo de interés, el riesgo de tipe de cambio vy el riesgo de precio de acciones o indices bursatiles}, asi
come a los riesgos de crédito y fiquidez. En este sentido, et Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, establece
una serie de coeficientes normativos que limitan dicha exposicién y cuyo control se realiza por la sociedad
gestora de la Sociedad. A continuacion se indican los principales coeficientes normativos a los que esta sujeta [a
Sociedad:

+ Limites a la inversidn en ofras Instituciones de Inversion Colectiva:

La inversion en acciones o participaciones emitidas por una Unica liC, de las mencionadas en el articula
48.1.c) y d), no podré superar el 20% del patrimonio, salvo en las IC cuya politica de inversion se base
en la inversion en un Gnico fondo. Asimismo, la inversion totaf en 11C mencionadas en el articulo 48.1.d)
del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de jutio, no podra superar el 30% del patrimonio de la Sociedad.

s Limite general a la inversion en valores cotizados:

i-& inversién en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podra superar
el 5% del patrimonio de la Sociedad. Este limite quedara ampliado al 10%, siempre que ia inversion en
los emisores en los gue supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio de la Sociedad. Puede quedar
ampiiado al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro
de la Unidn Europea, una comunidad autonoma, una entidad local, un organismo internacionat del que
Espafia sea miembro o por cualquier ofro Estado que presente una calificacion de solvencia otergada
por una agencia especializada en calificacién de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a ta del
Reino de Espafia. Cuando se desee superar el limite del 35%, se especificaran los emisores en cuyos
valores se tiene intencién de invertir 0 se tiene invertido mas del 35% del patrimonio. Para que la
Sociedad pueda invertir hasta el 100% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por un ente de
los sefialados en el articulo 50.2.0) 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 emisién no supere el
30% del activo de la Sociedad. Quedara ampliado al 25% cuando se trate de inversiones en
cbligaciones emitidas por entidades de crédito que tengan su sede en un Estado Miembro de la Union
Europea, cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de la
emision y que queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal y al pago de los
intereses en el caso de situacion concursal del emisor. El total de las inversiones en este tipo de
obligaciones en las que se supere el limite del 5% no podra superar el 80% del patrimonic de la
Sociedad.

A estos efectes, las entidades perfenecientes a un mismo grupo econdmico se consideran un Gnico
emisor.

* Limite generai a la inversion en derivados:

La exposicion total al riesgo de mercado ascciada a instrumentos financieros derivados no podra
superar el patimonio neto de la Sociedad. Por exposicidn total al riesgo se entendera cuaiguier
obligacidn actual o potencial que sea consecuencia de la ufifizacion de instrumentos financieros
derivados, entre los que se incluiran las ventas al descubierto.

Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean contratadas aistadamente, bien

incorporadas en operaciones estructuradas, en ningln casc podran superar et 10% del patrimonio de la
Sociedad.
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La expaosicion al riesgo de contraparie en derivados OTC se limita al 5% del patrimonio con carécter
general y al 10% del patrimonio si la contraparte es una entidad de crédito con ciertas limitaciones,

Las posiciones frente a un unico emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por entidades de
crédito cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de la
emisién y queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal e intereses y depésitos que
la Sociedad tenga en dicha entidad no podran superar el 35% del patrimonio de {a Sociedad.

Las posiciones frente a un unico emisor en productos derivados, activos e instrumentos financieros y
depdsitos que la Sociedad tenga en dicha entidad no podran superar el 20% del patrimonio de la
Sociedad.

L.a exposicion al riesgo de mercade del active subyacente asociada a ia utilizacidn de instrumentos
financieros derivados debera tomarse en cuenia para el cumplimiento de los limites de diversificacion
sefialados en ios articulos 50.2, 51.1 y 51.4 a 51.6 det Reai Decreto 1.082/2012. A tales efectos, se
excluirdn los instrumentos derivados cuyo subyacente sea un indice bursatil o de renta fija que cumpla
con los requisitos establecidos en &f articulo 50.2.d), tipes de interés, tipos de cambio, divisas, indices
financieros y volatitidad.

A esios efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econdémico se consideran un Unico
emisor.

Limites a la inversidén en valores no cotizados:

Los valores susceptibles de ser adquiridos no podran presentar ningura limitacidn a su libre
fransmision.

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

Se autoriza la inversion, con un limite maximo conjuntc de! 10% del patrimonio, en:

+ Acciones y activos de renta fija admitidos a negociacién en cualquier mercado o sisterna de
negociacién que no cumplan los requisiios establecidos en el articulo 48.1.a) 0 que dispongan
de otros mecanismos que garanticen su liquidez al menos con la misma frecuencia con la que
la HC inversora atienda los reembolsos de sus acciones o participaciones, ya sea directamente
o de acuerdo con io previsto en el articulp 82.

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

* Acciones y participaciones, cuando sean fransmisibles, de las entidades de capital-riesgo

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

Coeficiente de liguidez;

La Sociedad debera mantener un coeficiente minimo de liguidez del 1% de su patrimonio calculado
sobre el promedic mensual de saldos diarios de la Sociedad.
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»  Obligaciones frente a terceros:

La Sociedad podra endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su patrimonio para resclver
dificultades transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo no superior & un mes, o por
adquisicion de activos con pago aplazado, con tas condicicnes que establezca la Comisidn Nacional del
Mercado de Valeres. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en la compra de
actives financieros en el periodo de liquidacion de la operacion que establezca el mercado donde se
hayan contratado.

Los coeficientes legaies anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se expone la Sociedad que, en todo
casoe, son objeto de seguimiento especifico por ia sociedad gesiora,

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa ias pérdidas que sufriria ia 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 anies descritos.

Riesgo de liquidez

En el caso de que la Sociedad invirtiese en valores de baja capitalizacion o en mercados con una reducida
dimension y limitado volumen de contratacion, o inversion en otras Institusiones de Inversion Colectiva con
liquidez inferior a ia de la Sociedad, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por elio, la sociedad
gestora de la Sociedad gestiona el riesgo de liquidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de
los coeficientes de liquidez, garantizando la capacidad de la misma para responder con rapidez a los
reguerimientos de sus accionistas.

Riesgo de mercado

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

- Riesgo de tipo de interés: la inversidon en activos de renta fija conileva un riesgo de tipo de interés, cuya
fluctuacion de tipos es reducida para activos a corto plazo y elevada para activos a largo plazo,

- Riesgo de tipo de cambio: la inversion en activos denominados en divisas distintas del euro conileva un
riesgo por las fluctuaciones de los tipos de cambio.

- Riesgo de precio de acciones ¢ indices hursatiles; la inversion en instrumentos de patrimonio conlleva
que la rentabilidad de la Sociedad se vea afectada por [a volatilidad de los mercados en los que invierte.
Adicionalmente, la inversidn en mercados considerados emergentes puede conllevar, en su caso,
riesgos de nacionalizacion ¢ expropiacion de activos 0 imprevistos de indole politico gue pueden afectar
al valor de las inversiones, haciéndolas mas volatiles.

. ___Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2015, la composicion del saldo de este epigrafe del balance es la siguiente:
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Euros
Cuentas en el depositario:
RBC Investor Services Espafia, S.A. (cuentas en euros) 77.139,58
RBC Investor Services Espafia, S.A. {cuentas en divisa) 85.618,07
162.757,65
Otras cuentas de tesoreria;
Otras cuentas de tesoreria en euros 651.060,45
651.060,45
813.818.,10

Desde el 24 de julio de 2015, los saldos positivos de las principaies cuentas corrientes en euros mantenidas por
la Sociedad han devengado un tipo de interés anual del Eonia menos un punto porcentual, revisable y fiquidable
trimestraimente. Durante el ejercicio 2014 y hasta el 23 de julio de 2015, los saldos positivos de las principales
cuentas corrientes en euros mantenidas por fa Sociedad han devengado un tipo de interés anual del Euribor
menos 0,30 puntos porcentuales, revisable y liquidable mensualmente.

El saido del epigrafe “Otras cuentas de tesoreria” del detalle anterior recoge el saldo mantenido al 31 de

diciembre de 2015 en Banco Alcala, S.A. Durante el ejercicio 2015 tos saldos positivos han devengade un tipo
de interes de 0,02 puntos porcentuales, revisable y liguidable semestraimente.

Patrimonio atribuido 2 participes o accionistas-Fondes 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, asi como

la parte del capital estatutaric maximo (que reglamentariamente no puede ser superior a diez veces &l capital
inicial), gue ha sido efectivamente suscrito.
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CLASE 8-

A continuacion se detalla, al 31 de diciembre de 2015 y 2014, la compaosicion del saldo de "Capital®, el valor
liquidativo de la accion y el salde de “Patrimonio atribuido a accionistas de la Sociedad®

Euros
31-12-2013 31-12-2014

Numc?ro total de acciones emitidas tofalmente 6.349. 144 6.349 144
suscritas y desembolsadas
Valor nominal unitario 1,00 1,00
Capital estatutario maxime 24.000.000,00 24.000,000,00
Capital nominal no suscrito ni en circulacion (17.650.856,00) (17.650.856,00)
Capital 6.349.144,00 6.349,144,00

Capital inicial 2.400.000,00 2.400.000,00

Capital estarutario emitido 3.949 144,00 2.949 144,00
Nominal acciones propias en cartera (837.883,00) (1.267.670,00)
Capital en circulacion 5.511.261,60 5.081.474,00
Numero de acciones en circulacion 5511.261 3.081.474
Valor liquidative de 1a accién 0,78 0.83
Patl.‘lmomo a.trlbuide a.acqo.nlstas de la 4.322.745,98 4.209.799,17
Sociedad al cierre del ejercicio

El articuio 32.8 de la Ley 35/2003 de Instituciones de Inversién Colectiva establece que la adquisicion por la
Sociedad de sus acciones propias, enire el capital inicial y el capital estatutario maximo, no estara sujeta a las
limitaciones establecidas sobre adquisicion derivativa de acciocnes propias estabiecidas en ¢ Regal Decreto
Legislativo 1/2010C, de 2 de julio, por el gue se aprueba el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital.
Estas operacicnes, por tanto, no precisan autorizacion de la Junta General de Accionistas y no estan sujetas a
los limites porcentuales sobre el capital social.

De acuerdo con la legistacion aplicable a la Sociedad, el gjercicio de tos derechos econdmicos y politicos
incorporados a las acciones pendientes de suscripcién y desembolso 0 en cartera se encuentra en suspenso
hasta que éstas sean suscritas y desembolsadas o vendidas.

Al 31 de diciembre de 2015, los accionistas de la Sociedad gue poseian un porcentaje de participacion
significativa superior al 20% det! capital en circutacién eran los siguientes:

N® de Acciones % de Participacion
Promax Electrénica, S.A. 1.769.900 32,11%
Venco Electronica, S.A. 1.813.266 32.90%

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014 el namero de accionistas de la Scciedad era de 103 vy 104, respectivamente.
Conforme a la normativa aplicable, el nimero minimo de accicnistas de las Sociedades de Inversién de Capital
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Variable no debe ser inferior a 100, en cuyo caso dispondran del plazo de un afio para llevar a cabo la

recanstitucién permanente del nimero minimo de accionistas.

Prima de emisién

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

El Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital permite expresamente la utilizacidén de este saldo para

amptiar e capital y no establece restriccion especifica alguna en cuanto a su disponibilidad.

Reservas y Resultados de ejercicios anteriores

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

Euros
31-12-2015 31-12-2014
Reserva legal 1.146,46 1.146,46
Reserva voluntaria 42.987,22 43.566,12
Reservas 44.133,68 44,712,58

Las sociedades que obtengan beneficios en el eiercicio econdmico deberdn destinar, en determinadas
circunstancias, un 10% del mismo a la reserva legal hasta que ésta alcance, al menos, el 20% del capital social

eslablecido en el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital.

l.a reserva legal podra utitizarse para aumentar el capital social en la parte que exceda del 10% del capital social
ya aumentado. Salvo para esta finalidad, mencionada anteriormente, y mientras no supere ef 20% del capital
social, esta reserva sélo podré desiinarse a la compensacion de pérdidas y siempre gue no existan otras

reservas disponibles suficientes para este fin.

E! saldo del epigrafe “Resultados de ejercicios anteriores” recoge, en su caso, los resultados de ejercicios
anteriores {negativos o positivos) pendientes de aplicacion de ia Sociedad.

Tanto la reserva voluntaria como los resultados de ejercicios anteriores no tienen restricciones especificas en

cuanto a su disponibifidad.

8. _ Otros gastos de explotacion

Seqgun se indica en la Nota 1, la gestién y administracion de la Sociedad estdn encomendadas a su sociedad
gestora. Por este servicio, y conforme a lo establecidc contractualmente en c¢ada momento, durante (0§
gjercicios 2015 y 2014, la Scciedad ha devengado como gasto una comisidn calculada sobre el patrimonio diario
de la Sociedad que se satisface mensualmenie. Adicionalmente, y también conforme a lo establecido
centractualmente en cada momento, la Sociedad ha devengade como gasto que se liquida anualmente una
comisién calculada en funcion de los rendimientos positivos det ejercicio. Al 31 de diciembre de 2015, como
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CLASE 87

consecuencia de haber obtenido rendimientos negativos, la Sociedad no ha devengado importe alguno per este
concepto. Al 31 de diciembre de 2014 la Sociedad devengd un importe no significativo por este concepto.

La entidad depositaria de la Sociedad (véase Nota 1), durante los ejercicios 2015 y 2014, ha percibido por este
servicio, y conforme a o establecido contractuaimente en cada momento, una comisién anual caiculada sobre el
patrimonic diario de la Sociedad que se satisface trimestraimente. Durante el ejercicio 2014 y hasta el 24 de julio
de 2015 la entidad depositaria de la Sociedad (véase Nota 1) percibidé por este servicio, y conforme a lo
establecido contractuaimente en cada momento, una comision anual calculada sobre el patrimonio diario de la
Sociedad que se satisfacia mensualmente.

El Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta ta Ley de Instituciones de [nversién
Colectiva y sus posteriores modificaciones (véase Nota 1), desarroila en su Titulo V las funciones de vigilancia,
supervisidon, custodia y administracién de las entidades depositarias de ias Instituciones de Inversién Colectiva.
L.as principales funcicnes son;

1. Garantizar que los flujos de tesoreria de la Sociedad esten debidamente conirolados.

2. Garantizar que, en ningtin caso, la disposicion de los activos de ta Sociedad se hace sin su consentimiento
y autorizacion.

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

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

5. En el caso de que el objelo de ia inversion sean otras IC, la custodia se realizara sobre aquellas
participaciones registradas a nombre del depositario o0 de un subcustodio expresamente designado por
aquel.

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

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

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

9. Contrastar la exactitud, calidad y suficiencia de la informacion y documentacién que la sociedad gestora, o
en su caso, los administradores de ia Sociedad deben remitir a la Comisidon Nacional del Mercade de
Vaiores, de conformidad con la normativa vigente.

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

11. Asegurarse gue la liquidacién de las operaciones se realiza de manera puntual, en el plazo que determinen
las reglas de liquidacion gue rijan en los mercados o en jos términos de liquidacion aplicables, asi como
cumplimentar las operaciones de compra y venta de valores, y cobrar les intereses y dividendos
devengados por los mismos.
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12. Velar por los pagos de los dividendos de fas acciones y los beneficios de fas participaciones en circutacion,
asi como cumplimentar las drdenes de reinversion recibidas.

Incluido en ef epigrafe "Otros gastes de explotacién — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias se recogen,
en su caso, el importe de las retenciones sobre rendimientos (registrados a su vez en ¢l epigrafe “Ingresocs
financieros"), con origen en titulos extranjeros, que han sido consideradas no recuperables.

l.os honorarios relatives a servicios de auditoria de cuentas anuales de la Sociedad de los ejercicios 2015 y
2614, unico servicio prestado por el auditor de la Sociedad, han ascendido a 2 miles de euros, en ambos
gjercicios, que se incluyen en el saldo del epigrafe “Otros gastos de expiotacidon - Otros” de las cuentas de
pérdidas y ganancias,

infermacidn sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposicién adicional tercera. «Deber de
informaciony» de la Ley 15/2010, de § de julio;

Al 31 de diciembre de 2015, la Sociedad no fenia ningGn importe significativo pendiente de pago a proveedores
en operaciones comerciales. Asimismo, durante el ejercicic 2015, la Sociedad nc ha realizado pagos
significalivos a proveedores en operaciones comerciales. En opinidn de los Administradores de la Sociedad,
tanto los importes pendientes de pago a proveedores en operaciones comerciales al 31 de diciembre de 2015
como los pagos realizados a dichos proveedores durante el ejercicio 2015 cumplen o han cumplido con los
limites legales de aplazamiento.

Situacion fiscal

La Scciedad tiene abiertos a inspeccion por parte de las autoridades fiscales la lotalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas en los gjercicios 2011 y siguientes.

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, en el epigrafe "Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la
Administracion Publica en concepto de retenciones y/o otros saldos pendientes de devolucion del impuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 11 y 6 miles de euros, respectivamente.

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del ejercicio y la base
imponibie antes de compensacidn de bases imponibles negativas, en su caso. E! tipe de gravamen a efectos del
impuesto scbre beneficios es del 1% {Ley 27/2014, de 27 de noviembre, def Impuesto sobre Sociedades).

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

Al 31 de diciembre de 2015, el saldo del epigrafe "Otras cuentas de orden - Pérdidas fiscales a compensar” no
recoge las pérdidas fiscales correspondientes al ejercicio 2015.

Debido a las posibles diferentes interpretaciones que pueden darse a las normas fiscales aplicables a las
operaciones realizadas por la Sociedad, ios resultados de las inspecciones gue en el futuro pudieran llevar a
cabo las autoridades fiscales para los afios suietos a verificacidén pueden dar fugar a pasivos fiscales de caracter
contingente, cuyo importe no es posible cuantificar de manera objetiva. No obstante, en opinién de los
Administradores de la Sociedad, ia posibilidad de que en futuras inspeccicnes se materialicen dichos pasives
contingentes es remcta y, en cualquier caso, la deuda tributaria que de ellos pudiera derivarse no afectaria
significativamente a las cuentas anuales de la Sociedad.
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Informacion relativa al Consejo de Administracidn

11.

Retribuciones y otras prestaciones at Consejo de Administracién

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

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

Informacion en relacion con situaciones de conflicto de intereses por parte de
los Administradores

Al cierre del gjercicio 2015 los Administradores de la Sociedad no han comunicado a los demas miembros del

Consejo de Administracién situacion alguna de conflicto, directo o indirecto, gue pudieran tener (eflos o sus
personas vinculadas} con el interés de la Sociedad.

Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al clerre del ejercicio no se ha producido ningun hecho significativo no descrito en tas notas
anteriores.
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Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2015
ESPECTRUM | ESTRATEGIES INVESTMENT, S.A., SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL
VARIABLE
Divisa ISIN Descripeion Euros
EUR | ES00000124B7 | REPO|TESORO PUBLICO - 3,750 10/2018{0,00512016-01-04 248.988.20
EUR | ES0211839206 Bonos| AUTOPISTA DEL ATLANTICO CESA4,750[2020-04 244.329,52
EUR { ES0311843009 | Bonos]AUCALSA AUTO CONCES ASTUR-LEQ}4,350/12019-06 65.065,54
TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda 558.383,26
EUR | ES0113211835 AccionesBBVA 57.281,50
EUR |ESO178430E18 | Acciones/TELEFONICA, S.A. 133.055,00
EUR | ES0132105018 | Acciones| ACERINOX 18.834,60
EUR [ ES0113900)37 Acciones|BANCO SANTANDER, S.A. 22.790,00
EUR | ES0103027009 | Acciones|LOGISTA-CIA DE DISTRIBUCION iN 19.440,00
EUR | ESO173516115 Acciones REPSOL 94.095,76
EUR | ES0168675009 | Acciones{LIBERBANK, S.A, 5.820,00
TOTAL Cartera interior- Instrumentos de patrimonio 351.316,26
EUR | ES0158774002 Participaciones NOVO BANCO GARANTIZADO EUROPA 70, F.1.;  292.135,60
EUR | ES0138517034 | Participaciones/NB BOLSA SELECCION, F.I. 27.244,13
TOTAL Cartera interior-Instituciones de Inversion colectiva 319.379,73
EUR | XS1207309086 | BonosiACS|2,875|2020-04-01 94.511,55
EUR | X81169199152 | Obligaciones|HIPERCOR|3,875[2022-01-19 104.002,86
TOTAL Cartera exterior- Valores representativos de deuda 198.514,41
EUR | IT0003132476 Acciones{ENI SPA 69.000,00
EUR | FRO000127771 Acciones{VIVENDI 39.720,00
EUR | DEOOCENAGY99 | AccionesiEON, AG 31.258,50
EUR | DE0005140008 | Acciones]DEUTSCHE BANK 22.525,00
EUR | FROO00120644 | AccionesiDANONE 24.912,00
EUR { NLO0O00303600 | AccionesiING GROEP NV CVA 99.600,00
EUR | NLOOO0009538 | AccionesiROYAL PHILIPS ELECTRONICS 35.340,00
EUR | FROO0O0120578 AccionesiSANGF] 31.440,00

oy
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Divisa ISIN Descripcion Euros

EUR [ FRO000131104 | AccionesiBNP PARIBAS 52.230,00
EUR [ DEQ007236101 | Acciones{SIEMENS AG 44.940,00
GBP  { GBOOBHAHKS39 | AccionesiVODAFONE GROUP 30.003,94
EUR | DEOOOBASFI11] | AccionesiBASF 70.720,00
EUR | DE0O007037129 | AccionesiRWE 52.695.060
EUR | DEQOO7100000 | AccionesiDAIMLERCHRISLER 38.790,60
EUR [FRO000125007 | Acciones|ST GOBAIN 87.670,00
EUR | NLOC0OO303709 | Acciones] AEGON NV 26.150,00
EUR [ DEGOOBAYOQ017 | Acciones|BAYER AG 68.430,00
EUR | FROD00120271 Acciones|TOTAL FINA ELF, S.A. 16.506,00
EUR [ IT0003128367 Acciones|ENEL SPA 97.300,00
SEK | SE0000667923 Acciones|TELIASONERA 11.040,05
EUR |FRO0O00130809 | Acciones|SOCIETE GENERALE 21.285,00
EUR [FRO010242511 Acciones|EDF 13.575,00
EUR | FR0010208488 | Acciones|GAZ DE FRANCE 16.325,00
EUR |IT0000072618 Acciones|INTESA SANPAOLO SPA 301.880,00
GBPF [ GB0O008847096 | Acciones|TESCO PLC 20.296,78
EUR | FRO000120172 | Acciones|CARREFOUR, S.A, 26.650,00
EUR {FROO00121501 Acciones|PEUGEQOT 16.205,00
EUR {1T0004781412 Acciones|UNICREDIT SPA 25.675,00
EUR [ FRO010451203 | AccionesREXEL 18.420,00
EUR |FR0O000124141 Acciones|VEOLIA ENVIRONNEMENT 21.865,00
EUR [NL0O0O10273213 | Acciones]ASML HOLDING NV 33.020,00
CHF |CHO0012255151 | AccionesiSWATCH 35.433,28
GBP | GBOOB63H8491 | Acciones]ROLLS ROYCE 19.516,14
EUR |FROO00131708 | Acciones|TECHNIP 22.867,50
EUR | 1T0000062072 Acciones|ASSICURAZIONI GENERALLL 76.140,00
GBP | GBO002162383 | Acciones|]AVIVA PLC 38.529,94
GBP | GB0005405286 | Acciones/HSBC HOLDINGS PLC 29.118,75
EUR | FI0009007835 AccionesMETSO OY]J 2(1.700,00
EUR | BE0003470755 | Acciones|SOLVAY, S.A, 29.529,00
CHF |CHO0012221716 | Acciones]ABB GROUP 16.519,96
EUR |FR0O006174348 | Acciones|BUREAU VERITAS, S.A. 18.390,00
EUR | DEODOAIPHFF7 | AccionestHUGO BOSS AG - ORD 38.300,00
EUR | FROO001206835 | Acciones|NATIXIS, S.A. 15.651,00
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Divisa ISIN Descripcién Euros

EUR [IT0003261697 Acciones| AZIMUT HOLDING SPA 23.060,00
GBP 1 GB0031743007 | AccionesiBURBERRY GROUP PLC 24.335,77
TOTAL Cartera exterior- Instrumentos de patrimonio 1.632.558,61
EUR | FR0O0070354358 | Participaciones|LYXOR EURO STOXX 50 89.738,56
EUR [FRO010251744 ParticipacionesiLYXOR ETF IBEX35 58.203,24
EUR | FR0010345371 ParticipacionesiLY XOR ETF STOXX EUROPE 13.296,90
EUR [ LUOGIN0598282 | Participaciones!INVESCO PAN EUROPEAN EQUITY 116.125,71
EUR |LU0GI25951151 | ParticipacionesMFS MERIDIAN EUROCP VALUE 146.426,97
TOTAL Carters exterior-Instituciones de Inversion colectiva 423.791,38
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Espectrum | Estrategies Investment, S.A,, Sociedad de Inversién de Capital
Variable

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

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

En el afo 2015 ha aumentado moderadamente la tension en los mercados financieros internacionales que se ha
reflejado en un repunte de la volaiilidad en los precios de las acciones y de la Deuda Publica y Corporativa.

Factores como la crecienle disparidad de las poiiticas monetarias de los principales bancos centrales; ia
debilidad de algunas economias y areas mundiales, en especial las emergentes; la caida de los precios de las
malerias primas; las negociaciones con Grecia en la Eurozona; o los episodios de tension gecpolitica han
contribuido a generar incertidumbre en el sistema financiero mundial que, no obstante, ha seguido apoyandose
en la gran liquidez existente y mostrando confianza en el poder de los bancos centrales y tas politicas
monetarias para encarrifar las economias.

Las previsiones econdmicas de los organismos internacicnales se han revisado a la baja en dos ocasiones
durante el afio y en concreto el FMI anticipaba en octubre un crecimiento mundial del 3,1% para 2015, dos
décimas menos que la previsidn anterior, v del 3,6% para 2016, La reduccidn del volumen de comercio mundial
ha afectado sobre todo a las economias emergentes con Lafinoamérica arrojando cifras negativas de
crecimiento en 2015 y China ralentizando un crecimiente que todavia es elevado (+6,8%). Las expectativas de
crecimiento del conjunio de la zona euro muestran cifras mejores que en los afios anteriores (+1,5% para 2015)
pero iejos de ser brillantes.

Espafia ha destacado por sus cifras macroecondmicas. Con un crecimiento estimado del PIB ligeramente
superior al 3,1% en 2015 se ha situado en cabeza del grupo de grandes paises desarrollados. Los vientos de
cola favorables en forma de fipos de interés bajos, euro débil, energla mas barata y ausencia de inflacion han
potenciado las reformas estructurales acomefidas, ia demanda interna de consumo e inversion, el
comportamiento de las exportaciones o el desendeudamiento del sector privado. No obstante tedavia persisten
graves desequilibrios y amenazas como el elevadisimo desempleo, el déficit pablico o el creciente nivel de
deuda publica y también incertidumbres de caracter politico.

Ante este escenario de incertidumbre actual sobre la evelucion de la economia mundial y las actuaciones de los
bancos centrales, la Sociedad mantendra para los proximos meses una posicion en general conservadora.
Tratando de aprovechar los momentos de volatilidad que esperamos para tomar posiciones en activos con
valoraciones atractivas (vaiores de renta variable, bonos, commeoedities, divisas).

Situacién de la Sociedad

La politica de inversidn de la Sociedad esta orientada a obtener la mayor rentabilidad compatible con la mayor
seguridad vy liquidez para los socios, y por ello se ha definido una politica de inversidn flexible, que permita una
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gestibn de las inversiones en C y actives, nacionales e internacionales, agil y adaptable a los diferentes
entornos econdmicos y siempre sometidos a los limites legalmente establecidos para las {IC.

A 31 de diciembre de 2015 la cartera de Espectrum | Estrategias Investment, se encuentra diversificada de la
siguiente manera; una exposicion del 45,89% en renta variable, la mayor parte renta variable europea zona
Euro, un 11,75% en Renta Fija, el 17,19% en IIC y el resto en cuentas corrientes y adquisiciones temporales a
dia, dotando de suficiente liquidez a la cartera de la Sociedad.

La rentabilidad obtenida por la Sociedad ha sido del -6,41%. Al final de este gjercicio, el valor de la accion se
sitta en 0,784348 euros.

£| patrimonio ha terminado el afic con 4,3 millones de euros,

El Capital social inicial y estatutario maximo son de 2,4 millones y 24,00 millones de euros, respectivamente.
Existen dos accionistas con participaciones significativas en el capital de la Scciedad a 31 de diciembre de 2015.
Uso de instrumentos financieros por la Sociedad

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por la Sociedad (véase Nota § de la Memoria) esta
destinado a la consecucion de su objeto social, ajustando sus objetivos y politicas de gestion de los riesgos de
precio, crédito, liquidez y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la
normativa vigente (Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circuiares correspondientes emitidas por la
Comisién Nacional del Mercado de Valores).

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2015

Nada que resefiar distinto ge lo comentado en la Memoria,

Investigacién y desarrolio

Nada que resefar dado el objeto social de la Sociedad.

Adquisicion de acciones propias

ta Sociedad no ha realizado ninguna clase de negocio sobre sus propias acciones a o largo del pasado
ejercicio 2015, distinto al previsto en su objeto social exclusivo como Institucion de Inversion 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 1993, sobre normas de funcionamiento de las Sociedades de Inversion Mobiliaria de
Capital Variable.

Al 31 de diciembre de 2015, la Sociedad tenia acciones propias en cartera por vaior de 653.054,74 euros {vease
Nota 7 de la Memoria).
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Informacion sobre el periodo medio de pago a proveedores en operaciones
comerciales

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



Diligencia que levanta el Secretario del Consejo de Administracién de Espectrum | Estrategies Investment,
S.A., Sociedad de Inversién de Capital Variable, D. Alvaro Ximénez de Embun Monjardin, para hacer
constar que todos los rmiembros del Consejo de Administracion de la Sociedad han procedido a suscribir
el presente documentc, que se compeone de 32 hojas de papel timbrado, impresas por una cara,
comprensivo de la memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estadc de cambios en el
patrimonio neto e informe de gestion, correspondientes al gjercicio cerrado el 31 de diciembre de 2015,
firmando todos y cada uno de los sefiores Consejeros de ia Sociedad, cuyes nombres y apellidos constan

a confinuacion, de o que doy fe.

Madrid, 18 de marzo de 2016

El Secretario det Consejo de Administracion

‘‘‘‘ Lo Vi
/_/ /;
- /7
../‘/
D. Alvdro Ximénez de Embun Monjardin

£l Presidente del Consejp dejAd

B. Oscar Manue! Alias Amor

Consejeros

P vl
D Montseprat Clotet Huertas
e

s

. Jorge Varez Pastrana



ANEXO

El presente documento comprensivo de la memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de
cambios en el patrimonio neto e informe de gestion, correspondientes al ejercicio 2015 de la Sociedad
Espectrum | Estrategies Investment, S.A., Sociedad de Inversion de Capital Variable, se compone de 32
hojas de papel timbrado, impresas por una cara, referenciadas con la numeracion 0M6264108 a
0M6264139, ambas inclusive, habiendo estampado sus firmas los miembros del Consejo de
Administracion de la Sociedad en la diligencia adjunta firmada por mi en sefial de identificacion.

Madrid, 18 de marzo de 2016

D. Alvaro Ximénez de Embun Monjardin

Secretaric det Consejo de Administracion



DECLARACION NEGATIVA ACERCA DE LA INFORMACION
MEDIOAMBIENTAL EN LAS CUENTAS ANUALES

Identificacion de la Sociedad: Espectrum | Estrategies Investment, S.A.,
Sociedad de Inversion de Capital Variable

NIF: AB4788322

Los abajo firmantes, como Administradores de ia Sociedad citada manifiestan que en la contabilidad de la
Sociedad correspondiente a las presentes cuentas anuales no existe ninguna partida gue deba ser
ncluida en el documento aparte de informacion medioambiental previsto en la Orden del Ministerio de
Justicia del 28 de enero de 2009,

El Secretario del Consejo de Administracion

W

D. Alvaro Ximénez de Emblin Monjardin

El Presidente del Cofisejo fle Administracion

Consejeros

D. &orge Varez Pastrana




Reg. Merc. Madrid — Tomo 444 — Folio 142 - hoja m-8543 — CIF A79529699

POLITICA DE REMUNERACIONES DE GESALCALA, S.G.L.1.C, S.A.

GESALCALA, S.G.II.C., S.A. cuenta con una politica de remuneracién a sus empleados
compatible con una gestién adecuada y eficaz de los riesgos y con la estrategia empresarial,
los objetivos, los valores y los intereses a largo plazo propios y de las instituciones de
inversién colectiva que gestiona. En base a esta politica, el importe total de remuneraciones
a sus empleados durante el ejercicio 2015 ha ascendido a 636.784,74 euros de
remuneracion fija y 51.200,00 euros de remuneracion variable, correspondiendo a 18

empleados.

Del importe de la remuneracién total, 202.343,04 euros han sido percibidos por empleados
cuya actuacidn tenga una incidencia material en el perfil de riesgo de la lIC, correspondiendo

179.143,04 euros a remuneracion fija y 23.200,00 euros a la parte de remuneracién variable.

GESALCALA,S.G.ILLLC. ,S.A. — ClJosé Ortegay Gasset, 7 - 28006 MADRID
& +34 911 750 705 +34 915 779 245 e-mail: gesalcala@bancoalcala.com




