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INFORME DE AUDITOR{A INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

A los Accionistas de PREFELICITY, SICAV, S.A.:

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas de la sociedad PREFELICITY, SICAV,
S.A., que comprenden el balance al 31 de diciembre de 2014, 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 relacion con las cuentas anuales

Los Administradores son responsables de formular las cuentas anuales adjuntas, de forma
que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de los resultados
de PREFELICITY, SICAV, S.A., de conformidad con el marco normativo de
informacidn financiera aplicable a la entidad en Espafia, que se identifica en la Nota 2 de
la memoria adjunta, y del control interno que consideren necesario para permitir la
preparacion de cuentas anuales libres de incorreccion material, debida a fraude o error. -

Responsabilidad del auditor

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

Una auditoria requiere la aplicacion de procedimientos para obtener evidencia de
auditoria sobre los importes y la informacién revelada en las cuentas anuales. Los
procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor, incluida la valoracién de
los riesgos de incorreccién material en las cuentas anuales, debida a fraude o error. Al
efectuar dichas valoraciones del riesgo, el auditor tiene en cuenta el control interno
relevante para la formulacién por parte de la entidad de las cuentas anuales, con el fin de
disefiar los procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las
circunstancias, y no con la finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia del control
interno de la entidad. Una auditoria también incluye la evaluacién de la adecuacién de las
politicas contables aplicadas y de la razonabilidad de las estimaciones contables
realizadas por la direccién, asi como la evaluacién de la presentacién de las cuentas
anuales tomadas en su conjunto.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base
suficiente y adecuada para nuestra opinién de auditoria.
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Opinidn

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de la sociedad
PREFELICITY, SICAV, S.A. al 31 de diciembre de 2014, asi como de sus resultados
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco
normativo de informacién financiera que resulta de aplicacién y, en particular, con los
principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestion adjunto del ejercicio 2014 contiene las explicaciones que los
Administradores consideran oportunas sobre la situacién de la Sociedad, la evolucion de sus
operaciones y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos
verificado que la informacién contable que contiene el citado informe de gestién concuerda
con la de las cuentas anuales del ejercicio 2014, Nuestro trabajo como auditores se limita a ta
verificacion del informe de gestidn con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no
incluye la revision de informacion distinta de la obtenida a partir de los registros contables
de la Sociedad.

PKF ATTEST

“~ Asier Barafiano

26 de marzo de 2015
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PREFELICITY, SICAV, S.A.

BALANCES Al 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013

0L6002289

(Euros)
ACTIVO 31-12-2014 31-12-2013 PATRIMONIO Y PASIVD 31-12-2014 31-12-2013
ACTIVO NO CORRIENTE: - - | PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES
0 ACCIONISTAS (Nota 7): §,552.6%0,34 6.097.431,44
Inmovilizado intangihle - -_| Fondos reembolsables atribuidos a participes o
accionistas 6.552.690,34 6.097.431,44
Inmovilizado matertal- - - Capital 7.289.155,40 7.289.155,40
Bicnes inmuebles de uso propio - - Participes - -
Mobiliaric y enseres - - Prima de emisién (332.202,08) {386.950,41)
Activos por Impuesto diferido - - Reservas 1.147.654,89 604.150,09
ACTIVO CORRIENTE: 6.581.408,94 6.110.182,06 {Acciones propias) (1.943.513,45) (1.952.428 44}
Deudores (Natas 5y 9) 78.564,45 49,559,64 Resultados de cjetcicios anteriores - (11.322,19)
Cartera de inversiones financieras (Nota 5) 6.342.470,88 4.516.700,09 | Otras aportaciones de socios =
Cartera interfor- 390.600,00 715.000,00 Resultado del ejercicio (Nota 4) 391.995,58 554.826,99
Valores representativos de deuda 390.000,00 715.000,00 (Dividendo a cuenta) - -
Instrurnentos de patrimonio - - | AJustes por cambios de valor en inmovilizado
Instituciones de Inversion Colectiva - - | material de mso propio - -
Depgsitos en EECC - - | Otro patrimonio atribuide -
Derivados - -
Otros - - | PASIVO NO CORRIENTE - -
Cartera exterioy- 5.872.841,36 3.701.166,00 Provisiones a largo plazo - -
Valores representativos de deuda 5.164.902,38 2.976.886,28 Deudas a largo plazo - -
Instrumentos de patrimonio - - Pasivos por impuesto diferido - -
Instituciones de Inversién Colectiva 707.938,98 724.2719,72
Depasitos en EECC - PASIVO CORRIENTE 28.718.60 12.750,62
Derivados - Provisiones a corto plazo - -
Otros - - Dendas a corto plaze - -
Intereses de la cartera de inversion 79.629,52 100,534,029 Acreedores (Notas 8y 9) 10.568,18 8.077,02
Inversiones morosas, dudosas o en litigto - - Pastvos financieros - -
Periodificaciones - - Derivados (Nota 5) 18,150,42 4.673,60
Tesoreria (Nota 6) 160.373,61 1.543.922,33 Periodificaclones = -
TOTAL ACTIVO 6.581.408,94 6.110.182,06 TOTAL PATRIMONIQ Y PASIVO 6.581.408,94 6,110,182 86
CUENTAS DE ORDEN:
CUENTAS DE COMPROMISO (Nota 5): 3.501.525,34 2,408.286,48
Compromisos por operaciones largas de derivados - -
Compromisos por operaciones cortas de derivados 3.500,525,34 2.498.285,48
OTRAS CUENTAS DE ORDEN: 16.808.825,33 17.362.657,82
Valores cedidos en préstamo por la IIC - -
Valores aportados como garantia por la 1IC - -
Valores recibidos en garantia por la TIC - -
Capitaf niominal no suscrito ni en circulacién (SICAV) 16.722.844,60 16.722.844,60
Pérdidas fiscales a compensar (Notz 9) 85.950,73 639.813,22
Otros - -
TOTAL CUENTAS DE GRDEN 20.309.350,67 19.860.944,30

Las Notas 1 a 12 descritas en la memoria adjunta forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de 2014
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CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOQOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013

Euros
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2014 2013
Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - -
Comisiones retrocedidas z 1a IIC (Nota 5) - 36,52
Gastos de personal - -
Otros gastos de explotacién (Nota 8)- (61.418,70) (44,598,15)
Comisién de gestion {33.087,08) (23.882,18)
Comisién depositaric (5.293,90) (3.821,16)
Ingreso/gasto por compensacién compartimento - -
Otros (23.037,72) (16.894,81)
Amortizacién del inmovilizado material . -
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -
RESULTADO DE EXPLOTACION (61.418,70) (44.561,63)
Ingresos financieros 373.304,08 387.696,45
Gastos financieros (88.41) (31,62)
Variacion del valor razonable en instrumentos financieras- 87.929.90 302.672,43
Por operaciones de la cartera interior - 266.625,12
Por operaciones de la cartera exterior 133.834,97 8.459,34
Por operaciones con derivados (45.905,07) 27.587.97
Otros - -
Diferencias de cambio 95.007,97 (25.799,66)
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros- (99.608,31) (65.148,98)
Deterioros - .
Resultados por operaciones de la cartera interior . (261.478,96)
Resuitados por operaciones de la cartera exterior 243.499.35 189.185,41
Resultados por operaciones con derivados (343.107,66) 7.144,57
Otros - -
RESULTADO FINANCIERO 456.545,23 599.388,62
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 395.126,53 554.826,99
Impuesto sobre beneficios (Nota 9) (3.130,95) -
RESULTADO DEL EJERCICIO 391.995,58 554.826,99

Las Notas 1 a 12 descritas en la memoria adjunta forman parte integrante de Ia cuenta de pérdidas ¥ ganancias comrespondiente al

ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2014.



0L6002291

EUROS

CLASE 82

"P10Z Sp AEITIAP P | |3 OPRIILI [TUE O ®

olau opourned [9 3 SEqoIe) ap apwyso jap awedoxy aped uemioy BE;..v.n nEEuE €] U3 SERI958P T © ] SRION 5¥']

FE'069°' 55

85"C66°16€

- (St L6 Ere D) [ 68pS07Lb 1 [(B0°T07280)

[T

FIOT 3P MquIpape Ip [ & 50pUS

BS'S66°N6E

(66'928'pes)

T

8066 16E

6I'TTET - 08¥05"cps -

- G6'PISE - CEUPLYS

sosedsel],
S2I0UAIE SAFS 30 sopaynsal ap uglaecydy
3 13p 9pegnsal jap ugoeady
-omewed [ap s3unfogles seng)
SESUN3IR B0 Saucaesado segy
sedoud sa93e w02 sauotanrady
SORWAPIAP 4P uptonaEE (]
Teides ap ssuoraanpay
{eudea ap souawny
-SRJEIUOIIE U0D sanmonrad ()
sapioonoaal sos4d £ sosaudm (o] |

PYLEP L6D'D

66'9T0PES

6L'ZZC10)  [r8IrTSe D) | 6005109 [(1P05693%)

OF'SSL'682°L

FLOZ Opj2a3fa [ap 013pug v 0ppES

sa31003 10d s018n[Y|
OLI3IIA 2p solqued Jod sajsnly

P IEPL60°9

66'9T8PSS

6I'ZZE I [H'3TP' 756 1) [ 60°0SI°P09  [(1H056 980

OF'SEE68TL

ET0T P MqUINDIP op [ |* SOP[ES)

05°286°680°E

66'9TRPSS

6I'TZELL

66978155

(61'zze 1) - -

i BETLPSTE'T | FARELR

L]
foratals 5p supeynsar op ugioedy
O.613 [ap OpunsaL [ap ugrauoydy
-ouond 13 S3UcfoELEA SI()
SEJSUN00E DS SAUa0Rrady Sen()
strdoud saucioon w3 seuntariadey
FOPUSPAIP 9P ULONGEA ST
[eudea 3p sauGIMpSY
[exde2 ap somoumy
-SEEUMI0R U0 sauazelado)
SOPa0u00aL s A sosafu [moj |

$6'1T9°T5HL

- (Z8'66% LLTP) [ 60°0STH09  [(ES°19¥1S85)

Ib'SST'6HT°L

£T07 or23(3 [3p opapmy @ soppeEs

(61°Z2E°LT)

sam0ura 10d sajsufy
UL 3P saquEs sod sjEnfy

G6'1ZYISKT

(61°ZZETT)

- (78°668°LLEP) | 60°05EH09  [(e5°19K°ESS)

O SSL68T L

THT 3P UQUIIP 3p [£ [¢ Sopes)

IE10L

dofeA
P Soiqued
1od sysnly

(mman) ¢
opEAPFAIT)

[T EZ]
199
opEjmsay

$0j308 2p §3J0UIJUE (sendosd fBAI2ETY ugsTma

oupade Taxafa 1Y) ap wwpLy
s=50 ap
sopelInsay

Endey |

somy

|

*EL0Z A PLOT 9p AU 3P [ |3 SOPUUILLIE) SI[EAUE SANIYD 50 € Fajuapudsalnd o1ea ouowljed 3 w2 SOGUIES Ip SARI0) SOPIST (1

SOMDOGNIAL S0JSEH A s0saw op (=0

serauensd £ sepprad ap euan) ¥ ¢ SwonAIgysweDn [HOL

swpmuotoon £ sadionied ® opinguy amounyed

12 u3 smaurejoasp sopendun s03sed £ sosdu; jwo,

smaeued £ sexpaad op emans ¥ op opRINSSY]

66'0Z8'PSS | 85°566'16¢
66'9T8 PSS | 95566 [6€
{4 PIOT
soanyg
€10 A $10T 9P AQUIRAP 3P £ |9 SOPULIULILY SS{RILIE S0fruafe S0 T d

103 S0fH s0jsed A sosa18u ap sopulsH (v

AN OINOWIALVL TX NX SOTEIW YD I0 SOaviSd
V'8 'AVOIIS AL TAITAS



um. . EUROS 0L6002292

82 | T oS |

PREFELICITY, SICAV, S.A.

MEMORIA CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO ANUAL

TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014

(1) Actividad de 1a Sociedad

PREFELICITY, SICAV, S.A., (en adelante la Sociedad), se constituyd en Madrid, ¢l dia 4
de octubre de 1991 bajo la denominacién social de A & G Bolsa, SICAV, S.A., habiendo
pasado por distintas denominaciones hasta adquirir la actual con fecha 5 de abril de 2013.
La Sociedad se encuentra acogida, junto con otra normativa adicional, a lo establecido en Ia
Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversidén Colectiva, considerando las
liltimas meodificaciones introducidas por Ia Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como al
Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, por el que se aprueba el Reglamento de desarrollo de
la Ley 35/2003, y a la restante nommativa especifica de las Instituciones de Inversion
Colectiva.

El objeto social exclusive de la Sociedad consiste en la captacién de fondos, bienes o derechos
del piiblico para gestionarlos ¢ 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.

La Sociedad figura inscrita en el registro administrativo cspecifico de la Comisién Nacional
del Mercado de Valores con el namero 19 en la categoria de no armonizadas conforme a lo
establecido en el articulo 13 del Real Decreto 1082/2012. Las acciones de la Sociedad estan
admitidas a negociacién cn el Mercado Altemativo Bursdtil, sistema organizado de
negociacion autorizado por el Gobierno espafiol, sujeto al articulo 31.4 de la vigente Ley
espafiola del Mercado de Valores y supervisado por la Comisién Nacional del Mercado de
Valores en su organizacién y funcionamiento.

El domicilio de la Sociedad se encuentra en Madrid, calle Conde de Aranda niimero 24.

La Sociedad no tiene personal propio y su direccién y administracién estén encomendadas a
Welzia Management S.G.LLC, Sociedad participada al 100% por Welzia Investments, S.L.,
inscrita en ¢l Registro Administrativo de Entidades Gestoras de Instituciones de Inversion
Colectiva con el mimero 207, que se encarga de la gestion y administracién de su cartera de
valores (Nota 8). Asimismo, a solicitud de la gestora, los servicios de administracién y
contabilidad de la Sociedad estan encomendadas a UBS Gestion S.GIILC,, S.A,, Sociedad
participada al 100% por UBS Bank, S.A.U. El depositario de la Sociedad es UBS Bank,
S.AU.
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La actividad de las Sociedades de Inversion se halla sujeta a determinadas normas legales. Al
31 de diciembre de 2014, la Sociedad cumplia con los requisitos establecidos por la normativa
que regulaba su actividad, o se hallaba dentro de los plazos establecidos por dichas normas
legales para su cumplimiento.

2) Bases de Presentacion de Ias Cuentas Anuales

Imagen fiel-

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables de la Sociedad y se
presentan de acuerdo con los formatos y criterios de valoracién establecidos en la Circular
3/2008, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, sobre normas contables, cuentas
anuales y estados de informacion reservada de las instituciones de inversién colectiva, que
constituye ¢l desarrollo y adaptacion, para las instituciones de inversién colectiva, de lo
previsto en el Cddigo de Comercio, Ley de Sociedades de¢ Capital, Plan General de
Contabilidad y normativa legal especifica que le resulta de aplicacién, de forma que
muestran la imagen fiel del patrimonio neto y de la situacién financiera de la Sociedad al 31
de diciembre de 2014 y de los resultados de sus operaciones que se han generado durante el
gjercicio terminado en esa fecha.

Las cuentas anuales del ejercicio 2014 no han sido sometidas a la aprobacién de la Junta
Gerneral Ordinaria de Accionistas. No obstante, los Administradores de la Sociedad no esperan
que se produzcan modificaciones en el proceso de ratificacién.

Principios contables y normas de valoracién-

Para la elaboracién de estas cuentas anuales del ejercicio 2014 se han seguido los principios
contables y normas de valoracién descritos en 1a Nota 3. No existe ningin principio contable o
norma de valoracién de cardcter obligatorio que, siendo significativo su efecto, se haya dejado
de aplicar ¢n la elaboracién de dichas cuentas anuales.

Los 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 elaboracién de las cuentas anuales.

En las cuentas anuales de la Sociedad se han utilizado ocasionalmente estimaciones realizadas
por sus Administradores para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y
compromijsos que figuran registrados en ellas. Bésicamente, estas estimaciones se refieren, en
su caso, a la evaluacion de posibles pérdidas por deterioro de determinados activos y al valor
razonable de determinados instrumentos financieros. A pesar de que estas estimaciones se han
realizado sobre la base de la mejor informacién disponible al cierre del ejercicio 2014, es
posible que acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro obliguen a modificarlas (al
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alza o a la baja) en los proximos ejercicios, lo que se realizarfa, en su caso, de forma
prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.

En todo caso, las inversiones de la Sociedad, cualquiera que sea su politica de inversidn, estan
sujetas a las fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversién en valores
(véase Nota 5), lo que puede provocar que el valor liquidativo de la accidn fluctie tanto al alza
como a la baja.

Comparacion de la informacién-

La informacién contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2013 se presenta, a
efectos comparativos, junto con la informacién correspondiente al ejercicio 2014.

Agrupacion de partidas-

Determinadas partidas del balance, de la cucenta 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 la medida en que sea significativa, se ha incluido la informacién desagregada en las
correspondientes notas de la memoria.

Cambios en criterios contables-

Durante el ejercicio 2014 no se han producido cambios de criterios contables respecto a los
criterios aplicados al 31 de diciembre de 2013.

Correccion de errores-

En la elaboracion de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningiin error significativo
que haya supuesto la reexpresién de los importes incluidos en las cuentas anuales del gjercicio
2013.

Impacto medioamhbiental-

Dadas las actividades a las que se dedica la Sociedad, ésta no tiene responsabilidades, gastos,
activos, ni provisiones o contingencias de naturalcza medioambiental que pudieran ser
significativos en relacién con el patrimonio, la situacién financiera y los resultados de la
misma. Por este motivo, no sc incluyen desgloses especificos en la presente memoria respecto
a informacion de cuestiones medioambientales.
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Informacidn sobre derechos de emisién de gases de efecto invernadero-

La Sociedad durante los gjercicios 2014 y 2013 no ha dispuesto de derechos de emision de
gases de efecto invernadero.

Cuentas anuales consolidadas-

La Sociedad no estd obligada, de acucrdo con el contenido del articulo 42 del Cédigo de
Comercio, a formular cuentas anuales consolidadas por no ser sociedad dominante de un
grupo de sociedades, ni forma parte de un grupo de sociedades en los términos previstos en
dicho articulo.

A3) Normas de Registro y Valoracién

En la elaboracion de las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes al gjercicio 2014 se
han aplicado los siguientes principios y politicas contables y criterios de valoracién:

a) Clasificaciéon de los instrumentos financieros a efectos de presentacién y
valoracion

1. Clasificacion de los actives financieros

Los activos financieros s¢ desglosan a efectos de presentacion y valoracion en los
siguientes epigrafes del balance:

- Jesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depdsitos a la vista
destinados a dar cumplimiento al coeficiente de liquidez, ya sca en el
depositario, cuando éste sea una entidad de crédito, o en caso contrario, la
entidad de crédito designada por la Sociedad. Asimismo se incluye, en su caso,
las restantes cuentas corrientes o saldos que la Sociedad mantenga en una
institucién financiera para poder desarrollar su actividad y las parantias
aportadas, en su caso, a la Sociedad.

Cartera de inversiones financieras: se compone, en su caso, de los siguientes
epigrafes, desglosados en cartera interior y cartera exterior. La totalidad de estos
epigrafes se clasifican a efectos de valoracién como “Activos financieros a
valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias™:
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» Valores Representativos de Deuda: obligaciones y demds 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 o en anotaciones en
cuenta, cualquiera que sea el sujeto emisor.

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

* Instituciones_ de Inversion Colectiva: incluye, en su caso, las
participaciones en otras Instituciones de Inversién Colectiva.

* Depdsitos en entidades de crédito (FECC): depésitos que la Sociedad
mantiene en entidades de crédito, a excepcion de los saldos que se
recogen en el epigrafe “Tesoreria”.

* Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable en los contratos de
futuros y forwards, las primas pagadas por warrants y opciones
compradas y el valor razonable de los contratos de permuta financiera,
asi como las inversiones en productos estructurados.

* 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 otras operaciones no
recogidas en los epigrafes anteriores.

Intereses en la cartera de inversidn: recoge, en su caso, la periodificacién de los
intereses activos de la cartera de inversiones financieras.

- Inversiones morosas, dudosas o en litigio: a efectos de valoracion se clasifican
como “Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”. No obstante, y a los meros efectos de su clasificacién contable, el
valor en libros de las inversiones y periodificaciones acumuladas, cuyo
reembolso sea problemético y, en todo caso, de aquellas respecto a las cuales
hayan transcurrido més de noventa dias desde su vencimiento total o parcial, se
clasifican en este epigrafe.

- Deudores: recoge, en su caso, el efectivo depositado en concepto de garantia en
los mercados correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos y
¢l 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 afectos de valoracién como “Partidas a cobrar”. Las
pérdidas por deterioro de las “Partidas a cobrar” como 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 -
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Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

ii. Clasificacion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros se desglosan a efectos de presentacién y valoracién 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 débitos, asi como deudas con entidades
de crédito. Se clasifican a efectos de valoracion como “Débitos y partidas a
pagar”,

- Derivadps: incluye, en su caso, el valor razonable de las operaciones con
derivados financieros; en particular, las primas cobradas en operaciones con
opciones asi como las variaciones de valor razonable de los instrumentos
financieros derivados incluidos los derivados implicitos de instrumentos
financieros hibridos. Se clasifican a efectos de su valoracién como “Pasivos
financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias®.

- Pasivos financieros: recoge, en su caso, pasivos distintos de derivados que han
sido clasificados a efectos de su valoracién como “Pasivos financieros a valor
razonable con cambios en pérdidas y ganancias”, tales como pasivos por venta
de valores recibidos en préstamo.

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 gestién y
deposito. Se clasifican a efectos de valoracién como “Débitos y partidas a
pagar”.

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”, que, salvo evidencia en contrario,
corresponde al precio de la transaccién, que equivale al valor razonable de la
contraprestacion entregada mas los costes de transaccion que le sean directamente
atribuibles.

Posteriormente, los activos se¢ valoran por su coste amortizado, contabilizdndose

los intereses devengados en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de
peérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés cfectivo. No obstante,

6



0,03 EUROS 0L6002298

CLASE 8 | TRERSENDMOS |

aquellas partidas cuyo importe se espere recibir en un plazo de tiempo inferior a un
afio, se valoran a su valor nominal siempre y cuando ¢l efecto de no actualizar los
flujos de efectivo no sea significativo.

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracidén como “Activos
financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran
inicialmente por su “valor razonable”. Este “valor razonable” corresponde, salvo
evidencia en contrario, al precio de la transaccién entregada, incluyendo los costes
de transaccion explicitos directamente atribuibles a la operacion. De esta
valoracion inicial se excluyen los intereses por aplazamiento de pago, que se
entienden devengados aun cuando no figuren expresamente en el contrato y en
cuyo caso, se considera como tipo de interés el de mercado.

Los intereses explicitos devengados desde la tltima liquidacidn y no vencidos o
(cupon corrido), se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras-
Intereses de la cartera de inversion™ del activo del balance. El importe de los
derechos preferentes de suscripciéon y similares que, en su caso, se hubieran
adquirido, forman parte de la valoracién inicial.

Posteriormente, los activos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes
de transaccién en que se pudiera incurrir cn su enajenacién. 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 atender4 a lo 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 hébil anterior, o el cambio medio ponderado si no existiera precio oficial
de cierre.

La valoracién de los activos integrantes de la cartera se realiza en el mercado mas
representativo por volimenes de negociacion. Si la cotizacién estuvicra suspendida
se tomara el ltimo cambio fijado u otro precio si constara de modo fehaciente.

- Valores representativos de deuda cotizados. su valor razonable es el precio de

cotizacién en un mercado activo y sicmpre y cuando éste se obtenga de forma
consistente.

Cuando no estén disponibles precios de cotizacién, el valor razonable se
corresponderd con el precio de la transaccién més reciente, siempre que no haya
habido un cambio significativo en las circunstancias econémicas desde el momento
de la transaccién. En ese caso, ¢l valor razonable refleja ese cambio en las
condiciones utilizando como referencia precios o tipos de interés y primas de
riesgos actuales de instrumentos simjlares. En el caso de que el precio de la @ltima
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transaccion represente una transaccion forzada o liquidacién involuntaria, el precio
es ajustado.

En caso de no existencia de mercado activo, se¢ aplican técnicas de valoracidn
(precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de informacién,
transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento
actual de otros instrumentos que sean sustancialmente el mismo, modelos de
descuento de flujos y valoracién de opciones, en su caso) de general aceptacién y
que utilizan en la medida de lo posible datos observables de mercado (en
particular, la situacién de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor).

- Valores no admitidos ain a cotizacidm: su valor razonable se estima mediante los
cambios que resultan de cotizaciones de valores similares de la misma entidad
procedentes de¢ emisiones anteriores, teniendo en cuenta las diferencias, si las
hubiese, en sus derechos econémicos.

- Valores Representativos de Deuda no_cotizados: su valor razonable es el precio

que iguala el rendimiento interno de la inversién a los tipos de interés de mercado
vigentes en cada momento de la deuda publica, incrementado en una prima o
margen determinada en ¢l momento de la adquisicién de los valores.

- Instrumentos de Patrimonio no cotizados: su valor razonable sc calcula tomando
como referencia el valor tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en
el patrimonio contable ajustado de la entidad o del grupo consolidado, corregido en
el importe de las plusvalias o minusvalias tdcitas, netas de impuestos, que subsistan
en el momento de la valoracién.

- Depdsitos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos: su valor
razonable se calcula de acuerdo al precio que iguale la tasa interna de rentabilidad
de la inversién a los tipos de mercado vigentes en cada momento, sin perjuicio de
otras consideraciones, como las condiciones de cancelacién anticipada o de riesgo
de crédito de la entidad.

- Acciones o participaciones en oiras instituciones de inversion colectiva y

entidades de capital riesgo: su valor razonable es el valor liquidativo del dia de
referencia. En el caso de que para el dia de referencia no se calcule un valor
liquidativo, bien por tratarse de un dia inhabil respecto a la publicacién del valor
liquidativo de esa IIC, bien por ser distinta Ia periodicidad de céleulo del valor
liquidativo, se utiliza el dltimo valor liquidativo disponible.

En el caso de que se encuentren admitidas a negociacién en un mercado o sistema
multilateral de negociacién, se¢ valoran a su valor de cotizacién del dia de
referencia, siempre y cuando éste sea representativo. Esta representatividad se
valora atendiendo a la valoracién diatia de la institucion y a la fijacién del valor de
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cotizacién de acuerdo con las operaciones de compraventa realizadas por terceros.

Para las inversiones en IIC de inversidn libre, IIC de IIC de inversion libre e IIC
extranjeras similares, se pueden utilizar valores liquidativos estimados, bien se
trate de valores preliminares del valor liquidativo definitivo, bien sean valores
intermedios entre los valores liquidativos definitivos o no susceptibles de recalculo
o confirmacidn,

- Instrumentos financieros derivadps: su valor razonable es el valor de mercado,
considerando como tal el que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia
de referencia. En caso de que no exista un mercado suficientemente liquido, o se
trate de instrumentos derivados no negociados en mercados regulados o sistemas
multilaterales de negociacion, se valoran mediante la aplicacién de métodos o
modelos de valoracién adecuados y reconocidos conforme a lo estipulado en la
Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de la Comisién Nacional del Mercado de
Valores, y sus sucesivas modificaciones.

il. Reconocimiento y valoracidn de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Débitos y
partidas a pagar”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” que, salvo
evidencia en contrario, corresponde al precio de la transaccion, que equivale al
valor razonable de la contraprestacidn recibida ajustado por los costes de
transacci6n que les sean directamente atribuibles.

La valoracién posterior se realiza a su coste amortizado. Los intereses devengados
se contabilizan en el epigrafe “Gastos financieros” de la cuenta de pérdidas y
ganancias aplicando el método del tipo de interés efectivo. No obstante, aquellas
partidas cuyo importe se espere pagar en un plazo de tiempo inferior a un afio se
valoran a su valor nominal siempre y cuando el efecto de no actualizar los flujos de
efectivo no sea significativo,

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Pasivos
financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran
inicialmente por su “valor razonable”. Este “valor razonable” corresponde, salvo
evidencia en contrario, al precio de la transaccién entregada, incluyendo los costes
de transaccién explicitos 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.iii).

En el caso particular de financiacién por venta de valores recibidos en préstamo y
pasivos surgidos por venta en firme de activos adquiridos temporalmente o activos
aportados en garantia, se atiende al valor razonable de los activos a recomprar para
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hacer frente a la devolucién del préstamo o restitucién de los activos adquiridos
temporalmente o aportados en garantia.

iii, Técnicas de valoracion

La principal técnica de valoracién aplicada por la sociedad gestora de la Sociedad
en la valoracién de los instrumentos financieros valorados a valor razonable es la
correspondiente a la utilizacién de cotizaciones publicadas en mercados activos.
Esta técnica de valoracioén se utiliza fundamentalmente para valores representativos
de deuda piiblica y privada, instrumentos de patrimonio y derivados, en su caso.

Un mercado activo serd aquel mercado en el que se den simultincamente las
siguientes condiciones:

- Los bienes o servicios intercambiados son homogéneos.

- Pueden encontrarse pricticamente en cualquier momento compradores o
vendedores para un determinado bien o servicio.

- Los precios son conocidos y facilmente accesibles para el piblico. Estos
precios, ademas, han de reflejar transacciones de mercado reales, actuales y
producidas con regularidad.

Por tanto, los precios conocidos y ficilmente accesibles para el piiblico ofrecidos
por proveedores de informacién financiera que reflejen transacciones de mercado
reales, actuales y producidas con regularidad, tendrdn la consideracién de precios
de un mercado activo.

Baja del balance de los actives y pasives financieros

El tratamiento contable de las transferencias de activos financieros estd
condicionado por la forma en que se traspasan a terceros los riesgos y beneficios
asociados a los activos que se transfieren:

1. Se da de baja un activo financiero o parte del mismo, cuando expiren o se
hayan cedido los derechos contractuales sobre los flujos de efectivo del
activo financiero, siendo necesario que se hayan transferido de manera
sustancial los riesgos y beneficios inherentes a su propiedad. En todo caso se
darén de baja entre otros:

a) Los activos financieros vendidos en firme o incondicionalmente.

b) Las ventas de activos financieros con pacto de recompra por su
valor razonable en la fecha de recompra.

10
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c) Los activos en los que concurra un deterioro notorio e
irrecuperable de su inversion, con cargo a la cuenta de pérdidas vy
ganancias.

Cuando el activo financiero se dé de baja de acuerdo a las letras a) y b)
anteriores, la diferencia entre la contraprestacién recibida bruta de los costes
de transaccion atribuibles, considerando cualquier nuevo activo obtenido
menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros del activo financiero,
determina la ganancia o la pérdida surgida al dar de baja dicho activo, y
formara parte del resultado del ejercicio, en el que ésta se produce.

2. No se da de baja un activo financiero o parte del mismo, cuando se retienen
sustancialmente los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad. En todo
caso no se dardn de baja entre otros:

a) Las ventas de activos financieros con pacto de recompra a un
precio fijo o al precio de venta mas un interés.

b) Los activos financicros prestados en el marco de un préstamo de
valores en los que el prestatario tenga la obligacion de devolver los
mismos activos, otros sustancialmente iguales, u otros similares
que tengan idéntico valor razonable.

¢) Los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de
garantia financiera, 2 menos que s¢ incumplan los términos del
contrato y se pierda el derecho a recuperar los activos en garantfa,
en cuyo caso sc¢ dardn de baja.

En los casos a) y b) se reconoce, en su caso, un pasivo financiero, por un
importe igual a la contraprestacién recibida, que se valora posteriormente a
su coste amortizado.

Adicionalmente en los casos b} y c) se reconocen, en su caso, en los
epigrafes “Valores recibidos en garantia por la IIC” o “Valores aportados
como garantia por la IIC” ¢l valor razonable de los activos prestados o
cedidos cn garantia.

3. Si ni se transfieren ni se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios
asociados al activo financiero transferido, éste se da de baja cuando no se
hubiese retenido 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 riesgos y beneficios que llevan
implicitos. Similarmente, los pasivos financieros sélo se dan de baja del balance
cuando se han extinguido las obligaciones que generan o cuando un tercero los
adquiere.

11
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Contabilizacién de operaciones

i. Compraventa de valores al contado

Se contabilizan ¢l dia de su ejecucién. Como dia de la ejecucién se entiende, en
general, el dia de contratacién para los instrumentos derivados y los instrumentos
de patrimonio, y como ¢l dfa de la liquidacion para los valores de deuda y para las
operaciones cn el mercado de divisa.

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversién colectiva, se
entiende como dfa de ejecucion el de confirmacion de la operacién, aunque se
desconozca el niimero de participaciones o acciones a asignar. La operacién no se
valora hasta que no se adjudican éstas. Los importes entregados antes de la fecha
de ejecucion se contabilizan, en su caso, en el epigrafe “Dendores” del balance.

Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras” interior
0 exterior, segin corresponda, del activo del balance, segiin su naturaleza, y el
resultado de las operaciones de venta se registra en el epigrafe “Deterioro y
resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones de la cartera interior (o exterior)” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

ii. Compraventa de valores a plazo

Se registran en el momento de su contratacién y hasta el momento del cierre de la
posicidon 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, segiin su naturaleza y por el importe nominal
comprometido.

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros — Resultados por operaciones con derivados” o “Variacién del valor
razonable en instrumentos financieros — Por operaciones con derivados”,
dependiendo de si los cambios de valor se han liquidado o no, 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 ¢l epigrafe
“Derivados™ de la cartera intetior o exterior y del activo o del pasivo, segin su
saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacién.,

iii. Adquisicion temporal de activos

Las adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesion,
se registran por cl importe efectivo desembolsado, 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
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referencia.

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

iv Contratos de futures, opciones, warrants y otros derivados

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones y/o warrants y otros
derivados se registran en el momento de su contratacién y hasta el momento del
cierre de la posicién 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, segin su naturaleza y por el importe nominal
comprometido.

El efectivo depositado en concepto de garantia en los mercados correspondientes
para poder realizar operaciones en los mismos tiene la consideracién contable de
depésito cedido, registrandose en ¢l epigrafe “Deudores™ del activo del balance. En
estc cpigrafe se registra cualquier otro movimiento de efectivo habido en el
depésito de garantfa.

El valor razonable de los valores aportados en garantia se registra, en su caso, en el
epigrafe “Valores aportados como garantfa por la IIC” de las cuentas de orden.

Las primas por opciones y warrants comprados; y las primas por opciones emitidas
y warrants vendidos, se reflejan en los epigrafes “Derivados™ de la cartera interior
o exterior del activo del balance y del pasivo del balance, respectivamente, en la
fecha de ejecucién de la operacidn.,

Las diferencias que surjan como consecuencia del cambio de valor de los contratos
se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias, de la siguiente forma: los pagos o
diferencias positivas, cobros o diferencias negativas se registran en el epigrafe
“Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados
por operaciones con derivados” o “Variacién del valor razonable e¢n instrumentos
financieros — Por operaciones con derivados™, segiin los cambios de valor s¢ hayan
liquidado o no, utilizando como contrapartida el epigrafc “Derivados”, de la cartera
interior o exterior del activo o del pasivo del balance, segiin corresponda,

En el caso de operaciones sobre valores, si la opcion es ejercida, su valor se

incorpora a la valoracién inicial o posterior del activo subyacente adquirido o
vendido, quedando excluidas las operaciones que se liquidan por diferencias.

13
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v. Garantias aportadas a Ia Sociedad

Cuando existen valores aportados en garantia a la Sociedad distintos de efectivo, el
valor razonable de cstos se registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantfa
por la IIC” de las cuentas de orden. En caso de venta de los valores aportados en
garantia, $¢ reconoce un pasivo financiero por el valor razonable de su obligacion
de devolverlos. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el
epigrafe “Tesorerfa” del balance.

Periodificaciones (activo y pasivo)

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

Instrumentos de patrimonio propio

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

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

La adquisicién por parte de la Sociedad de sus acciones propias, se registra con
signo negativo por el valor razonable de la contraprestacién entregada en el
epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables
atribuidos a participes o accionistas — Acciones Propias” del balance. La
amortizacién de acciones propias da lugar, en su caso, a la reduccion del capital por
el importe del nominal de dichas acciones cargdndose/abonindose la diferencia
positiva/negativa, respectivamente, entre la valoracién y el nominal de las acciones
amortizadas en la cuenta “Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos
reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Reservas” del balance. En la
puesta en circulacion de acciones de la sociedad, las diferencias positivas o
negativas entre la contraprestacion recibida en la colocacién o enajenacion y el
valor nominal o valor razonable de dichas acciones, seglin se trate de acciones
puestas en circulacion por primera vez o previamente adquiridas por la sociedad, se
registran en la cuenta “Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos
reembolsables atribuidos a participes o accionistas ~ Prima de emisién”.
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g) Reconocimiento de ingresos y gastos

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

1. Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses y dividendos de activos financieros devengados con posterioridad al
momento de la adquisicién se reconocen como ingresos en la cuenta de pérdidas y
ganancias. Los intereses s¢ reconocen utilizando ¢l método del tipo de interéds
efectivo y los dividendos en el momento en que nace el derecho a percibirlos por la
Sociedad.

La periodificacion de los intereses provenientes de la cartera de activos financieros
se efectia, cualquiera que sea su clase, mediante adeudo en el epigrafe “Cartera de
inversiones financieras — Interescs de la Cartera de Inversién” y abono simultédneo
al epigrafe “Ingresos financieros™ de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Se exceptian del principio anterior los intereses correspondientes a inversiones
morosas, dudosas o en litigio, que se llevardn a la cuenta de pérdidas y ganancias
en el momento efectivo del cobro.

ii, Comisiones y conceptos asimilados

Los ingresos que recibe la Sociedad como consecuencia de la retrocesién de
comisiones previamente soportadas, de manera directa o indirecta, se registran, ¢n
su caso, ¢n el epigrafe “Comisiones retrocedidas a la IIC” de la cuenta de pérdidas
y ganancias,

Las comisiones dc gestion y de depésito, asi como otros gastos de gestién
necesarios para que la Sociedad realice su actividad, se registran, segin su
naturaleza, en el epigrafe “Otros gastos de explotacién” de la cuenta de pérdidas y
ganancias.

iii. Variacidn del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y
pasivos {inancieros, realizado o no realizado, se registra en los epigrafes “Deterioro
y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros” y “Variacién del valor
razonable en instrumentos financieros”, segin corresponda, de la cuenta de
pérdidas y ganancias de la Sociedad (véanse apartados 3.b.i, 3.b.ii y 3.i).

15



0,03 . smos 0L6002307

CLASE 8° N

I TR

h)

No obstante lo anterior, por razones de simplicidad operativa, las variaciones de
valor razonable procedentes de activos cnajenados durante el ¢jercicio que se
registran en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, son las producidas desde la fecha
de inicio del ejercicio (con el consiguiente registro compensatorio en el epigrafe
“Variacién del valor razonable en instrumentos financieros”) sin que dicho
tratamiento tenga efecto alguno sobre el patrimonio ni sobre el resultade de la
Sociedad.

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 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 consccuencia de las liquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios,
considerando, en su caso, las deducciones, otras ventajas fiscales no utilizadas
pendientes de aplicar fiscalmente y el derecho a compensar las pérdidas 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 y la cancelacién de los pasivos y activos por impuesto diferido,
que surgen de las diferencias temporarias originadas por la diferente valoraci6n,
contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias temporarias
imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias
temporarias deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que
queden pendientes de aplicar fiscalmente, dan lugar a activos por impuesto
diferido.

En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas
fiscales, estos no dan lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en
ningin caso y sélo se reconocen mediante la compensacién del gasto por impuesto
cuando la Sociedad genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales que pueden
compensarse, en Su caso, se registran en el epigrafe “Pérdidas fiscales a
compensar” de las cuentas de orden de la Sociedad.

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre; los activos
por impuesto diferido sélo se reconocen si existe probabilidad de ganancias fiscales
futuras que permitan la aplicacién de estos activos. La cuantificacion de dichos
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activos y pasivos se realiza considerando los tipos de gravamen esperados en el
momento de su reversién. En caso de modificaciones en las normas tributarias, se
produciran los correspondientes ajustes de valoracion.

Transacciones en moneda extranjera

Las transacciones en moneda extranjera son aquellas que se denominan o liquidan
en una moneda distinta de la moneda funcional de la Sociedad. La moneda
funcional de la Sociedad es el euro. Consecuentemente, todos los saldos y
transacciones denominados en monedas diferentes al euro se consideran
denominados en “moneda extranjera”.

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a
euros utilizando los tipos de cambio de contado de la fecha de la transaccién,
entendiendo como tipo de cambio de contado el més representativo del mercado de
referencia a Ia fecha o, en su defecto, del tltimo dia hdbil anterior a esa fecha.

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

Operaciones vinculadas

La Sociedad realiza operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67 de la
Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones y los articulos 138 y 139 del Real Decreto
1. 082/2012. Para ello, la Sociedad Gestora dispone de una politica por escrito en
materia de conflictos de interés que garantiza la independencia en la ejecucién de
las distintas funciones dentro de la Sociedad Gestora, asi como la existencia de un
registro regularmente actualizado de aquellas operaciones y actividades
desempefiadas por las sociedades gestoras o ¢n su nombre en las que haya surgido
o pueda surgir un conflicto de interés. La Sociedad Gestora dispone de un
procedimiento interno formal para cerciorarse de que las operaciones vinculadas se
realizan en interés exclusivo de la Sociedad y a precios o en condiciones iguales o
mejores que los de mercado. Segin lo establecido en la normativa vigente al 31 de
diciembre de 2014, los informes periédicos registrados en la Comisién Nacional
del Mercado de Valores incluyen, en su caso, informacién sobre las operaciones
vinculadas realizadas, fundamentalmente, comisiones por liquidacion e
intermediacién, el importe de los depésitos y adquisiciones temporales de activos
mantenidos con el depositario e importe efectivo por compras y ventas realizado en
activos emitidos, colocados o asegurados por el Grupo de la Sociedad Gestora.
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La determinaci6n del patrimonio de la Sociedad a los efectos del célculo del valor
tedrico de las correspondientes acciones que lo componen, se realiza de acuerdo
con los criterios establecidos en la Circular 6/2008, de 26 de noviembre, de la
Comision Nacional del Mercado de Valores.

Aplicacién de Resultados

Las propuestas de aplicacién de los resultados de los ejercicios 2014 y 2013 formuladas por
los Administradores de la Sociedad para su aprobacién por la Junta General de Accionistas, se

mugstran a continuacion:

Base de reparto:
Saldo de la cuenta de pérdidas y ganancias

Aplicacion:
A Resultados de ¢jercicios anteriores
A Reserva legal
A Reserva voluntaria

Euros
2014 2013
391.995,58 554.826,99
- 11.322,19
39.199,56 55.482,70
352.796,02 488.022,10
391.995,58 554.826,99

La distribucion del ejercicio 2013 fue aprobada en la Junta General de Accionistas.

Cartera de Inversiones Financieras

La composicion detallada de las carteras de inversiones de la Sociedad, sin tener en cuenta las
inversiones morosas, dudosas o en litigio, al cierre de los gjercicios 2014 y 2013, asi como ¢l
detalle individualizado de su divisa y de los vencimientos de los valores representativos de

deuda, se muestran a continuacion:
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Al 31 de diciembre de 2014, en el epigrafc “Cartera Interior — Valores representativos de
deuda” del activo del balance, se incluyen 390.000,00 euros (715.000,00 euros al 31 de
diciembre de 2013) correspondientes a adquisiciones temporales de activos (Deuda Publica)
cuya contraparte es la entidad depositaria.

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2014 y 2013, la Sociedad mantenia las siguientes
posiciones vivas en las cuentas de compromiso, cuyas principales caracteristicas mostramos a
continuacion:

Impone nominal
Descripeidn Subyacente Vencimiento Divisa Noémero de comprometido Riesgo
2014 contratos £ULs asociado

COMPROMISOS EN OPERACIONES CORTAS DE DERIVADOS-

Futuro EURO-LIBRA 125000 18.03.2015 GBP 13 1.622.057,86 Divisa
Futuro EURO- DOLAR 125000 18.03.2015 uspD i3 1.878.467.48 Divisa
3.500.525,34
Importe nominal
Descripeidn Subyacente Vencimiento Divisa Nimero de comprometido Riesgo
2013 contratos ~ ___ En eures asociado

COMPROMISOS EN OPERACIONES CORTAS DE DERIVADOS-

Futuro EURQ DOLAR 125000 19.03.2014 usD 6 1,750.127.35 Divisa
Futuro EURO LIBRA 125000 19.03.2014 GBP 14 748.159,13 Divisa
2.498.286,48

En el epigrafe “Deudores” del balance al 31 de diciembre de 2014 se recogen 52.007,94 euros
(38.092,08 euros al 31 de diciembre de 2013) depositados en concepto de garantia en los
mercados de derivados, necesaria para poder realizar operaciones en los mismos.

Los valores y activos que integran la cartera de la Sociedad que son susceptibles de estar
depositados, lo estin en UBS Bank, S.A.U. o en trdmite de depdsito en dicha entidad (véanse
Notas 1y 8). Los valores mobiliarios y demds 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, ¥
deben estar bajo la custodia de las Entidades legalmente habilitadas para el gjercicio de esta
funcién.

La Sociedad ha suscrito con la Entidad Depositaria UBS Bank, S.A.U. un acuerdo por el cual
esta iltima, en su actividad de comercializador de Intituciones de Inversién Colectiva
extranjeras, s¢ compromete a devolver a la Sociedad, aquellas comisiones percibidas por clla
con motivo de los acuerdos de comercializacién que la entidad mantiene con las entidades
gestoras de las citadas Intituciones de Inversion Colectiva extranjeras. Como consecuencia de
este acuerdo, la Sociedad recibi6 durante el ejercicio 2013 unos ingresos de 36,52 euros, que
se recogian dentro del epigrafe de “Comisiones retrocedidas a la Intituciones de Inversién
Colectiva” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta.
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Gestidn del riesgo-

Sin perjuicio del cumplimiento de la legislacién vigente, la Sociedad Gestora mantiene un
procedimiento restrictivo en lo que a seleccién de sus inversiones s¢ refiere buscando
minimizar la asuncién de riesgos. Por este motivo la Sociedad Gestora invierte sus recursos
propios conforme a los criterios establecidos en los articulos 104 y 105 del Real Decreto
1082/2012 por el que s¢ aprucba el Reglamento de la Ley de Instituciones de Inversién
Colectiva. La gestion de los riesgos financieros que lleva a cabo la Sociedad Gestora sobre las
Instituciones de Inversion Colectiva estd dirigida al establecimiento de mecanismos necesarios
para controlar la exposicion al riesgo de mercado (que comprende el riesgo de tipo de interés,
¢l riesgo de tipo de cambio y el riesgo de precio de acciones o indices bursatiles), asf como a
los riesgos de crédito y liquidez. En este sentido, el Real Decreto 1082/2012 establece una
serie de coeficientes normativos que limitan dicha exposicién y cuyo control se realiza por la
Sociedad Gestora. A continuacién se indican los principales coeficientes normativos a los que
esté sujeta la Sociedad:

e Limites ala inversidn en otras Instituciones de Inversién Colectiva:

La inversion en acciones o participaciones emitidas por una tinica IIC, de las
mencionadas en ¢l articulo 48.1.c) y d), no podré superar el 20% del patrimonio, salvo
en las IIC cuya politica de inversién se base en la inversién en un inico fondo.
Asimismo, la inversion total en IICs mencionadas en el articulo 48.1.d) del Real
Decreto 1082/2012, de 13 de julio, no podrd superar el 30% del patrimonio de la
Sociedad.

e  Limite general a la inversidn en valores cotizados:

La inversion en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor
no podra superar el 5% del patrimonio de la Sociedad. Este limite quedar ampliado al
10%, siempre que la inversion en los emisores en los que supere el 5% no exceda del
40% del patrimonio de la Sociedad. Puede quedar ampliado al 35% cuando se trate de
inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro de la Unién
Europea, una comunidad auténoma, una entidad local, un organismo internacional del
que Espafia sea miembro o por cualquier otro Estado que presente una calificacién de
solvencia otorgada por una agencia especializada en calificacién de riesgos de
reconocido prestigio, no inferior a la del Reino de Espafia. Cuando se desee superar el
limite del 35%, se especificardn los emisores en cuyos valores se¢ tiene intencién de
invertir o s¢ tiene invertido més del 35% del patrimonio. Para que la Sociedad pueda
invertir hasta el 100% de su patrimonio ¢n valores emitidos o avalados por un ente
de los sefialados en el articulo 50.2.b) del Real Decreto 1082/2012, serd necesario
que se diversifique, al menos, en seis emisiones diferentes y que la inversién en
valores de una misma emisién no supere el 30% del activo de la Sociedad. Quedaré
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 Unién Europea
cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los
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compromisos de la e¢mision y que queden afectados de forma privilegiada al
recmbolso del principal y al pago de los intereses en el caso de situacién 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 patrimonio de la Sociedad.

A estos cfectos, las entidades pertenecicntes a un mismo Grupo econdmico se
consideran un 1inico emisor.

e Limite general a la inversién en derivados:

La exposicion total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros
derivados no podré superar el patrimonio neto de la Sociedad. Por exposicion total al
riesgo se entenderd cualquier obligacion actual o potencial que sea consecuencia de la
utilizacién de instrumentos financieros derivados, entre los que se incluiran las ventas
al descubierto.

Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean contratadas aisladamente,
bien incorporadas en operaciones estructuradas, en ningiin caso podrin superar el
10% del patrimonio de la Sociedad.

La exposicién al riesgo de contraparte en derivados OTC se limita al 5% del
patrimonjo con cardcter general y al 10% del patrimonio si la contraparte es una
entidad de crédito con ciertas limitaciones.

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

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

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo Grupo econdémico se
consideran un tnico emisor.
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e Limiies a la inversién en valores no cotizados:

Los valores susceptibles de ser adquiridos no podrén presentar ninguna limitacién a su
libre transmision.

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

Se autoriza la inversién, con un limite maximo conjunto del 10% del patrimonio, ¢n:

- Acciones y activos de renta fija admitidos a negociacién en cualquicr mercado
o sistema de negociacién que no cumplan los requisitos establecidos en el
articulo 48.1.a) o que dispongan de otros mecanismos que garanticen su
liquidez.

Acciones y participaciones de TIC de cardcter financiero no autorizadas
conforme a la Directiva 2009/65/CE, de 13 de julio domiciliadas en paises no
OCDE con ciertas limitaciones.

- Acciones y participaciones de IIC de inversién libre y de IIC de IIC de
inversion libre espafiolas.

Acciones y participaciones de Entidades de Capital Riesgo reguladas en la Ley
22/2014,

o  Coeficiente de liquidez:

La Sociedad debe mantener un coeficiente minimo de liquidez del 3% de su
patrimonio calculado sobre el promedio mensual de la Sociedad.

e  Obligaciones frente a terceros:

La Sociedad puede endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su activo para
resolver dificultades transitorias de tesorerfa, sicmpre que se produzca por un plazo
no superior a un mes, o por adquisicion de activos con pago aplazado, con las
condiciones que establezca la CNMV. No se tendran en cuenta, a estos cfectos, los
débitos contraidos en la compra de activos financieros en el periodo de liquidacién
de la operacion que establezca el mercado donde se hayan contratado.

Los coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se¢ expone la
Sociedad que, en todo caso, son objeto de seguimiento especifico por la Sociedad Gestora.
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Riesgo de crédito

Pérdida potencial vinculada al empeoramicnto de la solvencia o a la calidad crediticia de un
emisor o &l incumplimiento de sus compromisos de pago. La calidad crediticia se concreta
en el rating de la emisién y el rating minimo de la cartera.

La Sociedad no tiene concentraciones significativas de riesgo de crédito, excepto las
adquisiciones temporales de activo. La Sociedad tiene diversificado el riesgo entre diversas
countrapartes y emisores, de acuerdo a la legislacién.

Riesgo de liquidez

La Sociedad lleva a cabo una gestion prudente del riesgo de liquidez, fundada en el
mantenimiento de suficiente efectivo y valores negociables y capacidad suficiente para
liquidar posiciones de mercado y solicitudes de venta de acciones de la Sociedad.

Riesgo de mercado

La inversién en renta variable conlleva que la rentabilidad de las Instituciones de Inversién
Colectiva se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los que invierte. Debido a
situaciones de los mercados financieros, las inversiones de renta variable pueden ser causa
principal de variaciones tanto positivas como negativas, mayores de lo esperado.

La inversién en renta fija estd sometida al movimiento de tipos de interés y en ciertos
periodos también pucde experimentar variaciones negativas. En este sentido, la
sensibilidad al movimiento de tipos viene determinada por la duracién modificada de la
cartera.

La inversién en activos denominados en divisas distintas del euro conlleva un riesgo
derivado de las fluctuaciones de los tipos de cambio.

Los instrumentos derivados comportan, asi mismo, tiesgos adicionales a los de las
inversiones de contado por el apalancamiento que conllevan, lo que les hace especialmente
sensibles a las variaciones de precio del subyacente. El apalancamiento implica mayor
variabilidad del rendimiento, tanto positivo como negativo, frente a movimicntos del
mercado, o més especfficamente, frente a movimientos del precio del subyacente (titulo o
indice al que esté ligado el instrumento derivado).

Los activos no negociados presentan habitualmente caracteristicas diferentes a las
asociadas a los activos de riesgo tradicionales, como lo son negociarse en mercados de
liquidez limitada y menos eficientes, que influira en su precio de realizacién en caso de que
se decida su venta, y valorarse mediante metodologias complejas, lo cual implica riesgos
de valoracién, tanto debido al propio modelo de valoracién como de los datos que se
requieren para la misma , en ausencia de precios contrastables en mercado.
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Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por las Instituciones de Inversidn
Colectiva se encuentran descritos en el folleto.

Riesgo de caracter operativo

- Riesgo de incumplimiento normativo: Es el riesgo que nace de la violacién o
incumplimiento de leyes, reglas, regulaciones, politicas internas,
procedimientos y cadigos de conducta.

- Riesgo operacional: Es aquel que pueda provocar pérdidas como resultado de
errores humanos, procesos internos inadecuados o defectuosos, fallos en los
sistemas y como consecuencia de acontecimientos externos.

La Socicdad Gestora adopta sistemas de control y medicién de los riesgos a los que estin
sometidas las inversiones. En cuanto a los riesgos Operacionales y Legales resultantes de
la actividad de inversion de las Instituciones de Inversién Colectiva, la Sociedad Gestora
dispone de aplicaciones que controlan el cumplimiento de limites y coeficientes legales y
el cumplimiento de la politica de inversién.

Asimismo, la Sociedad Gestora ha puesto en practica una serie de procedimientos y controles

con ¢l fin de racionalizar, garantizar la eficiencia, mejorar la calidad y minimizar riesgos en
los procesos de inversién,

(6) Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, la composicién del saldo de este epigrafe de los balances
era la siguicnte:

Euros
2014 2013
Cuentas en depositario:
UBS Bank, S.A.U. (euros) 33.000,50 33.899,73
UBS Bank, S.A.U. (divisa) 127.373,11]  1.510.022,60
160.373,61| 1.543.922,33

Las cuentas corrientes mantenidas por la Sociedad en los ejercicios 2014 y 2013 han sido
remuneradas a tipos de interés de mercado en funcién de sus saldos.

El Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, per el que sc aprueba el Reglamento de la Ley
35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversién Colectiva, establece en su articulo
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51 que ninguna Sociedad podré tener invertido en depdsitos emitidos o avalados por un
mismo emisor mas del 20% de su patrimonio. Al 31 de diciembre de 2013, la Sociedad
mantenia cuentas a la vista en el Depositario que superaban el 20% del patrimonio,

ELROS

habiéndose regularizado dicha situacién el 22 de enero de 2014.

Patrimonio Atribuido a Participes o Accionistas - Fondos
Reembolsables Atribuidos a Participes o Accionistas

Capital y acciones propias-

En ¢l epigrafe “Capital” de los balances se recoge el capital inicial con el que se constituyé la
Sociedad, asi como la parte del capital estatutario méximo (que reglamentariamente no puede

0L6002318

ser superior a diez veces el capital inicial), que ha sido efectivamente suscrito.

A continuacién se detalla al 31 de diciembre de 2014 y 2013, la composicién del saldo de
“Capital”, el capital en circulacion, el valor liquidativo y el saldo de “Patrimonio atribuido a

participes o accionistas™:

Euros
31/12/2014 31/12/2013

Numero total de acciones emitidas totalmente
suscritas y desembolsadas 1.584.599 1.584.599
Valor nominal unitario 4,60 4,60
Capital estatutario maximo 24.012.000,00 | 24.012.000,00
Capital nominal no suscrito ni en circulacién | (16.722.844,60) | (16.722.844,60)
Capital 7.289.155,40 7.289.155,40

Capital inicial 2.401.200,00| 2.401.200,00

Capital estatutario emitido 4.887.95540| 4.887.95540
Nominal acciones propias en cartera (1.880.024,60) | (1.947.019,00)
Capital en circulacién 5.409.130,80 | 5.342.136,40
Numero de acciones en circulacion 1.175.898 1.161.334
Valor liquidativo de la accién 5,5725 5,2504
Patrimonio atribuido a accionistas de la
Sociedad al cierre del ejercicio 6.552.690,34|  6.097.43144

La rentabilidad anual generada por la Sociedad en los ejercicios 2014 y 2013 ha sido del

6,14% y 11,94%, respectivamente,
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El articulo 32.8 de la Ley 35/2003 de Instituciones de Inversion Colectiva establece que la
adquisicién por la Sociedad de sus acciones propias, entre el capital inicial y el capital
estatutario maximo, no estard sujeta a las limitaciones establecidas sobre adquisicién
derivativa de acciones propias establecidas en el Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de
julio, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital. Estas
operaciones, por tanto, no precisan autorizacién de la Junta General y no estan sujetas a los
limites porcentuales sobre el capital social,

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, 1 accionista posefa una participacién superior al 10% del
capital social, representando en su conjunto el 18,79% y 20,62%, respectivamente, de las
acciones en circulacién de la Sociedad.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 el niimero de accionistas de la Sociedad cra de 144 y
145, respectivamente.

Prima de emisién

En el caso de puesta en circulacion de acciones de la sociedad, las diferencias positivas o
negativas entre la contraprestacién recibida en la colocacién o enajenacién y el valor nominal
o valor razonable de dichas acciones, segin s¢ 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 utilizacion de

este saldo para ampliar el capital y no establece restriccion especifica alguna en cuanto a su
disponibilidad.

Reservas y Resultados de ejercicios anteriores

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 la composicién del saldo de reservas es la siguiente:

Euros
31/12/2014 31/12/2013

Reserva legal 505535,61 450052,91
Reserva voluntaria 642.119,28 154097,18
Reservas 1.147.654.,89 604.150,09

De acuerdo con ¢l Texto Refundido de 1a Ley de Sociedades de Capital, las sociedades que
obtengan beneficios en el ejercicio econémico deberdn destinar un 10% del mismo a la
rescrva legal hasta que ésta alcance, al menos, el 20% del capital social, excepto cuando
existan pérdidas acumuladas que hicieran que el patrimonio neto de la Sociedad fuera inferior
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a la cifra de capital social, en cuyo caso el beneficio se destinard a la compensacién de dichas
pérdidas, destindndose el 10% del beneficio restante a dotar la correspondiente reserva legal.

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

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

Tanto la reserva voluntaria como los resultados de ejercicios anteriores no tienen restricciones
especificas en cuanto a su disponibilidad.

® Otros Gastos de Explotacitn

Segin se indica en la Nota 1, la gestién y administracién de la cartera de valores estin
encomendadas a Welzia Management S.G.LLC. Por este servicio, y conforme a lo establecido
contractualmente en cada momento, la Sociedad devenga como gasto de gestién una comisién
del 0,50% calculada sobre €l patrimonio diario de la sociedad que se satisface mensualmente,
con un minimo anual de 5.280,00 euros. Adicionalmente, UBS Gestién S.G.LLC., S.A.
percibe una comisién anual del 0,08% en concepto de administracién, calculada sobre el
patrimonio diario que se satisface mensualmente y que como minimo asciende a 2.500,00
euros al afio y como méximo a 15.000,00 euros al ario.

La Entidad Depositaria de la Sociedad (véase Nota 1) ha percibido por este servicio, y
conforme a lo establecido contractualmente en cada momento, una comisién anual del 0,08%
calculada sobre el patrimonio diario de la Sociedad que se satisface trimestralmente.

Los importes pendientes de pago por ambos conceptos al 31 diciembre de 2014 y 2013, se
incluyen en el saldo del epigrafe “Acreedores” de los balances.

La Orden EHA/596/2008 de 5 de marzo, tiene por objeto la concrecién y desarrollo de las
funciones de vigilancia, supervision, custodia y administracién de las Entidades Depositarias
de las Instituciones de Inversién Colectiva. Las principales funciones son:

1. Comprobar que las operaciones realizadas 1o han sido en régimen de mercado.

2. Comprobar que las operaciones realizadas han respetado los coeficientes y criterios
de inversién establecidos en la normativa vigente.

3. Supervisar los criterios, formulas y procedimientos utilizados por la Sociedad
Gestora para el cédlculo del valor liquidativo de las acciones de la Sociedad.
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4. Contrastar con cardcter previo a la remisién a la Comisién Nacional del Mercado de
Valores, la exactitud, calidad y suficiencia de la informacién piiblica periédica de la
Sociedad.

5. Custodia de todos los valores mobiliarios y demas activos financicros que integran el
patrimonio de la Sociedad, bien directamente o a través de una entidad participante,
conservando en todo caso la responsabilidad derivada de la realizacién de dicha
funcién.

6. Comprobar que las liquidaciones de valores y de efectivo son recibidas en el plazo
que determinen las reglas de liquidacién que rijan los correspondientes mercados.

Al 31 de diciembre de 2014, incluido en ¢l saldo del epigrafe “Otros gastos de explotacion —
Otros™ de la cuenta de pérdidas y ganancias se recogen los honorarios relativos a servicios de
auditoria de cuentas anuales de la Sociedad, por un importe de 1.675,00 euros (2 miles de
euros en el gjercicio 2013), no habiéndose percibido por parte del auditor, ni por sociedades
vinculadas al mismo, cantidad adicional alguna por éste u otros conceptos.

" Situacién Fiscal

Las operaciones realizadas por la Sociedad durante los tiltimos cuatro ¢jercicios, se encuentran
sujetas a inspeccidn por parte de las autoridades fiscales.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 en el epigrafe “Deudores” del activo de los balances
adjuntos, se incluyen, principalmente, las retenciones sobre los rendimientos del capital
mobiliario a cuenta del Impuesto sobre beneficios.

No existen diferencias significativas cntre el resultado contable antes de impuestos del
gjercicio y la base imponible antes de compensacién de bases imponibles negativas, en su
caso. El tipo de gravamen a efectos del impuesto sobre beneficios es del 1% (Real Decreto
Legislativo 4/2004, de 5 de marzo).

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 fa compensacién de las pérdidas fiscales. No se
generan ingresos por impuesto sobre beneficios en el caso de que la Sociedad obtenga
resultados negativos (véase Nota 3-h).

El Real Decreto-Ley 9/2011, de 19 de agosto, introdujo una serie de modificaciones tributarias
con efectos para los periodos impositivos iniciados a partir del 1 de enero de 2012. En
concreto, en ¢l caso de existir bases imponibles negativas, se amplia el plazo para compensar
dichas pérdidas fiscales con los beneficios futuros de quince a dieciocho g¢jercicios, en
determinadas condiciones. Asimismo, s¢ establece que para las Sociedades cuyo importe neto
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de la cifra de negocios sea al menos de veinte millones de euros pero inferior a sesenta, y su
volumen de operaciones superior a 6.010.121,04 euros, la compensacién de bases imponibles
negativas estard limitada al 75% de la base imponible previa a dicha compensacion. Este
porcentaje se reducird al 50% de la base imponible cuando el importe neto de la cifra de
negocios sea al menos de sesenta millones de euros.

La Sociedad ha registrado un gasto en concepto de Impuesto sobre beneficios correspondiente
al beneficio del gjercicio 2014 que ha ascendido a 3.130,95 euros, que se encuentra registrado
en el epigrafe “Impuesto sobre beneficios” de las cuentas de pérdidas y ganancias y un pasivo
por el mismo importe, que se incluye en la cuenta “Acreedores” del pasivo de los balances
adjuntos.

Conforme a las declaraciones del Impuesto de Sociedades presentadas, las bases imponibles
negativas pendientes de compensar al 31 de dicciembre de 2014 y 2013, una vez deducidas
las computables por los ejercicios 2014 y 2013, son las que se muestran a continuacién:

Euros
Afio de origen 2014 2013
2008 - 74.516,09
2011 - 11.464,64
Total - 85.980,73

En opinién de los Administradores de la Sociedad, no se esperan pasivos fiscales derivados de
futuras inspecciones como consecuencia de las diferentes interpretaciones que pucdan hacerse
de las normas fiscales aplicables y, en consecuencia, las cuentas anuales no reflejan provisién
alguna por este concepto.

(10) Informacién Relativa al Consejo de Administracién

Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracién

Durante los ejercicios 2014 y 2013, la Sociedad no ha pagado ni devengado cantidad alguna
en concepto de sueldos, dietas, indemnizaciones por cese o pagos basados en instrumentos de
pattimonio y otras remuneraciones a los miembros actuales o anteriores de su Consejo de
Administracién.

El Consejo de Administracién de la Sociedad, al 31 de diciembre de 2014, s¢ compone de
cinco hombres.
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Asimismo, al 31 de diciembre de 2014 y 2013 no existian préstamos o créditos concedidos
por la Sociedad, ni obligaciones contraidas por ésta en materia de pensiones o seguros de vida
respecto a sus actuales o anteriores Administradores.

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

Informacién en relacién con situaciones de conflicto de interés por parte de los
Administradores

De acuerdo con lo previsto en el articulo 229.3 de la Ley de Sociedades de Capital, s¢
informa de que durante el ejercicio 2014 ni los Administradores de la Sociedad ni las
personas vinculadas a ellos han tenido situacién alguna de conflicto, directo o indirecto,
con el interés de la Sociedad.

(11) Informacién sobre los Aplazamientos de Pago

Efectuados a Acreedores en Operaciones Comerciales

Durante los ejercicios 2014 y 2013, todos los pagos a acreedores se han realizado dentro del
plazo méximo legal establecido, no existiendo a 31 de diciembre de 2014 y 2013 saldos
pendientes de pago que sobrepasen el mencionado plazo maximo legal.

(12)  Acontecimientos Posteriores al Cierre

Con fecha 13 de febrero de 2015 se ha aprobado el Real Decreto 83/2015 que modifica el
reglamento vigente, Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio. En opinién de los
Administradores de la Sociedad, la entrada en vigor de dicha modificacién no tendrd un
impacto significativo en la Sociedad.
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PREFELICITY, SICAV, S.A.

INFORME DE GESTION 2014

Entorno econémico

Durante el 2014 la divergencia entre la evolucion econémica estadounidense y europea sc vio
ampliada mientras china ofrecia unos datos macroeconémicos que muestran una mayor debilidad.
No obstante, los grandes titulares han sido protagonizados por diversas tensiones geopoliticas y el
abaratamiento del precio del petrdleo.

Durante el 2014 los datos econémicos de la Eurozona iban perdiendo vigor. Los temores sobre una
tercera recesion acecharon la mayor parte del afio, asi como los augurios de deflacién en Europa,
los cuales, a juzgar por el cierre anual en -0.2%, no parecian infundados. E1 BCE, tras los
pertinentes stress test realizados a los bancos de la Zona, cogi6 el testigo como supervisor tinico
bancario y, a su vez, implementé nuevas medidas no convencionales en aras del crecimiento
(TLTROs, tercer programa de compra de deuda) a lo que se unia una bajada de tipos hasta minimos
histéricos. En cuanto a eventos politicos, las elecciones al Parlamento Europeo se saldaban con el
ascenso de grupos anti-euro y de extrema izquierda y derecha. En linea con esto, Grecia, a modo de
deja vu, volvia a abrir el debate sobre su posible salida del euro y un impago de su deuda tras la
publicacién de unas encuestas que darian la victoria a Syriza en las préximas elecciones.

Frente a la ralentizacién econdmica europea, Estados Unidos volvia a mostrar una aceleracién en
su crecimiento. Yellen cogia ¢l relevo al frente de la Reserva federal en enero y en octubre se daba
por finalizado el programa de compra de deuda. Durante el afio, el PIB crecié en torno al 3% ¢
indicadores de confianza del consumidor asf como de confianza empresarial alcanzaban niveles
anteriores a la crisis. En el frente politico, de nuevo tuvimos presente las negociaciones entre
republicanos y demécratas en lo concerniente al techo de la deuda y, en cuanto a politica
internacional, Obama ordenaba maniobras aéreas de ataque contra el Estado Isldmico en Irak y
Siria asi como sanciones a Rusia por su apoyo a los rebeldes en Ucrania.

Mercados

Afio revuelto en los mercados emergentes y en Asia en general. China acusaba una ralentizacion
economica durante el afio, la cual empujaba a su banco central a impulsar medidas pro crecimiento.
En cuanto a Japén, la subida del IVA en abril llevaba a su cconomia a una nueva recesion a pesar
del aumento del paquete de medidas de expansién monetaria implementadas por el Bol. Los
BRICS (Brasil, Rusia, India, China y Surafrica) avanzaban en su compromiso de colaboracién
creando ¢l Nuevo Banco de Desarrollo. Con ello persiguen obtener vias de financiacién alternativas
al Banco Mundial y al Fondo Monetario Internacional. El conflicto entre Rusia y Ucrania ganaba
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en intensidad a mitad de afio con el supuesto derribo de un avién comercial por parte de los
rebeldes pro rusos, lo que disparaba las sanciones de la Unién Europea y EE.UU a Rusia.

Afio de gran volatilidad para la Renta Variable a nivel global. Tras importantes idas y venidas entre
el terreno positivo y negativo, el MSCI World cerraba el afio aprecidndose un 7.15%. Mayor
tevalorizacion obtuvo el S&PS00 estadounidense, +11.39% mientras que el Eurostoxx 50 se
anotaba un timido 1.2% El Topix japonés cerraba ¢l afio con una revalorizacion del 8.08%
empujado por el aumento de los estimulos no convencionales de su banco central, En cuanto a los
emergentes, la divergencia en su comportamiento ha sido la nota dominante: Asi, a pesar de que ¢l
indice en su conjunto se depreciaba un 4.63%, el indice de Nifty Fifty hind( se apreciaba més de un
30%.

La Renta Fija ha estado muy influenciada tanto por las politicas monetarias como por la evolucién
econdmica. Asi, la renta fija gobierno europea se apreciaba un 13.07% e¢n el afio mientras las
referencias de mayor riesgo veian su evoluci6n lastrada por los miedos a una desaceleracién en el
crecimiento global. Asf, el high yield estadounidense se revalorizaba un 2.13% con importantes
pérdidas en el segundo trimestre debido a que el sector energético tiene un gran peso en el indice.
Los bonos corporativos, tanto europeos como estadounidenses, se anotaban algo més del 8%.

Afio muy complicado para las materias primas debido a un exceso de oferta. El petroleo, liderando
las caidas, retrocede casi un 50% en el afio mientras ¢l oro ha visto poca variacién en su cotizacién.
Los metales industriales también han evolucionado negativamente, asi como las materias primas de
agricultura (con la excepcion del café, cuyo precio se disparaba un 35%)

Las politicas expansivas por parte del BCE hacian que el euro s¢ depreciase en sus principales
cruces. La depreciacion contra el ddlar estadounidense era la mis llamativa, aprecidndose este
tiltimo un 13.96% mientras que con la libra esterlina era del 7.18%. M4s timida era la apreciacién
del yen, de un 0.08% pues el BoJ también se encuentra inmerso en operaciones de ampliacion de
balance,

Comportamiento de la cartera

Al cierre de 2014, la Sociedad obtuvo una rentabilidad de 6,14%. El resultado contable de la
Sociedad ascendio a 391.995,58 euros.

Durante el ejercicio 2014, la Sociedad ha utilizado instrumentos derivados para gestionar el nivel
de riesgo de esta cartera de forma més eficiente. En este sentido, y en términos gencrales, et uso de
instrumentos derivados por la Sociedad ests destinado a la consecucién de su objeto social,
gestionando los riesgos de precio, crédito, liquidez, divisa y de flujos de caja de acuerdo a los
limites y coeficientes establecidos por la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de
Inversién Colectiva y desarrollados por el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, y las
correspondientes Circulares de la Comisién Nacional del Mercado de Valores.
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Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la memoria (véase Nota 12).

Evolucion previsible de la Sociedad.

La Sociedad espera seguir gestionando sus inversiones en la misma linca que durante el gjercicio
finalizado.

Investigacion y Desarrollo

Dado su objeto social, la Sociedad no ha desarrollado actividades de Investigacién y Desarrollo
durante el ejercicio 2014,

Movimientos de acciones propias

La Sociedad no ha realizado ninguna clase de negocio sobre sus propias acciones a lo largo del
pasado cjercicio 2014, distinto al previsto en su objeto social exclusivo como Institucién de Inversién
Colectiva sujeta a la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversién Colectiva yala
Orden del Ministerio de Economia y Hacienda de 6 de julio de 1993, sobre normas de
funcionamiento de las Sociedades de Inversién Colectiva de Capital Variable.

Al 31 de diciembre de 2014, la Sociedad mantiene en cartera 408.701 acciones propias cuyo valor
contable asciende a 1.943.913,45 euros.

Informacién sobre los aplazamientos de pago a proveedores en operaciones comerciales

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la memoria (véase Nota 1 1).
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PREFELICITY, SICAV, S.A.

El Consejo de Administracion de la Sociedad, en su reunién del dia 25 de marzo de 2015 formula
las presentes Cuentas Anuales correspondientes al cjercicio 2014 y el Informe de Gestion, para su
aprobacién por la Junta General Ordinaria de Accionistas de dicha Sociedad, formando todo ello un
bloque de 80 hojas, del que existen dos copias originales, extendidas en 40 folios de la clase 8,
serie OL, nlimeros 6002288 al 6002327 (ambos inclusive), y niimeros 6002328 al 6002367 (ambos
inclusive), y sus correspondientes hojas de firmas de la clase 8%, serie OM, numeros 2567496,
2567497 y 2567498.

En Madrid, a 25 de marzo de 2015.

Presidente

oo A

D. José Antonio Fernandez Dominguez

Consejero
D. Esteban Costa Pérez D. Carlos Vidal Amador de los S
Consejero Conscjer

A% B

D. Luis Vassllo Reina D. Mario EzqucrraUPlasencia
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INFORMACION ADICIONAL A INCLUIR EN EL INFORME ANUAL
REFERENTE A LA POLITICA REMUNERATIVA DE LA
SOCIEDAD GESTORA.

INFORMACION REFERENTE AL EJERCICIO 2.014

- PARA LA TOTALIDAD DE LA GESTORA

o SALARIO FIJO 724.882,63
o SALARIO VARIABLE 48.500,00
o TOTAL EMPLEADOS 13

-  PARA COLECTIVO IDENTIFICADO CON INCIDENCIA EN PERFIL RIESGO
o ALTOS CARGOS

= SALARIO FIJO 182.101,70
= SALARIO VARIABLE  20.000,00

o EMPLEADOS:

= SALARIO FIJO 177.639,08
= SALARIO VARIABLE  14.000,00

Conde de Aranda 24, 42 planta 28001 Madrid Tel: +(34) 915770464 Fax: +(34)915761741 www.welzia.com



