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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

A los Accionistas de TRADINVEST GLOBAL STRATEGIES, SICAV, S.A.:

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas de la sociedad TRADINVEST GLOBAL
STRATEGIES, SICAV, S.A., que comprenden el balance al 31 de diciembre de 2015, la
cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria
correspondientes al ejercicio 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 TRADINVEST GLOBAL STRATEGIES, SICAV, S.A., de conformidad con el marco
normativo de informacién financiera aplicable a la entidad en Espaiia, que se identifica en
la Nota 2 de la memoria adjunta, y del control interno que consideren necesario para
permitir la preparacién de cuentas anuales libres de incorreccion material, debida a fraude
0 error.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinidén 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 auditoria 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 informacion revelada en las cuentas anuales. Los
procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor, incluida la valoracién de
los riesgos de incorreccion material en las cuentas anuales, debida a fraude o error. Al
efectuar dichas valoraciones del riesgo, el auditor tiene en cuenta el control interno
relevante para la formulacién por parte de la entidad de las cuentas anuales, con el fin de
disefiar los procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcion de las
circunstancias, y no con la finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia del control
interno de la entidad. Una auditoria también incluye la evaluacién de la adecuacion de las
politicas contables aplicadas y de la razonabilidad de las estimaciones contables
realizadas por la direccion, asi como la evaluacion de la presentacion de las cuentas
anuales tomadas en su conjunto.

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

En nuestra opinion, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de la sociedad
TRADINVEST GLOBAL STRATEGIES, SICAV, S.A. al 31 de diciembre de 2015, 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 gestién adjunto del ejercicio 2015 contiene las explicaciones que los
Administradores consideran oportunas sobre la situacion 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 gestion concuerda
con la de las cuentas anuales del ejercicio 2015. Nuestro trabajo como auditores se limita a la
verificacion del informe de gestion 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

1 de abril de 2016
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TRADINVEST GLOBAL STRATEGIES, SICAV, S.A,

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 Y 2014

(Euros)
ACTIVO 31-12-2015 31-12-2014 PATRIMONIO Y PASIVO 31-12-2015 31-12-2014
ACTIVO NO CORRIENTE: - - | PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES
O ACCIONISTAS (Nota 7): 4.397.740,77 3.662.571,01
Inmovilizado intangible - - | Fondos reembolsables atribuidos a participes o
accionistas 4.397.740,77 3.662.571,01
Inmovilizado material- - - Capital 4.803.555,00 3.680.105,00
Bienes inmuebles de uso propio - - Participes - o
Mobihario y enseres - - Prima de emision 5.377,60 (16.998,42)
Activos por impuesto diferido - - Reservas & g
ACTIVO CORRIENTE: 4.433.150,89 3.714.520,47 (Acciones propias) (432.453,16) -
Deudores (Notas 5y 9) 77.013,62 148.044,39 Resultados de ejercicios anteriores (535,57) -
Cartera de inversiones financieras (Nota 5)- 4.060.719,69 3.532.399,90 Otras aportaciones de socios o S
Cartera interior- 780.844,25 1.693.290,19 Resultado del ejercicto (Nota 4) 21.796,90 (535,57)
Valores representativos de deuda 427,553,73 772.678,79 (Dividendo a cuenta) S S
Instrumentos de patrimonio 51.712,00 313.638,47 | Ajustes por cambios de valor en inmovilizado
Instituciones de Inversion Colectiva 301.578,52 606.972,93 | material de uso propio - 5
Depositos en EECC - - | Otro patrimonio atribuide o -
Derivados S g
Otros - - | PASIVO NO CORRIENTE - -
Cartera exterior- 3.219.058,56 1.837.218,25 Provisiones a largo plazo - E
Valores representativos de deuda 1.882.885,94 302,387,98 Deudas a largo plazo - o
Instrumentos de patrimonio 148,799,40 599,104,29 Pasivos por impuesto diferido - -
Instituciones de Inversion Colectiva 986,626,78 889,257,64
Depositos en EECC - - | PASIVO CORRIENTE 35.410,12 51.949,46
Derivados 200,746,44 46.468,34 Provisiones a corto plazo - =
Otros - S Deudas a corto plazo - o
Intereses de la cartera de inversion 60.816,88 1.891,46 Acreedores (Notas 8y 9) 6.514,33 8.031,81
Inversiones morosas, dudosas o en litigio - - Pasivos financieros - =
Periodificaciones - - Derivados (Nota 5) 28.895,79 43.917,65
Tesoreria (Nota 6) 295.417,58 34.076,18 Periodificaciones - S
TOTAL ACTIVO 4.433.150,89 3.714.520,47 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 4.433.150,89 3.714.520,47
CUENTAS DE ORDEN:
CUENTAS DE COMPROMISO (Nota 5): 10.945.097,03 6.789.668,85
Compromisos por operaciones largas de derivados 2.746.790,00 1.630.136,41
Compronusos por operaciones cortas de derivados 8.198.307,03 5.159.532,44

OTRAS CUENTAS DE ORDEN:
Valores cedidos en préstamo por la IIC
Valores aportados como garantia por la 1IC
Valores recibidos en garantia por la 11C
Capital nominal no suscrito m en circulacién (SICAV)
Pérdidas fiscales a compensar (Nota 9)
Otros
TOTAL CUENTAS DE ORDEN

19.196.445,00

20.320.430,57

19.196.445,00

20.319.895,00
535,57

30.141.542,03

27.110.099,42

Las Notas 1 a 12 descritas en la memoria adjunta forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de 2015,
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TRADINVEST GLOBAL STRATEGIES, SICAYV, S.A.

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS

CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO ANUAL TERMINADO

EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 Y AL PERIODO COMPRENDIDO ENTRE

EL 22 DE JULIO DE 2014 Y EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014

(Euros)
2015 2014
Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - -
Comisiones retrocedidas a la IIC - -
Gastos de personal - -
Otros gastos de explotacion (Nota 8)- (47.408,50) (22.285,03)
Comision de gestion (22.990,58) (6.463,44)
Comisién depositario (3.976,78) (1.380,34)
Ingreso/gasto por compensacion compartimento - -
Otros (20.441,14) (14.441,25)
Amortizacion del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -
RESULTADO DE EXPLOTACION (47.408,50) (22.285,03)
Ingresos financieros 129.746,90 22.758,80
Gastos financieros (140,64) (1,00)
Variacién del valor razonable en instrumentos financieros- (134.447,85) 72.654,26
Por operaciones de la cartera interior (25.024,51) (4.223,89)
Por operaciones de la cartera exterior (160.751,26) 74.327,46
Por operaciones con derivados 51.327,92 2.550,69
Otros - -
Diferencias de cambio 6.048,65 5.256,88
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros- 68.256,42 (78.919,48)
Deterioros - -
Resultados por operaciones de la cartera interior 61.658,73 (19.335,50)
Resultados por operaciones de la cartera exterior 186.751,76 (12.287,75)
Resultados por operaciones con derivados (180.154,07) (47.296,23)
Otros - -
RESULTADO FINANCIERO 69.463,48 21.749,46
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 22.054,98 (535,57)
Impuesto sobre beneficios (Nota 9) (258,08) -
RESULTADO DEL EJERCICIO 21.796,90 (535,57)

Las Notas 1 a 12 descritas en la memoria adjunta forman parte integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al

ejerciclo anual terminado el 31 de diciembre de 2015
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CLASE 87

TRADINVEST GLOBAL STRATEGIES. SICAYV. S.A.

MEMORIA CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO ANUAL

TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015

Actividad de la Sociedad

Tradinvest Global Strategies, Sicav, S.A., Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A.
(SICAV) (en adelante la Sociedad), se constituyé en Madrid, el dia 22 de julio de 2014. La
Sociedad se encuentra acogida, junto con otra normativa adicional, a lo establecido en la Ley
35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva, considerando las
modificaciones introducidas por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como al Real
Decreto 1082/2012, de 13 de julio, y sus posteriores modificaciones introducidas por el Real
Decreto 83/2015, de 13 de febrero y por el Real Decreto 877/2015, de 2 de octubre, por el que
se aprueba el Reglamento de desarrollo de la Ley 35/2003, y a la restante normativa
especifica de las Instituciones de Inversion Colectiva.

El objeto social exclusivo de la Sociedad consiste en la captacién de fondos, bienes o derechos
del publico para gestionarlos e invertirlos en bienes, derechos, valores u otros instrumentos,
financieros o no, siempre que el rendimiento del inversor se establezca en funcién de los
resultados colectivos.

La Sociedad figura inscrita en el registro administrativo especifico de la Comisién Nacional
del Mercado de Valores con el niimero 4.072 en la categoria de armonizadas conforme a lo
establecido en el articulo 13 del Real Decreto 1082/2012. Las acciones de la Sociedad estan
admitidas a negociacion en el Mercado Alternativo Bursatil, sistema organizado de
negociaciéon autorizado por el Gobierno espafiol, sujeto al articulo 43.4 de la vigente Ley
espafiola del Mercado de Valores y supervisado por la Comision Nacional del Mercado de
Valores en su organizacion y funcionamiento.

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

Con fecha 29 de junio de 2015, la Junta General Extraordinaria de Accionistas acordo6 la
sustitucion de la Sociedad Gestora. Como consecuencia, la gestion y administracién de la
Sociedad estuvo encomiendada hasta el 10 de agosto de 2015 a UBS Gestion S.G.LI.C., S.A.
A partir de dicha fecha su gestién y administracién estdn encomendadas a Welzia
Management S.G.L1.C, Sociedad participada al 100% por Welzia Investments, S.L., inscrita
en el Registro Administrativo de Entidades Gestoras de Instituciones de Inversion Colectiva
con el nimero 207, que se encarga de la gestion y administracién de su cartera de valores
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(Nota 8). Asimismo, a solicitud de la gestora, los servicios de administracion y contabilidad de
la Sociedad estdan encomendadas a UBS Gestion S.G.LL.C., S.A., Sociedad participada al
100% por UBS Bank, S.A. El depositario de 1a Sociedad es UBS Bank, S.A.

La actividad de las Sociedades de Inversion se halla sujeta a determinadas normas legales. Al
31 de diciembre de 2015 y 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.

Bases de Presentacion de las 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 valoracion 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 el desarrollo y adaptacion, para las instituciones de inversién colectiva, de lo
previsto en el Codigo 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 situacion financiera de la Sociedad al 31
de diciembre de 2015 y de los resultados de sus operaciones que se han generado durante ¢l
gjercicio terminado en esa fecha.

Las cuentas anuales del ejercicio 2015 no han sido sometidas a la aprobacién de la Junta
General Ordinaria de Accionistas. No obstante, los Administradores de la Sociedad no esperan
que se produzcan modificaciones en el proceso de ratificacion.

Principios contables y normas de valoracion-

Para la elaboracion de estas cuentas anuales del ejercicio 2015 se han seguido los principios
contables y normas de valoracién descritos en la Nota 3. No existe ningtin principio contable o
norma de valoracion de carécter obligatorio que, siendo significativo su efecto, se haya dejado
de aplicar en la elaboracion de dichas cuentas anuales.

Los resultados y la determinacion del patrimonio neto son sensibles a los principios y politicas
contables, criterios de valoracion 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
compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en
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su caso, a la evaluacién 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 informacion disponible al cierre del ejercicio 2015, es
posible que acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro obliguen a modificarlas (al
alza 0 a la baja) en los proximos ejercicios, lo que se realizaria, 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 inversion, estan
sujetas a las fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversion en valores
(véase Nota 5), lo que puede provocar que el valor liquidativo de la accién fluctte tanto al alza
como a la baja.

Comparacion de la informacion-

Por corresponder las cifras de la cuenta de pérdidas y ganancias, del estado de cambios en el
patrimonio neto y de la memoria de 2014 a un periodo inferior a 12 meses, no son
directamente comparables con las del ejercicio 2015 que comprende 12 meses.

Agrupacion de partidas-
Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de
cambios en el patrimonio neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprension,

si bien, en 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 2015 no se han producido cambios de criterios contables respecto a los
criterios aplicados al 31 de diciembre de 2014.

Correccion de errores-

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

Impacto medioambiental-

Dadas las actividades a las que se dedica la Sociedad, ésta no tiene responsabilidades, gastos,
activos, ni provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser
significativos en relacion con el patrimonio, la situacion financiera y los resultados de la

3
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misma. Por este motivo, no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria respecto
a informacion de cuestiones medioambientales.

Informacién sobre derechos de emision de gases de efecto invernadero-

La Sociedad durante los ejercicios 2015 y 2014 no ha dispuesto de derechos de emision de
gases de efecto invernadero.

Cuentas anuales consolidadas-

La Sociedad no estd obligada, de acuerdo 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.

Normas de Registro v Valoracion

En la elaboracién de las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes al ejercicio 2015 se
han aplicado los siguientes principios y politicas contables y criterios de valoracion:

a) Clasificacién de los instrumentos financieros a efectos de presentacion y
valoracién

i. Clasificacion de los activos financieros

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

- ZTesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depdsitos a la vista
destinados a dar cumplimiento al coeficiente de liquidez, ya sea en el
depositario, cuando éste sea una entidad de crédito, o en caso contrario, la
entidad de crédito designada por la Sociedad. Asimismo se incluye, en su caso,
las restantes cuentas corrientes o saldos que la Sociedad mantenga en una
institucion financiera para poder desarrollar su actividad y las garantias
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 valoracion como “Activos financieros a
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valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias™:

» Valores Representativos de Deuda: obligaciones y demads valores que
supongan una deuda para su emisor, que devengan una remuneracion
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 patrimonio: instrumentos financieros emitidos por otras
entidades, tales como acciones y cuotas participativas, que tienen la
naturaleza de instrumentos de capital para el emisor.

o [Instituciones _de Inversion Colectiva: incluye, en su caso, las
participaciones en otras Instituciones de Inversion Colectiva.

» Depdsitos en entidades de crédito (EECC): depositos que la Sociedad
mantiene en entidades de crédito, a excepcidon 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 inversion: recoge, en su caso, la periodificacion de los
intereses activos de la cartera de inversiones financieras.

Inversiones morosas, dudosas o en litigio: a efectos de valoracién 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 problematico 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
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 afectos de valoraciéon como “Partidas a cobrar”. Las
pérdidas por deterioro de las “Partidas a cobrar” como su reversién, se
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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. Clasificacion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros se desglosan a efectos de presentaciéon 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”.

Derivados: incluye, en su caso, las operaciones con derivados financieros con
un valor razonable desfavorable para la empresa; 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 gestion y
depésito. Se clasifican a efectos de valoracion como “Débitos y partidas a
pagar”.

Reconocimiento y valoracion 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 transaccion, que equivale al valor razonable de la
contraprestacion entregada mas los costes de transaccién que le sean directamente
atribuibles.

&3
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Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizdndose
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,
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 el efecto de no actualizar los
flujos de efectivo no sea significativo.

Los activos financieros clasificados a efectos de valoraciéon 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 transaccidn entregada, incluyendo los costes
de transaccién 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 Gltima liquidaciéon y no vencidos o
(cupdn 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 suscripcion y similares que, en su caso, se hubieran
adquirido, forman parte de la valoracion inicial.

Posteriormente, los activos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes
de transaccién en que se pudiera incurrir en su enajenacion. l.os 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 atenderd 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 habil 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 estuviera suspendida
se tomard el Gltimo 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 siempre y cuando éste se obtenga de forma
consistente.

Cuando no estén disponibles precios de cotizacion, el valor razonable se
correspondera con el precio de la transaccién mds reciente, siempre que no haya
habido un cambio significativo en las circunstancias econdémicas desde el momento
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de la transaccién. En ese caso, el valor razonable refleja ese cambio en las
condiciones utilizando como referencia precios o tipos de interés y primas de
riesgos actuales de instrumentos similares. En el caso de que el precio de la ultima
transaccion represente una transaccion forzada o liquidacién involuntaria, el precio
es ajustado.

En caso de no existencia de mercado activo, se aplican técnicas de valoracion
(precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de informacion,
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 aceptacion y
que utilizan en la medida de lo posible datos observables de mercado (en
particular, la situacion de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor).

- Valores no admitidos aiun a cotizacidon: 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 inversion a los tipos de interés de mercado
vigentes en cada momento de la deuda publica, incrementado en una prima o
margen determinada en el momento de la adquisicién 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 o del grupo consolidado, corregido en
el importe de las plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, que subsistan
en el momento de la valoracion.

- Depésitos en entidades de crédito v adquisiciones temporales de activos: su valor
razonable se calcula de acuerdo al precio que iguale la tasa interna de rentabilidad
de la inversion 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 otras 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 la periodicidad de célculo del valor
liquidativo, se utiliza el ultimo valor liquidativo disponible.

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

Para las inversiones en IIC de inversion libre, 1IC de IIC de inversion libre e 11C
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 confirmacion.

- Instrumentos financieros derivados: 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 valoracion adecuados y reconocidos conforme a lo estipulado en la
Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de la Comision Nacional del Mercado de
Valores, y sus sucesivas modificaciones.

ii. Reconocimiento y valoracion 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 contraprestacion recibida ajustado por los costes de
transaccion 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 transaccion explicitos directamente atribuibles a la operacion.

Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los
costes de transaccion 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
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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
hacer frente a la devolucién del préstamo o restituciéon de los activos adquiridos
temporalmente o aportados en garantia.

Baja del balance de los activos y pasivos 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
daran 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.

¢) Los activos en los que concurra un deterioro notorio €
irrecuperable de su inversion, con cargo a la cuenta de pérdidas y
ganancias.

Cuando el activo financiero se dé de baja de acuerdo a las letras a) y b)
anteriores, la diferencia entre la contraprestacion recibida bruta de los costes
de transaccién 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 financieros 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.
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¢) Los 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.

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

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

Contabilizacién de operaciones

i. Compraventa de valores al contado

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

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversion colectiva, se
entiende como dia de ejecucion el de confirmacion de la operacion, aunque se
desconozca el numero de participaciones o acciones a asignar. La operacion no se
valora hasta que no se adjudican éstas. Los importes entregados antes de la fecha
de ejecucién se contabilizan, en su caso, en el epigrafe “Deudores” del balance.

Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras” interior
o exterior, seglin 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
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operaciones de la cartera interior (0 exterior)” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

ii. Compraventa de valores a plazo

Se registran en el momento de su contratacion 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.

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 en el gjercicio, se
registran las diferencias que resultan como consecuencia de los cambios 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 alguno sobre el patrimonio ni sobre el resultado de la
Sociedad al 31 de diciembre de 2015. La contrapartida de estas cuentas se registra
en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior y del activo o del pasivo,
segln su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacién, 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, segin su saldo del balance, hasta la fecha de su liquidacion.

iii. Adquisicion temporal de activos

Las adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesion,
se registran por el 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
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
“Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones de la
cartera interior (o exterior)”.

12
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iv Contratos de futuros, 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 posicion o el vencimiento del contrato en los epigrafes “Compromisos
por operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de
derivados™ de las cuentas de orden, segiin 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 consideracion contable de
deposito cedido, registrandose en el epigrafe “Deudores” del activo del balance. En
este epigrafe se registra cualquier otro movimiento de efectivo habido en el
depdsito de garantia.

El valor razonable de los valores aportados en garantia se registra, en su caso, en el
epigrafe “Valores aportados como garantia 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 ejecucion de la operacion.

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 en instrumentos
financieros — Por operaciones con derivados”, segin los cambios de valor se hayan
liquidado o no, utilizando como contrapartida el epigrafe “Derivados”, de la cartera
interior o exterior del activo o del pasivo del balance, segun corresponda.

En el caso de operaciones sobre valores, si la opcién 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.

v. Garantias aportadas a la Sociedad

Cuando existen valores aportados en garantia a la Sociedad distintos de efectivo, el
valor razonable de estos se registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantia
por la IIC” 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 obligacién
de devolverlos. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el
epigrafe “Tesoreria” del balance.

13
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Periodificaciones (activo y pasivo)

En caso de que existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e ingresos
liquidados por anticipado que 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 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 Inversion de Capital Variable es
variable dentro de los limites del capital inicial y maximo 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/abonandose la diferencia
positiva/negativa, respectivamente, entre la valoracion 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 enajenacién y el
valor nominal o valor razonable de dichas acciones, segin 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 emision”.

Reconocimiento de ingresos y gastos

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

Los intereses y dividendos de activos financieros devengados con posterioridad al
momento de la adquisicién se reconocen como ingresos en la cuenta de pérdidas y
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CLASE 8.

ganancias. Los intereses se reconocen utilizando el método del tipo de interés
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 efecttia, cualquiera que sea su clase, mediante adeudo en el epigrafe “Cartera de
inversiones financieras — Intereses de la Cartera de Inversién” y abono simultdneo
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 retrocesion de
comisiones previamente soportadas, de manera directa o indirecta, se registran, en
su caso, en el epigrafe “Comisiones retrocedidas a la IIC” de la cuenta de pérdidas
y ganancias.

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

Los costes directamente atribuibles a la operativa con derivados, tales como
corretajes y comisiones pagadas a intermediarios, se registran, en su caso, en el
epigrafe “Otros gastos de explotacién - Otros” de la 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 o no realizado, producido en el gjercicio, se registra
en los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros” y “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros”, segiin
corresponda, de la cuenta de pérdidas y ganancias de la Sociedad (véanse apartados
3.b.d, 3.biy 3.i).

No obstante lo anterior, por razones de simplicidad operativa, la Sociedad registra
las variaciones de valor razonable procedentes de activos enajenados producidas
desde la fecha de adquisicion, aunque ésta sea anterior al inicio de cada ejercicio,
en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros” con contrapartida en el epigrafe “Variacion del valor razonable en
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h)

instrumentos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, sin que dicho
tratamiento tenga efecto alguno sobre el patrimonio ni sobre el resultado de la
Sociedad al 31 de diciembre de 2015.

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 consecuencia 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 cancelacion de los pasivos y activos por impuesto diferido,
que surgen de las diferencias temporarias originadas por la diferente valoracion,
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
ningln 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 s6lo se reconocen si existe probabilidad de ganancias fiscales
futuras que permitan la aplicacion de estos activos. La cuantificacién de dichos
activos y pasivos se realiza considerando los tipos de gravamen esperados en el
momento de su reversion. En caso de modificaciones en las normas tributarias, se
produciran los correspondientes ajustes de valoracion.
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i)

1)

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 transaccion,
entendiendo como tipo de cambio de contado el més representativo del mercado de
referencia a la fecha o, en su defecto, del Gltimo dia habil 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 144 y 145 del Real Decreto
1.082/2012. Para ello, Ia Sociedad Gestora dispone de una politica por escrito en
materia de conflictos de interés que garantiza la independencia en la ejecucioén 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 en 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. Segun lo establecido en la normativa vigente, los
informes periédicos registrados en la Comision Nacional del Mercado de Valores
incluyen, en su caso, informacion sobre las operaciones vinculadas realizadas,
fundamentalmente, comisiones por liquidacién e intermediacion, comisiones
retrocedidas con origen en las instituciones de inversién colectiva gestionadas por
entidades pertenecientes al Grupo de la Sociedad Gestora de la Sociedad, el
importe de los depdsitos 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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CLASE 82

k) Valor teérico de las acciones

La determinacién del patrimonio de la Sociedad a los efectos del calculo 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.

“ Abplicacién de Resultados

Las propuestas de aplicacion de los resultados de los ejercicios 2015 y 2014 formuladas por
los Administradores de la Sociedad para su aprobacién por la Junta General de Accionistas, se
muestran a continuacion:

Euros
2015 2014
Base de reparto:
Saldo de la cuenta de pérdidas y ganancias 21.796,90 (535,57)
Aplicacién:
A Resultados de ejercicios anteriores 535,57 (535,57)
A Reserva legal 2.179,69 -
A Reserva voluntaria 19.081,64 -
21.796,90 (535,57)

La distribucion del ejercicio 2014 fue aprobada en la Junta General de Accionistas.

5 Cartera de Inversiones Financieras

La composicién detallada de las carteras de inversiones de la Sociedad, sin tener en cuenta las
inversiones morosas, dudosas o en litigio, al cierre de los ejercicios 2015 y 2014, asi como €l
detalle individualizado de su divisa y de los vencimientos de los valores representativos de
deuda, se muestran a continuacién:
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CLASE 87

Al 31 de diciembre de 2014, en el epigrafe “Cartera Interior — Valores representativos de
deuda” del activo del balance, se incluyd 643.000 euros correspondientes a adquisiciones

-
=

temporales de activos (Deuda Publica) cuya contraparte es la entidad depositaria.

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2015 y 2014, la Sociedad mantenia las siguientes
posiciones vivas en las cuentas de compromiso, cuyas principales caracteristicas mostramos a

.y
s
™o

continuacion:
Importe nominal
Descripeion Subyacente Vencimiento Divisa Numero de comprometido Riesgo
2015 contratos en euros asociado
COMPROMISOS EN OPERACIONES LARGAS DE DERIVADOS-
FUTURO DJ EUROSTOXX 50 18.03.2016 EUR 39 1.269 290,00 Precio
PUT DJ EUROSTOXX 50 3250 1501.2016 EUR 3 162.500,00 Precio
PUT DJ EUROSTOXX 50 3275 04.01 2016 EUR 10 327.500,00 Precio
PUT DJ EUROSTOXX 50 3275 08 01 2016 EUR 10 327 500,00 Precio
PUT DJ EUROSTOXX 50 3300 1501 2016 EUR 5 165.000,00 Precio
PUT DJ EUROSTOXX 50 3300 04 01.2016 EUR 15 495.000,00 Precio
2,746 750,00
COMPROMISOS EN OPERACIONES CORTAS DE DERIVADOS-
FUTURO EUR/GBP 16 03 2016 GBP 9 1.136 426,30 Tipo de cambio
FUTURO EUR/USD 16.03.2016 usb 3 378 907,32 Ttpo de cambio
PUT DJ EUROSTOXX 50 2800 16 12.2016 EUR 60 1.680 000,00 Precio
PUT DJ EUROSTOXX 50 3200 1501 2016 EUR 5 160.000,00 Precio
PUT DJ EUROSTOXX 50 3000 16.12.2016 EUR 60 1.800.000,00 Precio
PUT DJ EUROSTOXX 50 3200 04.01.2016 EUR 10 320 000,00 Precio
PUT DJ EUROSTOXX 50 3200 08.01.2016 EUR 15 480 000,00 Precio
PUT DJ EUROSTOXX 50 3250 04 01.2016 EUR 3 162 500,00 Precio
CALL EURO-BUND 158 22.01.2016 EUR 2 316 000,00 Tipo de Interés
CALL EURO-BUND 159 22.01.2016 EUR 2 318.000,00 Tipo de Interés
CALL DJ EUROSTOXX 50 3275 1501.2016 EUR 5 163 750,00 Precio
CALL DJ EUROSTOXX 50 3300 15.01.2016 EUR S 165 000,00 Precio
CALL DJ EUROSTOXX 50 3300 04 01.2016 EUR 10 330.000,00 Precio
CALL DJ EUROSTOXX 50 3300 08.01.2016 EUR 10 330.000,00 Precio
CALL DJ EUROSTOXX 50 3325 08.01.2016 EUR 10 332.500,00 Precio
Forward Divisa EUR/USD 04.01.2016 UsD 136 500 125.223,41 Tipo de cambio
8.198.307,03
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CLASE 82

Importe nominal

Descripeion Subyacente Vencimiento Divisa Nuamero de comprometido Riesgo
2014 contratos €n euros asociado
COMPROMISOS EN OPERACIONES LARGAS DE DERIVADOS-
Futuro EUROST DJ SELECT DIVIDEND 30 INDEX 10 2003.2015 EUR 4 36 130,00 Precio
Futuro TREASURY BILL NOTES VTO 31032015 usp 1 80.756,00 Tipo de Interés
Futuro NIKKEI 225 5 13 03.2015 uUsD 1 70.173,38 Precio
Futuro DI EUROSTOXX 50 10 20032015 EUR 6 189.170,00 Precio
Futuro IBEX 35 | 16,01.2013 EUR 6 61.335,00 Precio
Opcron D} EUROSTOXX 50 10 18122015 EUR 4 136.000,00 Precio
Opcion SP 300 INDICE 250 18 12.2015 UsD 2 901.803,61 Precio
Opcion ISHARES IBOXX HIGH YIELD USD CORP BOND 100 19.01.2015 UsD 14 102.165,13 Precio
Opcion ISHARES IBOXX HIGH YIELD USD CORP BOND 100 20032015 uUsD 8 58.603,29 Precio
1630 136,41
COMPROMISOS EN OPERACIONES CORTAS DE DERIVADOS-
Futuro TREASURY NOTE 31.03.2015 uUsD 2 162 826,67 Tipo de Interés
Futuro EURO- DOLAR 125000 1803.2015 usp 9 L.118 771,05 Tipo de cambio
Futuro BUNDESREPUB DEUTSCHLAND 1003.2013 EUR 4 615.900,00 Tipo de Interés
Opcion DJ EUROSTOXX 50 10 20032013 EUR I 28.750,00 Precio
Opcilon DJ EUROSTOXX 30 10 20032015 EUR &) 145 000,00 Precio
Opcion DJ EUROSTOXX 50 10 2003.2013 EUR 3 88.500,00 Precio
Opcion DJ EUROSTOXX 50 10 £9.06.2015 EUR 6 165 000,00 Precio
Opcion DJ EUROSTOXX 50 10 20032015 EUR 6 168.000,00 Precio
Opcion ISHARES S&P PREF STK INDEX FUND USD 100 17.04.2015 usD 10 29.659,.32 Precio
Opcion DJ EUROSTOXX 50 10 20.03.2015 EUR 4 102 000,00 Precio
Opcion DJ EUROSTOXX 50 10 20032015 EUR 4 104 000,00 Precio
Opcion DJ EUROSTOXX 50 10 20.03.2015 EUR 2 53 000,00 Precio
Opcion DAX 3 19.06.2015 EUR 1 45.500,00 Precio
Opcion DJ EUROSTOXX 30 10 19.06.2015 EUR 4 112.000,00 Precio
Opcion ISHARES S&P PREF STK INDEX FUND USD 160 17.04.20]15 usD 30 83 875,40 Precio
Opcion DJ EUROSTOXX 350 10 20.03.2015 EUR 4 114.000,00 Precio
Opcion DJ EUROSTOXX 50 10 16 01.2015 EUR 2 59.000,00 Precio
Opcion DJ EUROSTOXX 50 10 16 01.2013 EUR 2 60.000,00 Precio
Opcion DJ EUROSTOXX 50 10 19.06.2015 EUR 2 70.000,00 Precio
Opcion INDICE DAX 5 1906.2015 EUR 1 51.000,00 Precio
Opcion DJ EUROSTOXX 50 10 19 06.2015 EUR 4 132.000,00 Precio
Opcion DJ EUROSTOXX 50 10 19.06.2015 EUR 4 134.000,00 Precio
Opcion DJ EUROSTOXX 50 10 20032015 EUR i 34.250,00 Precio
Opcion DJ EUROSTOXX 50 10 20,03.2015 EUR 6 204 000,00 Precio
Opcion DJ EUROSTOXX 50 10 20:03.2015 EUR 3 103 500,00 Precio
Opcion DJ EUROSTOXX 50 10 20032015 EUR 6 192 000,00 Precio
Opcion DJ EUROSTOXX 50 10 2003 2015 EUR 14 455.000.00 Precio
Opcion DJ EUROSTOXX 50 10 2003 2015 EUR 16 328.000,00 Precio

5.159.532,44

6789 66

5

En el epigrafe “Deudores” del balance al 31 de diciembre de 2015 se recogen 34.637,47 euros
(137.648,55 euros al 31 de diciembre de 2014) 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, 1o estdn en UBS Bank S.A. o en trdmite de deposito en dicha entidad (véanse
Notas 1 y 8). Los valores mobiliarios y demads activos financieros de la Sociedad no pueden
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CLASE 87

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 legalmente habilitadas para el ejercicio de esta
funcidn.

Gestion del riesgo-

La gestion de los riesgos financieros de la Sociedad estd dirigida al establecimiento de
mecanismos necesarios para controlar la exposicion de la Sociedad al riesgo de mercado (que
comprende el riesgo de tipos de interés, el riesgo de tipo de cambio y el riesgo de precio de
acciones o indices bursatiles), asi como a los riesgos de crédito y liquidez. En este sentido, el
Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, establece una serie de coeficientes normativos que
limitan dicha exposicién y que son controlados por la Sociedad Gestora de la Sociedad. A
continuacién se indican los principales coeficientes normativos a los que estd sujeta la
Sociedad:

e Limites ala inversidn en otras Instituciones de Inversién Colectiva:

La inversiéon en acciones o participaciones emitidas por una unica 1IC, de las
mencionadas en el articulo 48.1.¢) y d), no podra superar el 20% del patrimonio, salvo
en las 1IC cuya politica de inversioén se base en la inversién en un unico fondo.
Asimismo, la inversion total en IICs mencionadas en el articulo 48.1.d) del Real
Decreto 1082/2012, de 13 de julio, no podra superar el 30% del patrimonio de la
Sociedad.

e  Limite general a la inversion en valores cotizados:

La inversidn en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor
no podra superar el 5% del patrimonio de la Sociedad. Este limite quedard ampliado al
10%, siempre que la inversién 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 Union
Europea, una comunidad auténoma, una entidad local, un organismo internacional del
que Espafia sea miembro o por cualquier otro Estado que presente una calificacion de
solvencia otorgada por una agencia especializada en calificacion de riesgos de
reconocido prestigio, no inferior a la del Reino de Esparia. Cuando se desee superar el
limite del 35%, se especificardan los emisores en cuyos valores se tiene intencion de
invertir o se tiene invertido més 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.b) del Real Decreto 1082/2012, serd necesario
que se diversifique, al menos, en seis emisiones diferentes y que la inversion en
valores de una misma emision no supere el 30% del activo de la Sociedad. Quedara
ampliado al 25% cuando se trate de inversiones en obligaciones emitidas por
entidades de crédito que tengan su sede en un Estado Miembro de la Unién Europea
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CLASE 87

cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los
compromisos de la emisién 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 podrd superar el 80% del patrimonio de la Sociedad.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo Grupo econdmico se
consideran un Ginico emisor.

Limite general a la inversidn 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 entendera cualquier obligacién actual o potencial que sea consecuencia de la
utilizacion de instrumentos financieros derivados, entre los que se incluirdn las ventas
al descubierto.

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

La exposicion al riesgo de contraparte en derivados OTC se limita al 5% del
patrimonio con caracter 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 emision y queden afectados de forma
privilegiada al reembolso del principal e intereses y depositos que la Sociedad tenga
en dicha entidad no podréan superar el 35% de patrimonio de la Sociedad.

Las posiciones frente a un uUnico emisor en productos derivados, activos e
instrumentos financieros y depésitos 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 diversificacion sefialados en los articulos 50.2, 51.1 y 51.4 a 51.6 del
Real Decreto 1.082/2012. A tales efectos, se excluiran los instrumentos derivados
cuyo subyacente sea un indice bursétil o de renta fija que cumpla con los requisitos
establecidos 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 econdmico se
consideran un Gnico emisor.
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e Limites a la inversién en valores no cotizados:

Los valores susceptibles de ser adquiridos no podran presentar ninguna limitacion a su
libre transmisidn.

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 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, en:

- Acciones y activos de renta fija admitidos a negociacion en cualquier mercado
o sistema de negociacion 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 Entidades de Capital Riesgo reguladas en la Ley
22/2014, de 12 de noviembre.

e  Coeficiente de liquidez:

La Sociedad debe mantener un coeficiente minimo de liquidez del 1% de su
patrimonio calculado sobre el promedio mensual de saldos diarios del patrimonio 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 tesoreria, siempre que se produzca por un plazo
no superior a un mes, o por adquisicién de activos con pago aplazado, con las
condiciones que establezca la CNMYV. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los
débitos contraidos en la compra de activos financieros en el periodo de liquidacién
de la operacién 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.
Riesgo de crédito

Pérdida potencial vinculada al empeoramiento de la solvencia o a la calidad crediticia de un
emisor o al incumplimiento de sus compromisos de pago. La calidad crediticia se concreta
en el rating de la emisién y el rating minimo de la cartera.
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La Sociedad no tiene concentraciones significativas de riesgo de crédito, excepto las
adquisiciones temporales de activo. La Sociedad tiene diversificado el riesgo entre diversas
contrapartes y emisores, de acuerdo a la legislacion.

Riesgo de liquidez

La Sociedad lleva a cabo una gestién 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 inversion en renta variable conlleva que la rentabilidad de las Instituciones de Inversion
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 inversion en renta fija estd sometida al movimiento de tipos de interés y en ciertos
periodos también puede 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, riesgos 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 movimientos del
mercado, o més especificamente, frente a movimientos del precio del subyacente (titulo o
indice al que esta 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 influird en su precio de realizacién en caso de que
se decida su venta, y valorarse mediante metodologias complejas, lo cual implica riesgos
de valoracion, tanto debido al propio modelo de valoraciéon como de los datos que se
requieren para la misma , en ausencia de precios contrastables en mercado.

Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por las Instituciones de Inversion
Colectiva se encuentran descritos en el folleto.
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CLASE 87

Riesgo de caracter operativo

- Riesgo de incumplimiento normativo: Es el riesgo que nace de la violacion o
incumplimiento de leyes, reglas, regulaciones, politicas internas,
procedimientos y codigos 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 Sociedad Gestora adopta sistemas de control y medicién de los riesgos a los que estan
sometidas las inversiones. En cuanto a los riesgos Operacionales y Legales resultantes de
la actividad de inversién de las Instituciones de Inversion Colectiva, la Sociedad Gestora
dispone de aplicaciones que controlan el cumplimiento de limites y coeficientes legales y
el cumplimiento de la politica de inversion.

Asimismo, la Sociedad Gestora ha puesto en practica una serie de procedimientos y
controles con el fin de racionalizar, garantizar la eficiencia, mejorar la calidad y
minimizar riesgos en los procesos de inversion.

Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, la composicion del saldo de este epigrafe de los balances
era la siguiente:

Euros
2015 2014
Cuentas en depositario:
UBS Bank, S.A. (euros) (77.683,15) 15.688,43
UBS Bank, S.A. (divisa) 373.100,73 18.387,75
295.417,58 34.076,18

Las cuentas corrientes mantenidas por la Sociedad en los ejercicios 2015 y 2014 han sido
remuneradas a tipos de interés de mercado en funcién de sus saldos.
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Patrimonio Atribuido a Participes o Accionistas — Fondos
Reembolsables Atribuidos a Participes o Accionistas

Capital y acciones propias-

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

A continuacion se detalla al 31 de diciembre de 2015 y 2014, la composicion del saldo de
“Capital”, el capital en circulacion, el valor liquidativo y el saldo de “Patrimonio atribuido a
participes o accionistas™:

Euros
31/12/2015 31/12/2014
Numero total de acciones emitidas totalmente
suscritas y desembolsadas 960.711 736.021
Valor nominal unitario 5,00 5,00

Capital estatutario maximo
Capital nominal no suscrito ni en circulacidn

24.000.000,00
(19.196.445,00)

24.000.000,00
(20.319.895,00)

Sociedad al cierre del ejercicio

Capital 4.803.555,00 3.680.105,00
Capital inicial 2.400.000,00 2.400.000,00
Capital estatutario emitido 2.403.555,00 1.280.105,00

Nominal acciones propias en cartera (431.265,00) -

Capital en circulaciéon 4.372.290,00 3.680.105,00

Numero de acciones en circulacion 874.458 736.021

Valor liquidativo de la accion 5,0291 4,9762

Patrimonio atribuido a accionistas de la 4.397.740,77 3.662.571,01

La rentabilidad anual generada por la Sociedad en el ejercicio 2015 ha sido del 1,06% y la
rentabilidad generada en el periodo comprendido entre el 22 de julio de 2014 y el 31 de
diciembre de 2014 fue del -0,5%.

El articulo 32.8 de la Ley 35/2003 de Instituciones de Inversién Colectiva establece que la
adquisicion por la Sociedad de sus acciones propias, entre el capital inicial y el capital
estatutario maximo, no estard sujeta a las limitaciones establecidas sobre adquisicion
derivativa de acciones propias 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 autorizacion de la Junta General y no estan sujetas a los
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limites porcentuales sobre el capital social.

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

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, 4 accionistas posefan una participacion superior al 10%
del capital social, representando en su conjunto el 86,28 % y 96,98%, respectivamente, de las
acciones en circulacion de la Sociedad.

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014 el nimero de accionistas de la Sociedad era de 130 y
129, respectivamente.

Prima de emisiéon

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

El Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital permite expresamente la utilizacién 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 2015 y 2014 el saldo de reservas es de cero euros.

De acuerdo con el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital, las sociedades que
obtengan beneficios en el ejercicio econdmico deberdn destinar un 10% del mismo a la
reserva 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
a la cifra de capital social, en cuyo caso el beneficio se destinard a la compensacion de dichas
pérdidas, destinandose 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 podrd destinarse a la compensacién 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 aplicacién de la Sociedad.
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Tanto la reserva voluntaria como los resultados de ejercicios anteriores no tienen restricciones
especificas en cuanto a su disponibilidad.

Otros Gastos de Explotacion

La Sociedad Gestora, seglin se indica en la Nota 1, ha percibido hasta el 10 de agosto de 2015,
una comision de gestion del 0,50% sobre el patrimonio de la Sociedad. A partir de dicha fecha
y hasta el 1 de diciembre de 2015, la nueva Sociedad Gestora ha percibido una comisién de
gestion del 0,50% y a partir del 1 de diciembre de 2015 del 0,75% calculadas sobre el
patrimonio diario de la sociedad que se satisface mensualmente. Adicionalmente, UBS
Gestion S.G.LLC., S.A. percibe una comisién anual del 0,08% en concepto de administracidn,
calculada sobre el patrimonio diario que se satisface mensualmente y que como minimo
asciende a 2.500,00 euros al afio y como maximo a 15.000,00 euros al afio.

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 2015 y 2014, se
incluyen en el saldo del epigrafe “Acreedores” de los balances.

El Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta la Ley de Instituciones de
Inversion Colectiva (modificado por el Real Decreto 83/2015, de 13 de febrero), desarrolla en
su Titulo V las funciones de vigilancia, supervisidn, custodia y administracién de las entidades
depositarias de las Instituciones de Inversion Colectiva.

Al 31 de diciembre de 2015, incluido en el saldo del epigrafe “Otros gastos de explotacién —
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 1.700,00 euros (2 miles de
euros en el ejercicio 2014), no habiéndose percibido por parte del auditor, ni por sociedades
vinculadas al mismo, cantidad adicional alguna por éste u otros conceptos.

Situacion Fiscal

Las operaciones realizadas por la Sociedad durante los Ultimos cuatro ejercicios, se encuentran
sujetas a inspeccion por parte de las autoridades fiscales.

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014 en el epigrafe “Deudores” del activo de los balances
adjuntos, se incluyen, principalmente, las retenciones sobre los rendimientos del capital
mobiliario a cuenta de! Impuesto sobre beneficios.

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

La Sociedad ha registrado un gasto en concepto de Impuesto sobre beneficios correspondiente
al beneficio del ejercicio 2015 que ha ascendido a 258,08, que se encuentra registrado en el
epigrafe “Impuesto sobre beneficios” de la cuenta de pérdidas y ganancias y un pasivo por el
mismo importe, que se incluye en la cuenta “Acreedores” del pasivo del balance adjunto.

Conforme a las declaraciones del Impuesto de Sociedades presentadas, las bases imponibles
negativas pendientes de compensar al 31 de diciembre de 2015 y 2014, una vez
deducidas/incluidas las computables por los ejercicios 2015 y 2014, son las que se
muestran a continuacion:

Euros
Afio de origen 2015 2014
2014 - 1.616,98
Total - 1.616,98

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

(10)  Informacién Relativa al Conseio de Administracion

Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracion

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

El Consejo de Administracion de la Sociedad, al 31 de diciembre de 2015, se compone de tres
hombres.
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Asimismo, al 31 de diciembre de 2015 y 2014 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 2015 y 2014, los miembros del Consejo de Administracién no han
realizado con la Sociedad operaciones ajenas al trafico ordinario o en condiciones distintas a
las de mercado.

Informaciéon en relaciéon 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, se
informa de que durante el ejercicio 2015 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.

Informacion sobre los Aplazamientos de Pago
Efectuados a Acreedores en Operaciones Comerciales

Al 31 de diciembre de 2015, la Sociedad no tenja ningiin importe significativo pendiente de
pago a acreedores en operaciones comerciales. Asimismo, durante el ejercicio 2015, la
Sociedad no ha realizado pagos significativos a acreedores en operaciones comerciales. En
opinién de los Administradores de la Sociedad, tanto los importes pendientes de pago a
acreedores en operaciones comerciales al 31 de diciembre de 2015 como los pagos realizados
a dichos acreedores durante el ejercicio 2015 cumplen o han cumplido con los limites legales
de aplazamiento.

Acontecimientos Posteriores al Cierre

Con posterioridad al cierre del ejercicio no se ha producido ninguin hecho significativo no
descrito en las notas anteriores.
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TRADINVEST GLOBAL STRATEGIES. SICAV, S.A.

INFORME DE GESTION 2015

Entorno econémico

2015 se ha caracterizado por la divergencia existente entre las politicas monetarios de los
principales bancos centrales, por los temores a un “hard landing™ chino, por la entrada en
barrena del precio del petrdleo, por como éste ha arrastrado al resto de materias primas y
por los efectos que todo ello ha tenido en las economias emergentes. El MSCI World en
divisa local retrocedia un 0.70% en el afio, puesto que a pesar de que los paises
desarrollados parecen mostrar crecimientos solidos, los paises emergentes son esta vez
los responsables de la caida en las previsiones de crecimiento global.

Afio dispar para el universo de renta variable. El indice agregado de emergentes, el MSCI
EM retrocedia un 16.96% en el periodo, siendo su volatilidad del 18.42%. Se trataba del
indice con peor comportamiento debido al descalabro sufrido por la bolsa de china. El
Topix japonés, en cambio, y favorecido por las politicas de expansién monetaria del
Banco de Japén, subia en el afio un 13.45% en el afio, siendo la volatilidad registrada del
22.91%. El Ibex 35 se encontraba entre los indices con mayores pérdidas, del 7.15%,
siendo su volatilidad del 22.34%. El Eurostoxx 50 ganaba un 3.85%, siendo su volatilidad
a 6 meses la mas alta de todos los indices, un 25.44%. El S&P 500 estadounidense
cerraba en negativo por primera vez desde 2008, retrocediendo un 0.73%, siendo la
volatilidad del indice del 17.06%.

Gran variabilidad en los retornos de las distintas clases que componen el universo de la
renta fija. Asi el indice agregado de renta fija gobierno europea conseguia un 1.97%, con
una volatilidad del 4.39% (rendimientos diarios, 180 dias) mientras, por el contrario, las
referencias corporativas de alta rentabilidad se dejaban un 5.03% en el afio, siendo la
volatilidad de esta subclase de activos del 5.27%. La renta fija corporativa global se
depreciaba un 0.74%, siendo su volatilidad superior a la del resto de activos comentados,
del 5.68%. La renta fija emergente tampoco tenia un buen comportamiento en el afio,
viéndose muy penalizada por la decision del Banco Popular chino de permitir que el
renmimbi se depreciase. La Renta Variable Europea (ejemplificada en el Eurostoxx 50),
en la cual el fondo invierte con caracter puntual, sumaba un 3.85% en el afio, siendo su
volatilidad del 25.44%.Las materias primas tampoco han tenido un buen comportamiento
durante el trimestre. El indice agregado retrocedia un 25,92% en el afio, siendo su
volatilidad a 6 meses del 15.29%.

Evolucién de los negocios de la Sociedad

Al cierre de 2015, la Sociedad obtuvo una rentabilidad de +1,06%. El resultado contable
de la Sociedad ascendié a + 21.796,90 euros.
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Durante el ejercicio 2015, la Sociedad ha utilizado instrumentos derivados para gestionar
el nivel de riesgo de esta cartera de forma mas eficiente. En este sentido, y en términos
generales, el uso de instrumentos derivados por la Sociedad estd destinado a la
consecucion 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 Inversion Colectiva y desarrollados por
el Real Decreto Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, y las correspondientes Circulares
de fa Comision Nacional del Mercado de Valores.

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio
Nada que resefiar distinto de lo comentado en la memoria (véase Nota 12).
Evolucién previsible de la Sociedad

La Sociedad espera seguir gestionando sus inversiones en la misma linea que durante el
ejercicio finalizado.

Investigacion y Desarrollo

Dado su objeto social, la Sociedad no ha desarrollado actividades de Investigacion y
Desarrollo durante el ejercicio 2015.

Movimientos de acciones propias

La Sociedad no ha realizado ninguna clase de negocio sobre sus propias acciones a lo largo
del pasado ejercicio 2015, distinto al previsto en su objeto social exclusivo como Institucion
de Inversion Colectiva sujeta a la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de
Inversién Colectiva y a la Orden del Ministerio de Economia y Hacienda de 6 de julio de
1993, sobre normas de funcionamiento de las Sociedades de Inversion Colectiva de Capital
Variable.

Al 31 de diciembre de 2015, la Sociedad mantiene en cartera 86.253 acciones propias cuyo
valor contable asciende a 432.453,16 euros.

Informacién sobre los aplazamientos de pago a proveedores en operaciones
comerciales

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la memoria (véase Nota 11).
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TRADINVEST GLOBAL STRATEGIES, SICAV, S.A.

El Consejo de Administracion de la Sociedad, en su reunion del dia 31 de marzo de 2016 formula
las presentes Cuentas Anuales correspondientes al ejercicio 2015 y el Informe de Gestion, para su
aprobacién por la Junta General Ordinaria de Accionistas de dicha Sociedad, formando todo ello un
bloque de 86 hojas, del que existen dos copias originales, extendidas en 43 folios de la clase 8,
serie OM, nimeros 2571255 al 2571297 (ambos inclusive), y nimeros 2571212 al 2571254 (ambos
inclusive), y sus correspondientes hojas de firmas de la clase 8%, serie OM, nimeros 2569986,
2569987 y 2569988.

En Madrid, a 31 de marzo de 2016.

*//D Carlos Gonzalez Carreira D. José Antonio Villarrubia Alonso
Presidente Consejero Delegado

D. Alvaro Lacasa Navarro

Consejero

D. Carlos Guzman Arrue
Secretario No Consejero



