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(NFORME DF AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES AL 31 DE DICIEMBRE DE
2014 ‘

A los accionistas de FORALEX SICAV, S.A., SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE:

Informe schre las cuentas anuales
Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas de la sociedad Foralex Sicav, 8.A., que comprenden e/
balance a 31 de diciemmbre de 2014, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el

patrimonio neto y la memoria correspondieates ai ejercicio terminado en dicha fecha.

Responsabilidad de los administradores en refacién con las cuentas anualas

i.os administradores son respensables de formular las cuentas anuales adjuntas, de forma gue expresen
la imagen fiel del patrimonio, de a situacién financiera y de los rasultados de Foralex Sicav, S.A., de
conformidad con el marco normative de informacién financiera aplicable a la entidad en Espafia, que se
\dentifica en ta nota 2 de la memorla adjunta, y del control interno que cansideren necesario para permitir

fa preparactén de cuentas anuales de pequefias y medianas empresasfibres de incorreccion materlal, debida

Sooiedad Inscrita n® 14, en ol Instiluto de Auditores Conscores Juradas de Cuontas de Espana.

a fraude o error,

Responsabilidad del auditor

Reqistre Mercanlll de Magna. Temo 18453, Sacaion B, Libro de Socledados, Folle 120, hoje M-275338, Inserpaion 167 -C ¢+ F 8-74D48047

Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre las cuentas anuales adjuntas basada en nuestra
auditorfa. Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de confarmidad con la normativa requiadora de la
auditorfa de cuentas vigente en Fspafia. Dicha pormativa exige que cumplamos tos requerimientos de
ética, asi como que planifiquemos y ejecutemos la auditoria con ef fin de obtener una sequridad razonable

de que las cuentas anuales estdn libres de incorrecciones materiales.

Una auditoria requiere la aplicacién 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, incfulda la valoracién de los riesgos de incorreccion material en las cuentas anuales,

AUIDALLA Auditores s.l.

debida a fraude o error. Al efectuar dichas valoraclones del riesgo, el auditor tiene en cuenta el control
interne relevante para la formulacion por parte de la antidad de las cuentas anuales, con ef fin de disefiar

rocedimientos de auditoria que sean adecuados en funclan de las circunstancias, ¥ no con fa finalidad
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de expresar una opinién sobre la eficacia del control interno de ta entidad. Una auditoria también incluye

la evaluacién de la adecuacién de las politicas contables aplicadas y de fa razonabilidad de las

estimaciones contables realizadas por la direccién, asl como la evaluacion de ia presentacion de las

cuentas anuales tomadas en su conjunto,

Consideramos que la evidencia de auditoria que hernos obtenido proporciona una base suficiente y

adecuada para nuestra opinién de auditoria.
Opinidn

En nuestra opinidn las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, ia imagen
fiel del patrimonio v de |a situacion financiera de la sociedad Foralex Sicav, S.A., a 31 de diclembre de
2014, asi como de sus resultados correspondientes ai efercicio anual terminado en dicha fecha, de
conformidad con el marco normativo de Informacién financiera que resulta de aplicacion y, en particutar,

con los principios y criterios contabies contenidos en el mismo.

Madrid, 2 de marzo de 2015, :
— 7 Auditores
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FORALLEX, SCCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, 8.4,

FORALEX, 5.1.C.AV., §.A,

Cuentas Anuales e Informe de Gestion
correspondientes al Ejercicio Anual terminado
el 31 de Diciembre de 2014
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FORALEX, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
A 31 DE DICIEMBRE DE 2014

Natag Ejercicio Ejercicio
2014 2013
INGRESOS Y GASTOS:
Gastos de Personal
Dotacién para
amortizaciones de
inmovilizado
Otros gastos de explotacion 8 - 50.520,79 | - 47.752,58
Servicios exteriores -, 18.933,43 | - 19,540,068
Otros gastos de gestion - 31.587.36 | - 28.211,90
corriente
Otros ingresos de gestion 13,78
Resultado de explotacion - 50.507,01 - 47.752,58
Ingresos financieros 202.831,18 129.577,28
Gastos tinancieros 485,12 | - 5.419,05
Variacion del valor 3 55.025,71 103.741,67
razonable de instrumentos
linancieros
Diferencias de cambio 2296140 | - 13.2i2,79
Deterioro y resultado por 5 192.557,72 334.286,60
enajenaciones ’
Resuitado financiero 472.890,89 546.973,71
Resultados de las 422,383,858 - 499.221,13
actividades ordinarias '
Resultados
extraordinarios positivos
Pérdidas antes de 422.383,88 499.221,13
Impuestos
Impuesto sobre Sociedades - 4.223,84 | - 512,81
(Nota 9)
Resultado del ejercicio 413.160,04 498.708,32
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FORALEX, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A,

FORALEX, S.1.C.AV., S.A.
MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014

1.- NATURALEZA Y ACTIVIDADES DE LA SOCIEDAD

FORALEX SICAV, S.A., antes FORALEX SIMCAV, Saciedad de Inversion Mobiliaria de Capital
Variable, S5.A. (en adelante la Sociedad), a tenor de lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre, reguladera de las Instituciones. de Inversion Colectiva, se constztuyo el 6 de
noviembre de 1990 con la forma juridica de Sociedad de Inversion Moba]aarla, S.A.,
transformandose an Sociedad de Inversion Mobiliaria de Capital Variable, 5. A el 1G de junio
de 2002 con la consiguiente aprobacion de los nuevos Fstatutos Saciales, adaptados a la
vigente ley el 28 de septiembre de 2006, El régimen legal aplicable para el ejercicio auditado
viene establecido por !a citada ley de IIC , por el Real Decrete 1309/2005, de 4 de
noviembre, por el que se aprueba el Reglamento que la desarrolla, porla Ley 24/1988 de 28
de iulio del Mercado de Valores, por la Orden de G de julio de 1993 scbre las normas de
funcionamientos de estas Sociedades, y por el Real Decreto Leglslativo 1/2010, de 2 de julio,
por e que se aprueba el Texto Refundido. de ta Ley de Sociedades de capital y demas

disposiciones que le sean de aplicacion.

{a sociedad, ha adaptado su ‘contabilidad conforme a lo establecido en ia ley 16/2007 de 4 de

julio de reforma y adaptacién de la legistacion mercantil en materia contable.

El objeto social exclusivo es {a adquisicién, tenencia, disfrute, administracidon en genaral y
enajenacion de valores mobiliarios y otros activos financieros para compensar, por una
adecuada composicidn de sus activas, los riesgos ¥ los tipos de rendimiento de sus diferentes

inversiones, sin participacion mayoritaria, econdmica o politica en otras sociedades.

Desde el 26 de diciembre de 2002, la Soctedad figura inscrita con el ndémero 2.648 en el
Registro Administrativo de Sociedades de Inversion Mobilana de Capital Variable de fa

Comision Nacional del Mercado de valores.

Segun a disposicion adicional tercera de la ley 35/2003 de 4 de rnoviembre, [as
denominaciones de las IIC se entenderan automaticamente sustituidas por las denominaciones
equivalentes establecidas en la ley, por o que estas [IC pasan a llamarse “Sociedad de

nversion de Capital Variable” (S.1.C.AV, en lugar de S.ILM.CAV.).

2.~ BASES DE PRESENTACION




FORALEX, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARJABLE, S.A.

a) Imagen fiel
En virtud de [a legisiacion vigente, los Administradores han formulado las cuentas anuales de Ia

Sociedad con ef objeto de mostrar ia imagen fiel def patrimenio, de la situacion financiera y de

ios resuitados def ejercicio 2014, Dichas cuentas se presentan en suros.

Las cuentas anuales han sido preparadas a partir de los registros auxiliares de contabilidad de
la Sociedad, de acuerdo con las normas de clasificacion y presentacién establecidas en la
Comision Nacional del Mercado de Valores vy siguiendo los principies de contabilidad
generalmente aceptados. Se ha tenido en cuenta la Circular 3/2008 de la CNMV para |a

presentacion de los estados financieros del presente ejercicio.

Las cuentas anuales correspondlentes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2014 que
han sido formuladas por los Administradores de la Scciedad, se someterédn a la aprobacién de
ja Junta Generai Ordinaria de Accionistas, estimdndose que serdn aprobadas sin ninguna
modificacién. Por su parte, las cuentas anuales de! ejercicio 2013 fueron aprobadas por la

Junta General de Accionistas celebrada el 29 de mayo de 2014,

b} Principios contables y normas de valoracién

En fa preparacidn de las cuentas anuales se han seguide los principios contables ecstabieudos
en la normativa vigente a 31 de diclernbre de 2014, No existe ningln principio contable o
norma de valoracion de caracter obligatorio que, teniendo un efecto significativo en las cuentas

anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacion.

¢} Aspectos criticos y estimacidn de la incertidumbre
Dada su actividad la Sociedad estd sujeta a las fuctuaciones de los mercados r‘nanueros

d) Comparacion de fa informacion
Las cuentas anuales del ejercicio 2008 fueron las primeras que se formulan con el Nuevo Plan
General de Contabilidad aplicando'ia Circular 3/2008 de 11 de septiembre de la Comisidn
Nacional del Mercado de Valores. Adiclonalmente, la mencionada Circular 3/2008 establecia
como fecha de transicién el 3t de diciembre de 2008 por lo gue la cuenta de perdidas y
ganancias del ejercicio 2008 fue preparada de acuerdo con los criterios de contabilizacion
establecidos en 1a Circular 7/1990, de 27 de diciembre, de la Comisién Nacional def Mercado de

Valores vigente en dicho ejercicio, aunque se presentd de acuerdo con ef modelo previsto en fa
mencionada Circular 3/2008. En consecuencis, la cuenta de pérdidas y ganancias del gjercicio
2009 fue la primera que se prepard aplicando los criterios de contabilizacién establecidos en la
Circular 3/2008, por lo gue la comparacién entre ambos ejercicios debe efectuarse
considerando dicha circunstancia v las normas de registro y de valoracidn descritos en Ja Nota
3.

e) Cambips en criterios contables




FORALEX, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL YARIABLE, 5.4

No se han producido cambios de criterio y valoracion respecto al ejercicio anterior,
3.- PRINCIPLOS COMTABLES ¥ MORMAS DE REGISTRO Y VALORACION

Las cuentas anuales han sido formuladas de acuerdo con los principios v nermas de valoracion
contenidos en et Real Decrete 1309/2005 por ef que se aprueba el Reglamento de [1C, con las
circulares de ia CNMV, en concreto ja Circular 3/2008, de 11t de septiembre vy con el Plan

General de Contabilidad aprobado en el ejercicio 2007,

Los principios aplicados obligatoriamente de acuerdo con 13 normativa vigenie son los

siguientes: Empresa en funcionamiento, devenge, uniformidad, prudencia, no compensacion e

importancia relativa.
Los criterios de valoracion que se formulan a continuacion vy que son de obligado cumplimiento

han sido aplicados por los administradores en la formulacion de las cuentas anuales:

3.1.-Cartera de_inversiones financieras

Las acciones, participaciones y vatores de renta fija, tanto de cartera interior como exterior, se
contabilizan por su precio de adquisicion, que inclzye et conjunto de desembolsos dinerarios

realizados o comprometidos, mas los gastos de ta transaccion.

En la adquisicién de activos y valores con intereses periddicos, cuyo precio incorpore los
intereses devengados desde [a Gltima liquidacion o “cupon corrido”, éstos no forman parte del

precic de adquisicion y se contabilizan en una cuenta aparte de la cartera de inversiones

financieras.

Posteriormente, se calcula el valor razonable de cada uno de los valores de la cartera de

acuerdo con las siguientes raglas:

Los valores cotizados, tanto de renta fija como de renta variable, por su valor de
mercado considerando como tal el que resulte de aplicar ef cambio oficial de cierre del
dia de la fecha del Balance, si existe, o el nmediato anterior, 0 al cambio medio

pendera si no existiera pracio oficial de cleire.

No obstante, en el caso de inversiones de renta fija, si las cotizaciones oficiales
mencionadas no reflejaran correcciones valorativas de acuerdo a la evolucidn de los -
tipos de interés de marcado, se tomara un precio que iguale ef rendimiento interno de

la inversion a dichos tipos de mercado,




FORALEX, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A,

ia renta fija con vencimiente igual o inferior a sels meses, al precio de adquisicion
incrementade en los intereses devengados correspondientes, que se calcularan de
acuerdo con |a tasa interna de rentabilidad de estas inversiones.

En el caso de inversiones de renta fija con vencimiento superior a seis meses, se
comenzard a aplicar el método de valoracién indicado en e parrafo anterior el dia en
que resten seis meses para el vencimiento, considerande como precto de adgquisicion el

que en ese dia iguale el rendimiento interno de ia inversion al tipo de interés de

mercado.

La adquisicion temporal de actives se registra por el importe efectivo desemboisado en
ta cuenta del activo del balance especificamente habltttada para recoger estas
inversiones. La diferencia entre este vaior y el precio de recompra se pertodifica
diarlamente a efectos del calculo del valor tedrico de la accion mediante adeudo en la

cuenta del active “intereses de la cartera de inversion” y abono simultaneo a la cuenta

de resultados.

La cartera exterior de Estados no participantes de la Unién Econdmica y Monetaria, al
cambio medio oficial del mercado de divisas (fixing) a la fecha del mismo, o en su
defecto, del Gitimo dia habil de mercado anterior a esa fecha. Las diferencias que se

vayan produciendo tanto al alza como a la baja respecto def cambio histdrico se

registran de la siguiente manera:

a) Si proceden de la cartera de inversiones financieras se consideraran como
plusvalias o minusvalias de cartera y se imputaran en la cuenta de pérdidas v
ganancias.

b) Si proceden de débitos o crégitos, las diferencias negativas y positivas se
imputaran a resuftados,

c) Si proceden de la tesoreria, estas diferencias positivas o negativas se abonaran o

cargaran respectivamente al resultade del gjercicio,

Operaciones de compra-venta a plazo y futuros financieros. las operaciones de
compraventa a plazo se contabilizan en el momento de fa contratacién y hasta el
momento del cierre de la posicidn o el vencimiento del contrato o entrada en
valoracion de ta operacion, en las cuentas de riesgo y compromiso, reflejdndose por &l
valor efectivo contratado. Las diferencias de cotizacién se reflejan. diariamente en la

cuenta de pérdidas y ganancias, utilizando como contrapartida la cuents de mdrgenes

a liquidar dentro del activo del balance.

la cartera exterior de Estados participantes en la Union Econdmica v Monetaria se

valoran en euroes.




FORALEX, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL YARIABLE, S.A

Par comparacidn entre el precio de adquisicion y el valor razonable se determinaran
diarfamente las plusvailias vy minusvatias latentes que se reflejan en fa cuenta de
pérdidas v Ganancias. & estos efectas, cuando el valor razonable incluya intereses

devengados, se afadirdn al precio de adquisicion los productos acumulados no

vencidos.

3.2.- Acciones _propias

Las acciones propias se valoran por su precio de adquisicic’m. En la amortizacién y enajenaclén

de las acciones propias se aplican las siguientes regias:

a) La amortizacién de acciones propias dara lugar a la reduccion del capital por el
imparte del nominal de dichas acciones. La diferencia, positiva o negaliva, entre el
precio de adquisicidn y el nominal de las acciones deberd cargarse o abonarse
respectivamente a cuentas de reservas.

b} €n la puesta en circulacion de acciones de las Sociedades de Inversion de Capital
Variable, tendrdn que contabilizarse las diferencias positivas ¢ negativas entre el
precio de adquisicién o enajenacion y el valor nominal o el precio de adquisicion de
dichas acciones, seglin se trate de acciones puestas en circulacion por primera vez

o previamente por la Sociedad, en las cuentas “prima de emisién” en el apartado

de Fondos Propios.

ta compra y venta por la Sociedad de sus acciones propias no estard sujeta a Jas limitaciones
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
autarizacion de fa Junta General, no estan sujetas a Hmites porcentuales sobre el capital social.

1

3.3.- Conversién a eurgs de los saldos en moneda extranjera

Los saldos en maneda extranjera se han convertido a euros por aplicacién de los tipos de
camblo medios oficiales (fixing) del mercado de divisas espaiiol a la fecha de valoracion, o a los
del Gltimo dia habil del mercado anterior a dicha fecha. '

Las diferencias que surgen al comparar este cambio medic con el cambio histdrico, se han

registrado en ia cuenta de pérdidas y gé'nancias, tanto kas positivas como las negativas.

3.4.- Impuesto de Sociedades

para el cdlculo del mismo se han tenido en cuenta las diferencias de caracter permanenie

existentes a nivel fiscal v contable, si las hay, para ajustar el resultado contable del ejercicio.



FORALEX. SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, 5.0,

Una vez ajustado el resultado contable, el impuesto sobre beneficios imputables como gasto al

ejercicio se ha obtenido aphcado el tipo de gravamen del 1%, a la base imponibie fiscal.

3.5.- Imputacion_de Ingresos y Gastas

Determinacion de tos resultados.

1.Se tendran en cuenta los principios contables bdsicos y los criterios de valoracion indicados
en !zs normas anteriores a la hora de determinar los resultados de las instituciones de
inverston colectiva, |

2.Todas las pérdidas por deterioro y ias amortizaciones, constituyen elementos de coste a
incluir como gastos en 1a cuenta de pérdidas y ganancias, no procediendo su contabilizacién

como aplicaciones del resultado de! ejercicio.

3.Los intereses y dividendos de actives financieros devengados con posterioridad al momento
de la adquisicién se reconocerdn como ingresos en la cuenta de pérdidas y ganancias. Los
intereses deben reconocerse utiiizando el método del tipo de interés efectivo y los dividendos

cuando se declare el derecho del soclo a recibirlo,

La periodificacion de los intereses provenientes de [a cartera de actives financieros se
efectuard, cualquiesa que sea su clase, mediante adeudo en fa cuenta de activo intereses de la
Cartera de Inversidn y abono simuitidneo a la cuenta de pérdidas y ganancias, y la
periodificacion de los gastos de financlacidn se efectuard, cualquiera que sea su clase,

mediante abono en cuentas de pasivo y adeudo en la cuenta de pérdidas y ganancias.

En aplicacion del principic de devengo serdn periodificables, los intereses de los activos y
pasivos financieros, de acuerde con ef tipo de interés efectivo. Adicionalmente se périodiﬁcarén
los gastos satisfachos por servicios que se reciban, los gastos de personal, los gastos generales

vy las amortizaciones de mobiliario o enseres; o cualquier otro concepto tanto de gasto como de

ingresc susceptible deello.

Se exceptian del principio anterior los intereses correspondientes a inversiones dudosas,
morosas o en litigio, que se flevardn a Ja cuenta de Pérdidas vy Ganancias en el momento
efactive del cobro. El mismo tratamiento deberdn seguir los Ingresos por alquiler cuyo

reembolso se prevea prohlematico.

3.6.- Valor liquidative de las acciones

Ei valor liquidativo de las acciones se calcula diariamente dividiendo el patrimonio de ia
Sociedad determinado conforme las normas de valoracion establecidas en la circular 6/2008,

en cuanto a los conceptos que lo integran, entre el nimero de acciones en circulacion a al

fecha def calculo,
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4,- DISTRIBUCION DE RESULTADOS

El Consejo de administracion formuda la siguiente propuesta de distribucion de los resultados

del ejercicio 2014:

Base del reparcto Importe
Pérdidas y Ganancias (beneficio) 418.160,04
Reparto )

A reserva tegal 41.816,00
A compensar resultados negativos de

ejercicios anteriores. 58,234,61

A reservas voluntarias o ampliacion capital en su caso 318.109,43

Por su parte, el 29 de mayo de 2014 ia Junta General QOrdinaria, aprobd los resuftados del
ejercicio 2013, acordandose dotar como reserva legal la cantidad de 49,870,563 €, y el resto de

448,837,490 € a compensar pérdidas de ejercicios anteriores.
5.- CARTERA DE INVERSIONES FINANCIERAS

La composicidén de la cartera de inversiones financieras a 31 de diciembre de 2014 y el

movimiento del ejercicio se muestran a continuacion:

| Saldo 371213 Saldo 31/12/14

Carlera interigt ' 1.909:729,10 ' 791.750.36
Valores representutivos de denda 370.302,82 67,604,535
Instrumentos de Patrimonio 1.338.143,00 T22.793.00
tustituciones & inversion Colectiva 1.233,28 1.352.81
Renta Figa

Cartera exterior. g 632.960,411 828.717,61
Hnstrumentos de Patrinonio 032 960.41 663 413,39
instituciones de inversion Colectiva ] 163.303.72
Intereses 47.750,31 1.675.23
Provisiones myersioaes (inane
TOTAL 7.500.439.82] 1.622.143.20f
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£i detatle de los importes reflejados en la cuenta de pérdidas y ganancias por carmbios en el

valor razenable con imputacion en la cuenta de pérdidas y ganancias es el siguienta:

2014 2013

Vayucion del valor rozonable de mstrumentos fAnancicros: 55.025,7 109.018,67

Plusvalias 33.023.71 FO08.67
Minusvatias

Resufiados por enajenacionys de instrumentos financleros: 21503400 31374950

Beneficios por enajenacion de cartera 192.072.60 328.962.29

Péndidas por cnajenacion de vartera

2296140 4778509
6299788

Diferencias posilivas de cambio

Dilerencias aegativas de cambio

Saldo neto en Pérdidas y Canancias 276.059,71 | 422.768,17

Todos los valores integrantes de la cartera de valores de la Sociedad se encuentran
depositados en BANKINTER GESTION DE ACTIVOS, SGIIC,

§.- EFECTIVO Y OTROS ACTIVOS LIQUIDOS EQUIVALENTES

Al 31 de diciembre de 2014, el saldo de este capitulo del balance de situacion adjunto
correspondia  al saldo de las cuentas corrientes mantenidas por ia Socledad en Bankinter
Gestién de Activos SGIIC, por valor de 558.288,94 € (132.388,13 €, en 2013). Estas cuentas

devengan un tipo de interés de mercado,

£n el ejercicio 2014, no se han realizado inversicnes como activos liquidos equivalentes de

adquisicion temporal de actives en deuda piblica. A 31.12.13 el valor por este cancepto era de

0 €.

Se incluyen como efectivos equivalentes asi mismo, los depdsitos en entidades de crédito a la

vista 0 con vencimiento no superior a 12 meses, por valor de 2.381.031,88 €. A 31.i2.13 el

valor por este concepto era 2.354.819,14 €

7.- FONDOS PROPIOS

El movimiento que se ha producido es el siguiente:

i1




FORALEX, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, 5.4,

Saldoa Bajas Adicienes Traspasos Saldea
Cueata Cancepto W01 | (debe) (heber) ) P s
100 Capital socal -3.085.394,48 4,00 3,03 0,30 0.0 -34085.403,51
108 Acdones propias 1.224834.40 1.694.354,41 154502,1 480 0,00 2,192.486,02
1% Prima e emisién -18.906,84 12.682,03 232175 0,00 1,00 45.051,9%
12 Resarva fegal 43531550 140 4937083 0,08 1,00 -485.186,43
111 Reserva voluntaria -1.789.26,57 1,90 100 0,00 2,00 -2.789.368,57
£l Resuitados nagativas elercicos antenares 50707218 080 143,837 4% 08 3,00 §8.23460 |
{29 Resuitado del ajercico -498,703,32 131932652 [ 223798566 | 493.708,32( 040 -418.160,04
-5,096.488,31 | 3.526.863,66 | 350543455 [498.708,32F 6,00 457615088
a) Capital Social Inicial. El capital secial inicial se encuentra fijado en 2.404.050,88

b)

¢}

d)

euros y estd dividido y representado por 798.688 acciones nominativas, de 3,01

euros de valor nominal cada una de elfas, totalmente suscritas y desembolsadas.

Capital estatutario emitido. se encuentra fijado en 681.343,60 euros y esta dividido y

representado por 226.363 acciones nominativas de 3,01 euros de valor nominal

cada una de eilas, totalmente suscritas v desembolsadas.

Capital en circulacién. Al cierre del ejercicio es de 3.085.403,51 euros y esta dividido

y representade por 1.025.051 acciones nominativas de 3,01 euros de valor
nominal cada una de ellas, totalmente suscritas y desembolsadas, y constituye la

suma de capital social inicial v el capital estatutario emitido, menos la autocartera,

Capital estatutario maximo. Estad establecido en 7.211.960 euros, representado por

2.396.000 acciones nominativas de 3,01 euros nominales cada una. Las acciones
no gozan de! dereche preferente de suscripcion en la emisidn o puesta en circulacion
de las nuevas acciones, tal y como establece el articulo 308 de la Ley de Socledades de
Capital y en especial of articulo 32.9 de la t.ey 35/2003, reguladoré de las Instituciones

de Inversidn Colectiva, que entré en vigor el 5 de febrero de 2004,

Al 31 de diciembre de 2014 existlan 106 accionistas, de los cuales ocho persdnas
fisicas poseen individualmente mds del 5% de participacion en ef capital en circulacion

y conjuntamente el 84.70%.

TITULOS %.CAP. NEF/CIF TITULAR

144060 21.71% | 07243352P DE ANDRES RODRIGUEZ. ANA

68851 14,91% | 194938038 CARBONELL BURGUETE. MARIA DESAMPARADOS

iz
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| 66000| _ 9,95% | 51601104Y | RODRIGUEZ GAGO, EMILIO ]
F 64100 3.67% | 00450568K | RODRIGUEZ GIL, GASPAR EMICIANO

( 64100 | 3,67% | 12100254T | FERRERO SALGADO, MARIA LUISA

| 63130 9,52% | 50280937Q | MATEOS DE DIOS, YICENTA

? 50000 7,54 % | 12150752} | DE ANDRES MU/OZ, JESUS .

.T 37869 5.71% | 151416367 | AZQUETA CHURRUCA, JOSE JUAN

MOTA: Estos porcentajes estdn establecidos, como otros aios, en funcion del numero de

acciones en circulacidon. Las emitidas, descontada la autocartera, es decir, sobre 663.162

acciones.

e} Prima de emision. Recoge las diferencias positivas o negativas entre el precio de
cotizacidn o enajenacién v el valor nominal o precio de adquisicidén de dichas acciones,
segin se trate de acciones puestas en circulacién por primera vez o previamente

adquiridas por la Sociedad.

f) Reserva jegal. De acuerdo con el Texto Refundido de fa Ley de Saciedades de Capital,
las sociedades que obtengan beneficio deberdn destinar el 10% del mismo a la reserva

legal hasta que ésta alcance ef 20% del capital social.

g) Accicnes propias .A 31 de diciemnbre de 2014 la Sociedad posee 361.885 acciones en
autocartera. El valor nominal de las acciones adquiridas es de 3,01 euros, equivalente

a 1.089,285,8%uros.

E! movimiento ha sido el siguiente:

Saldo inicial Altas Bajas Saldo final
Acciones propias @ valor
nominal 660.481,29 335.966,62 |- 107.162,02 1.089.285.89
Difprecio adquisic/valor
nominal 563.553,11 644.836,46 |- 10518944 1.103.200,13
Total Acciones propias | 1.224.034,40 | 1.180.803,08 21 2.351,46 2.192.486,02 |

h) Patrimonio neto y valor teérico de la accidn
E| patrimonio neto y valor tedrico a 31 de diciembre de 2014 v 2013 es el siguiente

i3




FORALEX, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

2014 1013
3.085.403.51] 368539448

Capital
49.051,96 13.906.34
435,186,413 435.315.60

Prima de emisidn

Reserva legal

Reserva Voluntaria 2,767, 143,821 2.789.269.57

Reserva plusvalfas ace. Propias 22.123.73

Rdos negativos ejere. Ant. -58.234,61 -307.072,10

Resultado del ejercicin 118.160.04 498,708,312
-2.192.486.021 -1.224.034.40

Accioaes gropias

T 4.576.350,88] 5.096.488,31
1.025.0531 1.0235.048

Telat Patrimonio Nelo

N° Acciones en circulacidn

Valor Tedrico al 31.12.2014 4,463510429]  4,971950884

£l use de las reservas no se encuentra restringido por ninguna circunstancia

8. -~ COMISIONES A PAGAR

La direccién y gestion de la Sociedad son realizadas por BANKINTER GESTION DE ACTIVOS,
Sociedad Gestora de Inversion Colectiva. Por este servicio la Saciedad paga una comisidn del

0,40% del valor efectivo de su patrimonio medio anual devengado de forma trimestral,

Durante &l ejercicio 2014 se han devengado por este concepto 18.933,63 €, que se inciuyen en
el saldo del epigrafe “Servicios exteriores” de [a cuenta de pérdidas y ganancias. A 31.12,13 ¢l

importe pagado por este concepto fue de 19.540.68 €.

9.- CUENTAS DE ORDEN
Capital nominal no suscrito ni en circulacion

Su importe recoge la diferencla entre el capital estatutario maximo y ef capitat inicial mdés el

capital estatutario emitido, (Nota 7}.
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Concepto

impaorte 2014

hnporte 20E3

Nepsdato e valores

- Buses imp negstivas

Capstal nominal no suscritoe

Avales revibidous

Bases imp pres compensar

263.746,29

4.1 36,536,449

430,75

935 602.67

(.00

4.126.565.52

180,75

4.291.783,53

S.073.648,94

L/

i0.- SITUACION FISCAL

De acuerdo con la Ley 35/2003, de 26 de 4 de noviembre de I1IC y la Ley 43/1995 de 27 de
diclembre del Impuesto sobre Sociedades, la Sociedad estd acogida al régimen fiscal

establecide en dicha normativa.

“

£l tipo de gravamen a efectos del Impuesto de Sociedades es del 1%

La constitucién, transformacién en otro tipo de Institucidn de Inversion Colectiva vy
modificacion de las Socledades de inversién gozaran de exencidn en el Impuesto sobre

Transmisiones Patrimoniales vy Actos juridicos Documentados.

La declaracion que la Sociedad espera presentar tras la oportuna aprobacién de las Cuentas

anuales de 2014 es la siguiente:

2014 2013

Resultado contable antes de] 42238383 | 499.221,13
Impuestos ' ' '
Cuota al 19% y Casto Impuesto] - 422384 51281
de Sociedades )
Retenciones y pagos a cuemia 2043555 | 2188120

014
tmpuestv  de  Sociedudes @ . 22.837.96
devolver 2012

Debido a las diferentes interpretaciones que se puedan dar a ciertas normas legales y a los
resultados de las inspecciones que puedan iievarse a cabo en el futuro, podrian existir pasivos
fiscales que no son susceptibles de ser evaluados objetivamente. No obstante, estos posibles
pasivos fiscales no afectarfan de forma significatlva a las cuentas anuales adjuntas.

La Socledad tiene sujetos a inspeccidon por fas autoridades fiscales, los tiltimos cuatro ejercicios

para todos los impuestos que le son de aplicacion.
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i1.- ACONTECIMIENTOS POSTERIORES AL CIERRE

Ante el incrermnento del nimero de accienes en cartera, préximo 3 los limites legales
astablecidos, se hace preciso proceder & 1a capitalizacion de las reservas disponibles de tal
forma que, mediante &l incremento del vator nominal de ias acciones, y simultanea reduccién
de los capitales minimos y maximos estatutarios, se incremente asi mismo el capital de la

sociedad, lo que permitiria atender previsibles operaciones de venta de acciones,

£n este sentido se propone a la Junta realizar las siguientes operaciones:

Una ampliacién de capital de 3.064,902,49 €, con cargo a reservas voluntarias y resultados
del ejercicio, en cuantia de 2.746.763,06 € y 318.109,43 €, respectivamente, en base al
balance a fecha 31 de diciembre de 2014, que es el correspondiente a las Cuenias Anuales
de la sociedad gue deberd ser aprobado por la Junta General an la reunion de aprobacién de
cuentas, y se incorparard, junto con el nforme del auditor, a la escritura de aumento del

capital social.

Como consecuencia det indicado auments, elevar el valor nominal de todas y cada una de as
acciones {epresentathjas det capital social, en la cantidad de DOS EUROS CON MNOVENTA Y
NUEVE CEMTIMOS {2,99 euros) por accién por lo gue las mismas pasarian e TRES FUROS
CON UN CENTIMO (3,01 euros) por accion a SEIS EUROS {6,00 euros} por accidin.

Tras esta operacion de aumento de capital, el capital social inicial de la sociedad queda
fijado en la cifra de cuatro millones setecientos noventa y dos mil ciento veintiocho euros
{4.792.128,00 euros), representado por setecientas noventa y ocho mi seiscienias
ochenta y ocho {798.688) acciones de seis euros (6,00 euras) de valor nominal cada una
de ellas, y ei capital maximo estatutario queda fijado en catorce mitlones trescientos
setenta y sais mil euros {14.376.000,00 euros) representado por dos millones trescientas
noventa y seis mit {2.396,000) acciones de seis suros (5,00 auros) de valor porvnal cada

una de elias. :
Simultaneamente se restablecerian fas cifras de capital inicial ( o lo mas proximo a ellas),

manteniendo el maximo estatutario fijado con anterioridad, con el fin de adecuar dichas
cantidades a fos minimos legates y con objeto de dotar de una mayor liquidez a la sociedad

. para que esta pueda dar contrapartida en caso de posibles ventas de acciones y

manteniendo &l capital suscrito y en circidacion en la cantidad de 6.150.306,00 euros,
representado por 1.025.051 acciones de 6,00 euros de valor naminal cada una

12. OTRA INFORMACION,

{os honorarios v gastos por servicios profesionales prestados por la empresa auditora de las
cuentas anuales del ejercicio 2014 de [a Sociedad ascienden a un importe de  2.165,14 euros,

(2.122,69€, en 2013).

Los Administradores manifiestan que en la contabilidad de la Sociedad no existe ninguna
partida en relacién con informacién sobre medio ambiente gue deba ser incuida como

documento aparte a estas cuentas anuales.
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13.- INFORMACION RELATIVA AL COMSEJO DE ADMIMISTRACION.

Durante el ejercicio 2014 ios miembros del Consejo de Administracion, no han devengado

aingtn importe por ningun concepto.
Informacién exigida por el articulo 225 y ss de la Ley de Sociedades de Capital

conforme al Real Decreto Legislativo 172010, de 2 de julio, por el que se aprueba af Texto
refundido de la Ley de Scciedades de Cagital, los administradores declaran ante la entidad que
no poseen Ainguna participacion en el capital, ni ejercen cargos o funciones en atra saciedad
con el mismo, andlego o complementario género de actividad al que constituye et ohieto social
de la compafifa. Asimismo declaran que no realizan por cuenta propia o ajena, ningun género

de actividad andlogo o comptementario del que constituye el objeto social.

Madrid 24 de febraro de 201%

Ramdn Gonzdlez Oviedo
SECRETARIO/MO CONSEIERG

'y
Cod
R >

B spalfe/ Rodriguez Gl

VOCAL , / vocaL
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FORALEX SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A,

INFORME DE GESTION correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de
2014

Evolucién de los negocios [mercados), situacion de ia Socigdad y evolucidn
previsible

El afio 2014 desde un punto de vista macroecondmico se ha caracterizado por la
confirmacién de la fortaleza de la economia estadounidense, la fragilidad de la economia
europea, el débil cracimiento global y los niveles minimos de inflacion. Desde un punto de
vista geopolitico destacarlamos cdémo han influido negativamente en fos mercados
acontecimientos como el conflicto en Ucrania. Ademads, la actitud de la OPEP ha llevado al
petrdleo a caer un 50%, con las consecuencias tan desestabilizadoras para los paises
exportadores, siendo lo mas preocupante el efecto sobre Rusia. En cuanto al comportamiento
de los mercados, lo mas relevante ha sido los niveles minimos alcanzados por los tipos de
interés de los bonos qubernamentales de los paises desarroftados, la erralica evolucidn de la
renta variable en general y la fortaleza del délar, Todo esto con ios mercados inundados de
liquidez por las poiiticas expansivas de lfos bancos centrales de los principales paises

desarrollados.

Por otro lado, en la sequnda mitad de 2014 hemos asistido a un aumento de la volatilidad en
los mercados, tras unos meses anémalamente franquilos. ta situacion econdmica en Europa
se ha debilitado progresivamente, dentro de su atonia. La inflacidn ha caido a tasas
negativas, por primera vez desde 2009, generando expectativas crecientes de uns
intervencién mas agresiva del Banco Central Europeo en los mercados de deuda.

La economia espafiola ha resistido bastante bien esta ralentizacidn en Europa, registrando
tasas de crecimiente proximas al 2% en la (itima parte del afio, impulsada por la demanda

interna.

Estados Unidos ha registrado crecimientos muy importantes, sobre todo durante los dltimas
meses, con una mejora de la confianza tanto empresarial como del consumidor, una
importante generacion de empleo. Todo ello ha llevado a [a Reserva Federal a acabar con su

* programa de estimulo monetario, que la habia llevado a casi doblar su balanca en los dos

gltimos anos.

Japén ha aplicado un estimuio monstario adicional con la finalidad .de consolidar e
crecimiento y la inflacion. Las elecciones legislativas han dado un nuevo mandato af primer
ministro. Ahora faltar las reformas estructurales que consoliden 1a mejora de expectativas.

£n este entorno, las bolsas han tenido un comportamiento muy desigual, La bolsa espafiola,
tras perder un 5,9% en el sequndo semestre, ha cerrado el afio con apenas una subida del
3,66%. El indice europeo Eurostoxx50 cayd un 2,5% en el segundo semestre dejando la
subida anual en ef 1,20%. La bolsa americana, por el contrario, subié un 5,0% en dicho
semestre y un 11,4% en el conjunto del ailo, y Japén subid un 15,1% en el semestre,




revirtiendo las pérdidas registradas en {a primera mitad de 2614 y cerrando el anc con un
+ 7%,

Uno de los movimientos mas destacados en ef afic 2014 y en particular en la segunda mitad
ha sido la fuerte caida de los precios del petroleo, registrando caidas de entre & 50% vy el
559 de junio a diciembre, El exceso de produccidn mundial, con una contribucion cada vez
mavyor de los Estados Unides, v la debilidad de la demanda tanto europea como de paises
emergentes, han llevado a estas fuertes caidas. '

Por el lado de las divisas, lo mas destacado ha sido la caida de un 12% en el afic del auro
frente al ddtar. Esto ha sido debido a la debilidad de 1a economia europea, la fortaleza de la
americana v la expectativa de auevas actuaciones por parte del BCE. También el ven se
deprecio un 13,7% respecto al ddlar durante este periado,

Por lo que se reflere a los bonos, el afio ha sido muy positive para todos los activos
gubernamentales. Destaca la evolucion positiva de la deuda espanola, con el bono a 10 afos
con una TIR de 1,61% f{frente a 4,15% al cierre de diclembre 2013) v una rentabilidad
acumulada en al afio de mas def 20%. Pero también el bono aleman alcanzé TIR minimas de
su historia en el 0,54% al cierre de diciembre, E! bono americano también ha mejorado,
bajando su rentabilidad 85 pbh. hasta et 2,17%. ‘

Esperamos un 2015 con volatilidad por lo que la cautela en la gestidn voiverd a ser crucial,
como ha ocurrido en 2014.

En 2015 esperamos gue se siga consolidandoe el crecimiento en EE.UU. Ademds, confiamos
en que se recupere la economia europea, sobre todo apoyéndose en la debilidad del euro vy
en los bajos precios del petréleo, aspectos que pensamos tendran repercusiones muy
positivas en nuestra economia v en los resultades de [as empresas europeas. La inflacidn

serd una medida a vigilar que marcara la actuacién de los bancos centrales que, al menos en

Europa y Japdn, seguiran con sus politicas expansivas Hlenando de liquldez los mercados.

Los riesgos este afio pueden venir por el lado econdmico st Europa no se recupera cofno
esperamos o si la economia china se debilita mds de lo previsto. En todo caso, los principales
riesgos son geopoliticos. Asi, seguiremos atentos al conflicto en Ucrania, a ios procesos
electorales europeos con el auge de los partidos populistas y a las consecuencias de la
debilidad del petroleo, sobre todo en la econamia rusa.

" Uso de instrumentos financieros por ia Sociadad

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por la Scdedad (véase Nota § de 1a
Memoria) estd destinado a fa consecucion de su objeto sccial, ajustando sus objetivos vy
politicas de gestidn de {os riesgos de precio, crédito, liquidez v riesgo de flujos de caja de
acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la normativa vigente {Ley 35/2003, Real
Decreto 1.082/2012 vy Circulares correspondientes emitidas por la Comisidn Macional del

Mercado de Valores)

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del eiarcicio 2014

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria.

Investigacidn y desarrollo

Nada que resefiar dado el objeto social de la Sociedad.
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Addquisicion de accionas propias

La Sociedad no ha reaifizado ninguna clase de negocio sobre sus propias acciones a lo largo
del pasado ejercicio 2014, distinto al previsto en su objeto sacial exclusive comao Institucién
de Inversidn Colectiva sujeta a la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instifuciones de
[nversién Colectiva v a la Orden del Ministerio de Economia vy Hacienda, de & de julio de
1993, sobre normas de funcionamiento de las Sociedades de Inversion Colectiva de Capital

Variable.

A 31 de diciembre de 2014, la sociedad tenia 361.889 acc. propias por valor de

- 1,089.285,89 € (véase Mota 7 de la Memoria).

Composicion de cartera

FORALEX , desde su transformacion en SICAY, ha mantenido una politica de i_nversién
basada en ia diversificacidn del riesgo en distintos actives.

La distribucién de activos de la sociedad al 31 de diciembre de 2014 es la siguiente

Epigrafe Valoracidn %% sobre
Patrimonio
ZONA EURO

Renta fija 67.604,83 1,48 |
Renta variable 1.058.999,00 23,12
Fondos 1.352,81 0,03
Liquidez 1.434.500,96 31,33

ZONA NO EURQ |
Renta va;‘fable 327.207,8% 7,15
Fondos 165.303,72 3,61
Liquidez 1.506.494,81 32,91 |
Total valoracion 4.561—,464,02
Deudores y.Acreedores 14.886,86
Total Patrimonio 4.576.350,88

Informacién sobre los aplazamiantos de pago a proveedores en operaciones
comerciales

Mada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria (véase Nota 8}




Propuesta de distribucion de resultados,

Dado que los resultados del ejercicio han sido positivos en cuantia de 418.160,04 €, se
procederd a presentar propuesta de distribucion, y dicho resultade se aplicara en patte a
compensar pérdidas de ejercicios anteriores (58.231,61 €}, el resto de 318.109,43 € 2
reserva voluntaria o amphliacidn de capital en su caso, previa detraccién de la preceptiva

reserva legal. ( 49,870,63€), v

Madrid, a 24 de febrero de 2015

c-\—“”\ézﬁh

Emilio Rodpiguez Gago Ramédn Gonzélez Oviedo

PRESIDENTE ‘ SECRETARIQ/NOCGNSEIERD

José Azgqueta Churruca Jasiis de Andrés Muhoz

VOCAL /VOCAL

DILIGENCIA DE FIRMAS

El Consejo de Administracion de la Sociedad, en su reunién del 24 de febrero de 2015,
formula las presentes Cuentas Anuales (balance de situacidn, cuenta de perdidas vy
ganancias, estado de cambios en el patrimonio neto y memoria) correspondientes al gjercicio
2014, extendidas en 17 hojas, numeradas de la 1 a la 17, y el Informe de Gestion del
ejercicio 2012, extendido en 4 hojas numeradas de 1 a 4, para su aprobacién por ta Junta
General de accionistas, firmando tedos los Consejeros actuales, al final de las Cuentas

Anuales y en esta Gltima hoja en sefial de conformidad , y el Secretario del Consejo en’

todas las hojas.

Ramdn Gonzélez Oviado

PRESIDENTE ‘ : SECRETARIO/NOCONSEIE
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POLITICA DE REMUNERACIONES BANKINTER GESTI(:')N DE ACTIVOS, S.A,,
SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION COLECTIVA

Bankinter Gestion de Activos, S.A., 3.G.1I.C. cuenta con una polftica de remuneracion
a sus empleados compatible con una gestion adecuada y eficaz de los riesgos y con la
estrategia empresarial, los objetivos, los vaiores y los intereses a largo plazo propios y
de las instituciones de inversién colectiva que gestiona. En base a esta politica, el
importe total de remuneraciones a sus empleados durante el gjercicio 2014 ha
ascendido a 1.552.886 euros de remuneracion fija y 617.240 euros de remuneracion
variable, correspondiendo a 31 empleados.

Del importe de la remuneracion total, 274,270 euros han sido percibidos por altos
cargos, de conformidad con la informacién recogida en las Cuentas Anuales de
Bankinter Gestién de Activos, S.A., -S.G.LI.C. correspondientes al ejercicio social
finalizado el 31 de diciembre de 2014, y 212,147 euros por empleados cuya actuacion
tenga una incidencia material en el perfil de riesgo de la l1G.

La politica de remuneraciones aprobada no contempla la transferencia de
participaciones de la lIC en beneficio de aquellas categorias de personal cuyas
actividades profesionales incidan de manera importante en su perfil de riesgo o en los
perfiles de riesgo de las IIC que gestionen.

Este documento no forma parte de las Cuentas Anuales de la Sociedad




