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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

A los accionistas de Ace Global, S.I.C.A.V., S.A.:

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas de Ace Global, S.I.C.A.V., S.A., gue comprenden
el balance a 31 de diciembre de 2015, la cuenta de pérdidas vy ganancias, el estado de cambios
en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

Responsabilidad de los administradores en relacién 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
Ace Global, S.I.C.A.V., S.A., de conformidad con el marco normativo de informacién
financiera aplicable a la entidad en Espafia, que se identifica en la nota 2.a de la memoria
adjunta, y del control interno que consideren necesario para permitir la preparacion de
cuentas anuales libres de incorreccién material, debida a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre las cuentas anuales adjuntas, basada
en nuestra auditoria. Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la
normativa reguladora de la auditorfa 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 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, incluida la valoracién de los riesgos de
incorrecciéon 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 parala
formulacion por parte de la entidad de las cuentas anuales, con el fin de disefiar los
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las circunstancias, y no con
la finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia del control interno de la entidad. Una
auditoria también incluye la evaluacién de la adecuacién de las politicas contables aplicadas
y de la razonabilidad de las estimaciones contables realizadas por la direccién, asi como la
evaluacion de la presentacién de las cuentas anuales tomadas en su conjunto.

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

En nuestra opinidn, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera Ace Global,
S.L.C.A.V., S.A. a 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
informacioén 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

Elinforme de gestion adjunto del ejercicio 2015 contiene las explicaciones que los
administradores consideran oportunas sobre la situacién de la sociedad, la evolucién de sus
negocios 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 verificacién del informe de gestion con el alcance mencionado en este mismo pérrafo y no
incluye la revisién de informacién distinta de la obtenida a partir de los registros contables
de la sociedad.

ERNST & YOUNG, S.L.
(Inscrita en el Registro Oficial de Auditores
de Cuentas con el N° S0530)

ERNST & YOUNG, S.L.
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ACE GLOBAL, S.IL.CAV,, SA.

Balances correspondientes a los ejercicios terminados el 31 de diciembre de 2015y 2014

(Expresado en euros)
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ACTIVO Nota

Activo no corriente
Inmovilizado intangible
inmovilizado material
Bienes inmuebles de uso propio
Mobiliario y enseres
Activos por impuesto diferido

Activo corriente
Deudores 6
Cartera de inversiones financieras 7
Cartera interior
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio
Instituciones de Inversion Colectiva
Depésitos en Entidades de Crédito
Derivados
Otros
Cartera exterior
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio
Instituciones de Inversién Colectiva
Depositos en Entidades de Crédito
Derivados
Otros
Intereses de la cartera de inversion
Inversiones morosas, dudosas o en litigio
Periodificaciones
Tesoreria 8

TOTAL ACTIVO

2015 2014

34.035.836,68 33.038.702,04
307.068,06 276.510,00
31.765.640,43 27.056.774,59
18.032.188,51 15.547.961,12
1.802.036,90 822.465,98
13.276.553,00 12.5652.748,87
2.538.794,30 1.866.557,38
414.804,31 306.188,89
13.585.652,44 11.444.675,69
1.739.762,18 1.660.640,71
682.571,85 788.064,14
10.542.722,35 8.617.770,29
620.596,06 378.200,55
147.799,48 64.137,78
1.063.138,20 5.705.417,45

34.035.836,68

33.038.702,04
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ACE GLOBAL, S.I.CAV,, S A

Balances correspondientes a los ejercicios terminados el 31 de diciembre de 2015y 2014

(Expresado en euros)

PATRIMONIO Y PASIVO

Patrimonio atribuido a participes o accionistas
Fondos reembolsables atribuidos a participes o
accionistas

Capital
Participes
Prima de emision
Reservas
(Acciones propias)
Resultados de ejercicios anteriores
Otras aportaciones de socios
Resultado del ejercicio
(Dividendo a cuenta)
Ajustes por cambios de valor en inmovilizado material
de uso propio
Otro patrimonio atribuido

Pasivo no corriente
Provisiones a largo plazo
Deudas a largo plazo
Pasivos por impuesto diferido

Pasivo corriente
Provisiones a corto plazo
Deudas a corto plazo
Acreedores
Pasivos financieros
Derivados
Periodificaciones

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO

CUENTAS DE ORDEN

Cuentas de Compromiso
Compromisos por operaciones largas de derivados
Compromisos por operaciones cortas de derivados
Otras cuentas de orden
Valores cedidos en préstamo por la Institucién de
Inversién Colectiva
Valores aportados como garantia por la Institucion de
Inversién Colectiva
Valores recibidos en garantia por la Institucion de
Inversion Colectiva
Capital nominal no suscrito ni en circulacién
Pérdidas fiscales a compensar
Otros

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

Nota

10

Nota

11

12

2015

2014

33.862.072,26

32.990.374,74

33.962.072,26 32.990.374,74
20.024.814,00 19.593.882,00
264.688,45 (30.853,01)
13.728.438,90 13.728.438,90
(180.019,94) (203.591,97)
(97.501,18) -
221.652,03 (97.501,18)
73.764,42 48.327,30
53.724,42 48.327,30
20.040,00 -
34.035.836,68 33.038.702,04
2015 2014
1.984.100,00 -
1.884.100,00 -
10.072.687,1.8 10.406.11 8:00

9.975.186,00
97.501,18

10.406.118,00

12.056.787,18

10.406.118,00
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ACE GLOBAL, S.1L.CAV,, SA.

Cuentas de resultados correspondientes a los ejercicios anuales terminados

el 31 de diciembre de 2015y 2014
(Expresado en euros)

g -

Nota 2015 2014
Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - -
Comisiones retrocedidas a la LL.C. - -
Gastos de personal - -
Otros gastos de explotacidon (191.295,19) (178.231,74)
Comisién de gestion 1 (54.334,55) (54.917,90)
Comisién depositario 1 (18.083,14) (16.851,21)
Ingreso / gasto por compensacion compartimento - -
Otros (118.877,50) (106.462,63)
Amortizacion del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -
A.1.) RESULTADO DE EXPLOTACION {191.295,19) (178.231,74)
Ingresos financieros 909.555,40 857.520,63
Gastos financieros (6,02) (3,01)
Variacion del valor razonable de instrumentos financieros (416.394,88) {511.309,76)
Por operaciones de la cartera interior (273.201,89) (561.069,56)
Por operaciones de la cartera exterior (183.985,64) 53.820,51
Por operaciones con derivados - -
Otros 40.792,65 (4.060,71)
Diferencias de cambio (102,33) (34.818,67)
?etengro y resuitado por enajenaciones de instrumentos (78.850,90) (230.658,63)

inancieros

Deterioros - -
Resultados por operaciones de la cartera interior 233.925,65 138.917,29
Resultados por operaciones de la cartera exterior 4.860,90 (16.703,16)
Resultados por operaciones con derivados (405.287,23) (353.206,43)
Otros 87.649,78 333,67
A.2.) RESULTADO FINANCIERO 414.201,27 80.730,56
A.3.) RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 222.906,08 (97.501,18)
impuesto sobre beneficios 13 (1.254,05) -
A.4.) RESULTADOQO DEL EJERCICIO 221.652,03 (97.501,18)
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CLASE 87

ACE GLOBAL, S.I.C.AV,, SA.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2015
(Expresado en euros)

1. NATURALEZAY ACTIVIDADES PRINCIPALES

ACE GLOBAL, S.I.C.AV., S.A en lo sucesivo la Sociedad, fue constituida en Madrid el 22 de abril de
1999. Tiene su domicilio social en la calle Serrano, n® 71 de Madrid.

La Sociedad se encuentra inscrita en el Registro de Sociedades de Inversién de Capital Variable de
la Comisién Nacional del Mercado de Valores (C.N.M.V) desde el 18 de junio de 1999 con el niumero
542, adquiriendo, a efectos legales, la consideracién de Sociedad de Inversion de Capital Variable a
partir de enionces.

La Sociedad tiene por objeto exclusivo la captacién de fondos, bienes o derechos del publico para
gestionarlos e invertirios en bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre
que el rendimiento del inversor se establezca en funcion de los resultados colectivos.

El cddigo CNAE correspondiente a las actividades que constituyen el objeto social exclusivo de las
Sociedades es el 6430.

La gestion y administracién estan encomendadas a Urquijo Gestion, S.A., S.G.LI.C, Sociedad
Gestora, entidad participada al 100% por BanSabadell Inversion, S.A., S.G.LI.C. La entidad
depositaria de la Sociedad es Banco de Sabadell, S.A., dicha Entidad depositaria debe desarrollar
determinadas funciones de vigilancia, supervisién, custodia y administracion para la Sociedad, de
acuerdo con lo establecido en la Orden EHA 596/2008, de 5 de marzo. La Sociedad Gestora y el
depositario pertenecen al mismo grupo econdmico, de acuerdo con las circunstancias contenidas en
el articulo 4 de la Ley del Mercado de Valores.

La Sociedad esté sometida a la normativa legal especifica de las Sociedades de inversion de Capital
Variable, recogida principalmente por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, por el que se
aprueba el Reglamento de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva
y a la restante normativa especifica de las Instituciones de Inversién Colectiva. Los principales
aspectos de esta normativa que le son aplicables son los siguientes:

® El capital minimo desembolsado debera situarse en 2.400.000 euros.

o El capital estatutario maximo no podra superar en mas de diez veces el capital inicial.

® El nimero de accionistas de la Sociedad no podra ser inferior a 100.

° Las acciones representativas del capital estatutario maximo que no estén suscritas o las

que posteriormente haya adquirido la Sociedad, deben mantenerse en cartera hasta que
sean puestas en circulacién por los 6rganos gestores. Las acciones en cartera deberan
estar en poder del Depositario, tal y como se menciona en el articulo 80 del Real
Decreto 1082/2012.

° Los valores mobiliarios y demas activos financieros de la Sociedad no pueden
pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna clase, salvo para servir de garantia de
las operaciones que la Sociedad realice en los mercados secundarios oficiales de
derivados, y deben estar bajo la custodia de las Entidades legalmente habilitadas para el
ejercicio de esta funcion.

-5-
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ACE GLOBAL, S.I.C AV, S A

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2015
(Expresado en euros)

° Se establecen unos porcentajes maximos de obligaciones frente a terceros y de
concentracion de inversiones.

° La Sociedad debe cumplir con un coeficiente minime de liquidez del 1% del promedio
mensual de su patrimonio, que debe materializarse en efectivo, en depdsitos o cuentas a
la vista en el Depositario 0 en otra entidad de crédito si el Depositario no tiene esta
consideracion, o en compraventas con pacto de recompra a un dia de valores de Deuda

Publica.

e La Sociedad se encuentra sujeta a unos limites generales a la utilizacién de
instrumentos derivados por riesgo de mercado, asi como a unos limites por riesgo de
contraparte.

o Obligacion de remitir los estados de informacion reservada que se citan en la Norma 212
de la Circular 3/2008 a la Comision Nacional de Valores en el plazo indicado en dicha
norma.

e Régimen especial de tributacion.

La Entidad depositaria ha percibido una comisién en 2015 y 2014 por la prestacion de servicios del
0,05% anual sobre el patrimonio efectivo diario de la Sociedad.

La Sociedad Gestora ha percibido una comisién en 2015 de 54.334,55 de euros fijos anuales como
remuneracion de los servicios prestados (54.917,90 euros en 2014).

2. BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES

a) Imagen fiel

En cumplimiento de la legislacion vigente, los Administradores de la Sociedad han formulado estas
cuentas anuales con el objetc de mostrar la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera, de
los resultados de sus operaciones y de los cambios en la situacién financiera de la Sociedad del
ejercicio 2015, asi como la propuesta de distribucion de resultados de dicho gjercicio.

Las Cuentas Anuales se han obtenido de los registros contables de la Sociedad y han sido
formuladas de acuerdo con los principios contables y normas de valoracién contenidos en la Circular
3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

Las cifras incluidas en las cuentas anuales estan expresadas en euros, salvo que se indigue lo
contrario.
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ACE GLOBAL, SICAV S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2015
(Expresado en euros)

b) Principios contables y normas de valoracién

En la preparacion de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y normas de
valoracién descritos en la Nota 4. No existe ningun 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.

c) Comparacion de la informacion

A efectos de comparar la informacién del ejercicio anual cerrado al 31 de diciembre de 2015 con la
del ejercicio anterior, se adjuntan las cifras del ejercicio 2014 en el balance de situacion, cuenta de
pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria. Las cifras relativas al
gjercicio 2014 contenidas en estas cuentas anuales se presentan Unicamente a efectos
comparativos.

3. PROPUESTA DE DISTRIBUCION DE RESULTADOS

El Consejo de Administracién propone a la Junta General de Accionistas para su aprobacion la
siguiente distribucion del resultado del ejercicio:

Euros
Base de reparto
Resultado del ejercicio 221.652,03
Propuesta de distribucidn
Reserva legal 22.165,20
Compensacion resultados negativos ejercicios anteriores 97.501,18
Reserva Voluntaria 101.985,65

4. PRINCIPIOS CONTABLES Y NORMAS DE VALORACION APLICADOS

En la elaboracién de las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes al ejercicio 2015 y 2014
se han aplicado los siguientes principios y politicas contables y criterios de valoracién:

a) Empresa en funcionamiento

En la elaboracion de las cuentas anuales se ha considerado que la gestion de la Sociedad continuara
en el futuro previsible. Por tanto, la aplicacién de las normas contables no estd encaminada a
determinar el valor del patrimonio a efectos de su transmision global o parcial ni el importe resultante
en caso de su liquidacion.

No obstante, dada la naturaleza especifica de la Sociedad y su caracter abierto, las normas
contables tendran como finalidad la determinacioén del valor teérico de las acciones.

-8-
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ACE GLOBAL, S.I.C.AV., SA.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2015
(Expresado en euros)

b)

i.

Clasificacién, registro y valoracion de los instrumentos financieros

Clasificacion de los activos financieros

Los activos financieros se desglosan a efectos de presentacién y valoracion en los siguientes
epigrafes del balance de situacion:

Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depésitos a la vista destinados a
dar cumplimiento al coeficiente de liquidez, ya sea en el depositario, cuando éste sea una
entidad de crédito, o en caso contrario, la entidad de crédito desighada 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 valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”:

» Valores Representativos de Deuda: obligaciones y demas valores gque supongan una
deuda para su emisor, que devengan una remuneraciéon consistente en un interés,
implicito o explicito, establecido contractualmente, e instrumentados en titulos o en
anotaciones en cuenta, cualquiera que sea el sujeto emisor.

e 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.

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

e« Depoésitos en entidades de crédito (EECC): depésitos que la Sociedad mantiene en
entidades de crédito, a excepcién de los saldos que se recogen en el epigrafe
“Tesoreria”.

e Derivados: incluye, entre otros, las diferencias de valor en los contratos de futuros y
forwards, las primas pagadas por warrants y opciones compradas, cobros asociados a
los contratos de permuta financiera, asi como las inversiones en productos
estructurados.

e Ofros: recoge, en su caso, las accicnes y participaciones de las entidades de capital -
riesgo reguladas en la Ley 25/2005, de 24 de noviembre asi como importes
correspondientes a otras operaciones no recogidas en {os epigrafes anteriores.

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

-9-



OM3916834

ACE GLOBAL, SI1.C AV, SA.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2015
(Expresado en euros)

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

- Deudores: recoge, en su caso, el total de derechos de crédito y cuentas deudoras que por
cualguier concepto diferente a los anteriores ostente la Sociedad frente a terceros. La
totalidad de los deudores se clasifican a afectos de valoracién como “Partidas a cobrar”. Las
pérdidas por deterioro de las “Partidas a cobrar” asi como su reversion, se reconocen, en su
caso, como un gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe “Deterioro y resultado por
enajenaciones de instrumentos financieros - Deterioros” de la cuenta de perdidas vy
ganancias.

ii. Clasificacion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros se desglosan a efectos de presentacion y valoracion en los siguientes
epigrafes del balance de situacion:

- 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 su valoracion como “Débitos y partidas a pagar”.

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

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

- Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en
otros epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Publicas y los importes
pendientes de pago por comisiones de gestion y depdsito. Se clasifican a efectos de valoracion
como “Deébitos y partidas a pagar”.
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c) Reconocimiento y valoracién de los activos y pasivos financieros

i.  Reconocimiento y valoracion de los activos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Partidas a cobrar”, y los activos
clasificados en el epigrafe “Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su “valor razonable” (que salvo
evidencia en contrario sera el precio de la transaccién), integrando los costes de transaccion
directamente atribuibles a la operacién. Posteriormente, los activos se valoran por su coste
amortizado, contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe “Ingresos financieros” de la
cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés efectivo. No obstante, si el
efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aquellas partidas cuyo importe se
espera recibir en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal. Las perdidas por
deterioro del valor de las partidas a cobrar se calculan teniendo en cuenta los flujos de efectivo
futuros estimados, descontados al tipo de interés efectivo calculado en el momento del
reconocimiento.

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

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

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacion en un
mercado activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En el caso de que no
esté disponible un precio de cotizacién, el valor razonable se corresponde con el precio de la
transaccion mas reciente, siempre que no haya habido un cambio significativo en las
circunstancias econdémicas desde el momento de la transaccién. En este caso, se reflejaran las
nuevas condiciones ulilizando como referencia precios o tipos de interés y primas de riesgos
actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado activo, se aplicaran
técnicas de valoracién (precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacion, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento
actual de otros instrumentos financieros que sean sustancialmente de la misma naturaleza,
modelos de descuento de flujos y valoracidon de opciones, en su caso) que sean de general
aceptacion y que utilicen en la medida de lo posible datos observables de mercado (en particular,
la situacién de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor).

- Valores no admitidos aun a cotizaciéon: su valor razonable se caicula mediante los cambios que
resultan de cotizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes de emisiones
anteriores, teniendo en cuenta factores como las diferencias 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 asimilable por sus caracteristicas financieras, incrementados en una prima o
margen que sea representativo del grado de liquidez, condiciones concretas de la emision,
solvencia del emisor y, en su caso, riesgo pais.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2015
(Expresado en euros)

- Instrumentos de patrimonio no cotizados: su valor razonable se calcula tomando como referencia
el valor teérico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable ajustado
de la entidad participada, 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 vy adquisiciones temporales de activos: su valor razonable se
calcula, de acuerdo al precio que iguale el rendimiento interno de la inversion a los tipos de
mercado vigentes en cada momento, y considerando el riesgo de crédito de la entidad.

- Acciones o participaciones en otras instituciones de inversion colectiva: su valor razonable es el
valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizard el ultimo valor liquidativo
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacién en un mercado organizado o
sistema multilateral de negociacién, se valoraradn a su valor de cotizacién del dia de referencia,
siempre que sea representativo. Para las inversiones en {IC de inversion libre, HIC de lIC de
inversién libre e HIC extranjeras similares, segun el articulo 48.1.j) del RD 1082/2012, se utilizan,
en su caso, valores liquidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados organizados; su valor
razonable es el que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En el caso
de que el mercado no sea suficientemente liquido o se trate de instrumentos derivados no
negociados en mercado organizados o sistemas multilaterales de negociacion, se valoran
mediante la aplicacion de métodos o0 modelos valoracién adecuados y reconocidos en funcion de
las condiciones especificas establecidas en la Circular 6/2010 de la C.N.M.V.

Los activos en los que concurra un deteriorc notorio e irrecuperable de su inversion, se daran de
baja con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

ii.  Reconocimiento y valoracién de los pasivos financieros

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

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Pasivos financieros a valor
razonable con cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable”
(que salvo evidencia en contrario sera el precio de la transaccion) incluyendo los costes de
transaccion directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, los pasivos se valoran por su
valor razonable, sin deducir los costes de transaccién en que se pudiera incurrir en su baja. Los
cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y
ganancias.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2015
(Expresado en euros)

d) Baja del balance de los activos y pasivos financieros

Los activos financieros sé6lo 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 lo adquiere.

e) Contabilizacién de operaciones
i.  Compraventa de valores al contado

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

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversion colectiva, se entiende como
dia de ejecucion el de confirmacién de la operacion, aunque se desconozca el nimero de
participaciones o acciones a asignar. La operacion no se valorard hasta que no se adjudiquen
éstas. Los importes entregados antes de la fecha de ejecucion se contabilizan, en su caso, en el
epigrafe "Deudores” del balance.

ii. ~Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momento de la
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, 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 “Variacion del valor razonable en instrumentos
financieros — Por operaciones con derivados”, dependiendo de si los cambios de valor se han
liquidado o no, se registran las diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en
el valor razonable de estos contratos. La contrapartida de estas cuentas se registra en el
epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior y del activo o del pasivo, segtn su saldo,
del balance de situacién, hasta la fecha de su liquidacion.

iii. Adquisicion temporal de activos
Cuando existen adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesion,
se registran en el epigrafe “Valores representativos de deuda” de la cartera interior o exterior

del balance de situacién, independientemente de cuales sean los instrumentos subyacentes a
los que haga referencia.
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f)

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 (0 exterior)”.

iv. Contratos de futuros, opciones y warrants

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

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

En el epigrafe “Deudores” del activo del balance de situacion se registran, adicionalmente, los
fondos depositados en concepto de garantia en los mercados correspondientes para poder
realizar operaciones en los mismos. El valor razonable de los valores aportados en garantia se
registra, en su caso, en el epigrafe “Valores aportados como garantia por la lIC" de las cuentas
de orden.

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros —
Resultados por operaciones con derivados” o “Variacion del valor razonable en instrumentos
financieros — Por operaciones con derivados”, dependiendo de la realizacion o no de la
liquidacion de la operacién, se registran las diferencias que resultan como consecuencia de los
cambios en el valor razonable de estos contratos. La contrapartida de estas cuentas se registra
en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior del activo o del pasivo, segliin su
saldo, del balance de situacién, hasta la fecha de su liquidacion.

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

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

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 de situacion.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2015
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9) 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 situacion.

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 méximo fijados estatutariamente.

La adquisicion por parte de la Sociedad de sus acciones propias, se registra con signo deudor por €l
valor razonable de la contraprestacion entregada en el epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o
accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Acciones Propias” del
balance de situaciéon. La amortizacién de acciones propias da lugar, en su caso, a la reduccién del
capital por importe del nominal de dichas acciones cargandose/abonandose la diferencia
positiva/negativa, respectivamente, entre la valoracidén 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 de situacion. En este mismo epigrafe, se registran,
en su caso, las diferencias obtenidas en la enajenacion de acciones propias, sin que en ningun caso,
se imputen en la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

h) Reconocimiento de ingresos y gastos

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

i, Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicién
se reconocen, en su caso, contablemente en funcién de su periodo de devengo, por aplicaciéon del
método del tipo de interés efectivo, a excepcidn de los intereses correspondientes a inversiones
dudosas, morosas o en litigio, que se registran en el momento efectivo del cobro. La
periodificacion de los intereses provenientes de la cartera de activos financieros se registra en el
epigrafe “Cartera de inversiones financieras - Intereses de la Cartera de Inversion” del activo del
balance de situacién. La conirapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe “Ingresos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los dividendos percibidos de otras sociedades se reconocen, en su caso, como ingreso en el

epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, en el momento en que nace
el derecho a percibirlos por la Sociedad.
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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 las 1.1.C.” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

l.as comisiones de gestién y de depdsito, asi como otros gastos de gestion necesarios para que la
Sociedad realice su actividad, se registran, segun su naturaleza, en el epigrafe "Otros gastos de
explotacion” de la cuenta de pérdidas y ganancias de acuerdo con el criterio de devengo.

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 "Gastos financieros”
de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta.

iii. ~ Variacién 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, se registra en los epigrafes “Deterioro y resultado por
enajenaciones de instrumentos financieros” y “Variacion del valor razonable en instrumentos
financieros”, segln corresponda, de la cuenta de pérdidas y ganancias de la Sociedad.

iv. Ingresos y gastos no financieros
Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.
i) impuesto sobre Beneficios

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

El impuesto 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, ofras 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 ningin caso y soélo se
reconoceran mediante la compensacion del gasto por impuesto cuando la Sociedad genere
resultados positivos. Las pérdidas fiscales que pueden compensarse, en su caso, se registran en la
cuenta “Pérdidas fiscales a compensar” de las cuentas de orden de la Sociedad.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2015
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Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre; los activos por impuesto
diferido sélo se reconocen si existe probabilidad de ganancias fiscales futuras que permitan la
aplicacion de estos activos. La cuantificacion 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.

) Transacciones en moneda extranjera

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 exiranjera 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 mas representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del Ultimo 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 reconoceran
conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de la valoracion.

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 C.N.M.V.
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5. GESTION DEL RIESGO

La politica de inversidn de la Sociedad, asi como la descripcién de los principales riesgos asociados,
se detallan en el folleto registrado y a disposicion del publico en el registro correspondiente de la
C.N.M.V.

Debido a la operativa en mercados financieros de la Sociedad, los principales riesgos a los que se
encuentra expuesta son los siguientes:

o Riesgo de mercado: representa el riesgo de incurrir en pérdidas debido a movimientos
adversos en los precios de mercado de los activos financieros en los que opera la
Sociedad. Entre dichos riesgos, los mas significativos son los tipos de interés, los tipos
de cambio y las cotizaciones de los titulos que la Sociedad tenga en cartera.

o Riesgo de crédito: se trata del riesgo de que puedan originarse pérdidas potenciales
debidas a cambios en la capacidad ¢ intencion de la contraparte de cumplir sus
obligaciones financieras con la Sociedad.

e Riesgo de liquidez: se produce cuando la Sociedad no puede atender las peticiones de
reembolso de sus participes por encontrarse con dificultades en el momento de realizar
en mercado los activos en cartera.

La Sociedad Gestora tiene establecidos los mecanismos necesarios para controlar la exposicion a los

riesgos de mercado, crédito y liquidez. En este sentido, el control de los coeficientes normativos
mencionados en la Nota 1, anterior, limitan la exposicién a dichos riesgos.

8. DEUDORES

El detalle de este capitulo del activo del balance de situacion a 31 de diciembre es como sigue:

Euros
2015 2014
Depositos en garantia en mercados organizados 190.000,00 -
Administraciones Publicas deudoras (Nota 12) 114.445,70 273.897,65
Otros Deudores 2.612,35 2.612,35
307.058,05 276.510,00
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(Expresado en euros)

7. CARTERA DE INVERSIONES FINANCIERAS

El detalle de la cartera de valores de la Sociedad, por tipo de activo, al cierre del ejercicio, sin
considerar intereses devengados, es la siguiente:

Cartera interior
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio
Instituciones de Inversion Colectiva
Depésitos en Entidades de crédito
Otros

Cartera exterior
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio
Instituciones de Inversién Colectiva
Otros

Total

Euros
2015 2014
1.802.036,90 822.465,98
13.276.553,00 12.652.748,87
2.538.794,30 1.866.557,38
414.804,31 306.188,89

18.032.188,51

15.547.961,12

1.739.762,18 1.660.640,71
682.571,85 788.064,14
10.542.722,35 8.617.770,29
620.596,06 378.200,55
13.585.652,44 11.444 675,69
31.617.840,95 26.992.636,81

Al 31 de diciembre el desglose por plazos de vencimiento de los valores representativos de deuda y
depdsitos en entidades de crédito, es el siguiente:

Vencimiento

Inferior a 1 afio

Comprendido entre 1y 2 afios
Comprendido entre 2 y 3 afos
Comprendido entre 3 y 4 afios
Comprendido entre 4 y 5 afios
Superior a 5 afios

Euros
2015 2014
463.862,34 -
1.182.383,30 520.701,68
1.895.553,44 1.962.405,01
3.541.799,08 2.483.106,69

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, la Sociedad no dispone de depédsitos con entidades de crédito.

A 31 de diciembre de 2015, los intereses de la cartera de inversion ascienden a 147.799,48 euros

(64.137,78 euros en 2014).

El saldo de la Cartera de inversiones financieras denominado en monedas diferentes al euro
asciende a 2.620.210,42 euros a 31 de diciembre de 2015 (2.831.755,47 euros a 31 de diciembre de

2014).
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2015
(Expresado en euros)

8. TESORERIA
A 31 de diciembre de 2015 y 2014 el saldo de este epigrafe del balance de situacion adjunto

corresponde integramente al saldo de las cuentas corrientes mantenidas por la Sociedad en el
Depositario, remuneradas a tipos de interés de mercado.

9. PATRIMONIO ATRIBUIDO A ACCIONISTAS

El detalle de las cuentas que componen el epigrafe “Patrimonio atribuido a Accionistas” a 31 de
diciembre es el siguiente:

Euros
2015 2014
Capital 20.024.814,00 19.593.882,00
Prima de emision 264.688,45 (30.853,01)
Reservas 13.728.438,90 13.728.438,90
(Acciones propias) (180.019,94) (203.591,97)
Resultados de ejercicios anteriores (97.501,18) -
Resuitado del ejercicio 221.652,03 (97.501,18)
33.962.072,26 32.990.374,74

a) Capital Social

En el epigrafe “Capital” del balance se recoge el capital inicial con el que se ha constituido la
Sociedad, asi como la parte del capital estatutario maximo (que reglamentariamente no puede ser
superior a diez veces el capital inicial), que ha sido efectivamente suscrito. A continuacion se detalla
la composicion del saldo de “Capital” al 31 de diciembre:

Euros
2015 2014
Capital inicial 3.000.000,00 3.000.000,00
Capital estatutario 17.024.814,00 16.593.882,00
20.024.814,00 19.593.882,00

Durante el ejercicio 2015 se han emitido 71.822 acciones nominativas de 6 euros de valor nominal
cada una.

-20-



OM391684:

ACE GLOBAL, S.IL.CAV,, S A,

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2015
(Expresado en euros)

La suma del capital inicial mas el capital estatuario emitido equivale a 3.337.469 acciones
nominativas de 6 euros nominales cada una, integramente suscritas y desembolsadas (3.265.647 a
31 de diciembre de 2014), de las cuales 17.513 se encuentran a 31 de diciembre de 2015 registradas
como patrimonio atribuido accionistas en la cuenta de acciones propias (20.000 a 31 de diciembre de
2014). Con fecha 26 de julio de 2000 la Junta General de Accionistas establecié el capital estatuario
maximo en 30.000.000,00 euros. Las acciones de la Sociedad estan admitidas a negociacion en el
Mercado Alternativo Bursatil.

b) Prima de emision

La prima de emision recoge el diferencial existente entre el valor nominal (o el de coste en el caso de
la adquisicién de acciones propias) y el importe obtenido por la colocacién en el mercado de acciones
(nuevas o previamente adquiridas por la Sociedad) puestas en circulacion.

c) Reservas

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

Euros
2015 2014
Reserva legal 1.591.645,84 1.591.645,84
Reserva voluntaria 12.136.793,06 12.136.793,06
13.728.438,90 13.728.438,90

La reserva legal ha sido dotada de conformidad con el articulo 274 de la Ley de Sociedades de
Capital, que establece que, en todo caso, una cifra igual al 10 por 100 del beneficio del ejercicio se
destinara a ésta hasta que alcance, al menos, el 20 por 100 de! capital social. No puede ser
distribuida y si es usada para compensar pérdidas, en el caso de gue no existan otras reservas
disponibles suficientes para tal fin, debe ser repuesta con beneficios futuros.

d) Valor Teodrico

Al 31 de diciembre el valor tedrico de la accion se ha obtenido de la siguiente forma:

Euros
2015 2014
Patrimonio atribuido a participes o accionistas 33.962.072,26 32.990.374,74
Numero de acciones en circulacion 3.319.956 3.245.647
Valor te6rico por accion al 31 de diciembre 10,2297 10,1645
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e) Accionistas

El nimero de accionistas al 31 de diciembre de 2015 es de 148 de los cuales un accionista ostenta
una participacion del 39,18% de la cifra del capital social, superior al 20%, de acuerdo con el articulo
20 del Reglamento de Instituciones de Inversion Colectiva.

El nimero de accionistas al 31 de diciembre de 2014 era de 154 de los cuales un accionista

ostentaba una participacion del 40,08% de la cifra del capital social, superior al 20%, de acuerdo con
el articulo 29 del Reglamento de Instituciones de Inversidén Colectiva.

10. ACREEDORES

El detalle de este capitulo del pasivo del balance de situacion al 31 de diciembre es como sigue:

Euros
2015 2014
Comisiones a pagar 6.067,90 6.067,95
Otros acreedores 47.656,52 42,259,35
53.724,42 48.327,30

11. CUENTAS DE COMPROMISO

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, la Sociedad mantenia las siguientes posiciones en las cuentas de
COMPpPromiso:

Euros

2015 2014

Futuros comprados 1.984.100,00 -
Futuros vendidos

1.984.100,00 -

Los resultados obtenidos durante el ejercicio 2015 y 2014 por las operaciones con derivados se
encuentran registrados en la Cuenta de Pérdidas y Ganancias adjunta en los epigrafes de
“Resultados por operaciones con derivados”.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2015
(Expresado en euros)

12. OTRAS CUENTAS DE ORDEN

El detalle al 31 de diciembre es como sigue:

Euros
2015 2014
Capital nominal no suscrito ni en circulacion 9.975.186,00 10.406.118,00
Pérdidas fiscales a compensar (Nota 13) 97.501,18 -
10.072.687,18 10.406.118,00

13. SITUACION FISCAL

El detalle de los saldos mantenidos con administraciones publicas al 31 de diciembre es el siguiente:

Euros
2015 2014
Corrientes
Administraciones publicas deudoras (Nota 6) 114.445,70 273.897,65
Administraciones publicas acreedoras (10.996,55) (10.395,00)

La Sociedad esta acogida al régimen fiscal establecido en el Real Decreto Legislative 4/2004, de 5 de
marzo por el que se aprueba el texto refundido de la Ley del Impuesto sobre Sociedades y al resto de
la normativa fiscal aplicable, tributando al 1%.

De acuerdo con la legislacién vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente
liquidados hasta que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las autoridades
fiscales o haya transcurrido el plazo de prescripcion de cuatro afios. Al 31 de diciembre de 2015, la
Sociedad tiene abiertos a inspeccion por las autoridades fiscales todos los impuestos principales que
le son de aplicacién para los ejercicios no prescritos.

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, en el epigrafe “Deudores” del balance se recogen saldos
deudores con la Administracién Publica en concepto de retenciones y pagos a cuenta del impuesto
sobre beneficios.

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014 las diferencias entre el resultado contable antes de impuestos y la

base imponible del Impuesto sobre beneficios, corresponden a las bases imponibles negativas de
ejercicios anteriores.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2015
(Expresado en euros)

A 31 de diciembre de 2015 y 2014 no existen deducciones pendientes de aplicar de ningun tipo.

Conforme a las declaraciones del Impuesto de Sociedades del ejercicio 2014 presentadas y al
célculo estimado para 2015, la Sociedad dispone de siguientes bases imponibles negativas a
compensar contra eventuales beneficios fiscales futuros:

Euros
Afo de origen 2015 2014

2014 - (97.501,18)
- (97.501,18)

14. OPERACIONES CON PARTES VINCULADAS

La Sociedad realiza operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67 de la Ley 35/2003 y
sucesivas modificaciones y los articulos 138 y 139 del Real Decreto 1082/2012. Para ello, los
Administradores de la Sociedad han adoptado procedimientos para evitar conflictos de interés y
asegurarse de que las operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo de la Sociedad y a
precios de mercado. Segun lo establecido en la normativa vigente al 31 de diciembre de 2015y 2014,
los informes periddicos registrados en la Comisién Nacional del Mercado de Valores, incluyen, en su
caso, informacion sobre las operacicnes vinculadas realizadas, fundamentalmente, comisiones por
liguidacion e intermediacion, 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.

15. INFORMACION RELATIVA AL CONSEJO DE ADMINISTRACION

Salvo por el importe de 101.999,75euros abonados al Consejerc Delegado de la Sociedad, durante el
ejercicio 2015 (98.733,62 euros a diciembre 2014), los miembros del Consejo de Administracion no
han devengado ningun otro importe en concepto de sueldo o cualquier otro tipo de remuneracion. A
31 de diciembre de 2015 los saldos a cobrar con la Sociedad ascienden a 8.070,11 euros (8.070,36
euros a 31 de diciembre de 2014),

Durante el ejercicio 2015 y 2014, los miembros del Consejo de Administraciéon no han realizado con
la Sociedad operaciones ajenas al trafico ordinario o en condiciones distintas a las de mercado.

Informacion exigida por el articulo 229 de la Ley de Sociedades de Capital

Al cierre del ejercicio 2015 los Administradores de la Sociedad no han comunicado a los demas
miembros del Consejo de Administracion situacién alguna de conflicto, directo o indirecto, que
pudieran tener (ellos o sus personas vinculadas) con el interés de la Sociedad.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicic anual terminado el 31 de diciembre de 2015
(Expresado en euros)

16. INFORMACION SOBRE MEDIO AMBIENTE

Al tratarse de una entidad que por sus peculiaridades no dispone de empleados ni oficinas, y que
estd gestionada por una Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, los temas
relativos a la proteccion del medio ambiente y la seguridad y salud del trabajador aplican
exclusivamente a dicha Sociedad Gestora.

17. OTRA INFORMACION
a) Honorarios de auditoria

Los honorarios de auditoria correspondientes al ejercicio anual terminado en 31 de diciembre de
2015 han ascendido a 3 miles de euros (3 miles de euros al 31 de diciembre de 2014), con
independencia del momento de su facturacion. Asimismo, durante el ejercicio 2015 y 2014 no se ha
prestado ningln otro servicio por la sociedad auditora ni por otras sociedades vinculadas a ella.

b) Informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposicién adicional tercera. «Deber
de informacion» de la Ley 15/2010, de 5 de julio:

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

18. HECHOS POSTERIORES

Desde el cierre del ejercicio hasta la formulacién por el Consejo de Adminisiracion de esta Sociedad
de estas Cuentas Anuales, no se ha producido ningin hecho significativo digno de mencion.
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Informe de gestion del ejercicio 2015

Evolucion de mercados

Entorno global y de los mercados de capitales en 2015

La economia mundial tiene un crecimiento modesto en 2015. El afio estd marcado por nuevos
episodios de inestabilidad politica y geopolitica y por un comportamiento mas erratico de los mercados
financieros. En el ambito politico, destaca la importante incertidumbre generada alrededor de Grecia
durante la primera mitad del ejercicio. El nuevo Gobierno de Syriza, tras las elecciones de enero, entra
en un duro proceso de negociacion con los acreedores internacionales sobre los términos del programa
de ayuda financiera. Estas negociaciones se complican hasta tal punto que Grecia convoca un
referéndum para decidir si aceptaba la condicionalidad impuesta en el programa de rescate. Ademas, el
Banco Central Europeo (BCE) tiene congelada la liquidez de emergencia concedida a la banca griega y
se produce una importante salida de depésitos bancarios que requiere el establecimiento de controles de
capitales. En este contexto, Grecia es el primer pais desarrollado en incumplir sus obligaciones
financieras con el FMI y surgen importantes dudas sobre su permanencia en la zona euro. Al final, se
acuerda un tercer rescate internacional a Grecia ligado a una importante condicionalidad, reduciéndose
la inestabilidad en torno al pais heleno, y se celebran nuevas elecciones generales el 20 de septiembre
en las que de nuevo sale vencedor Syriza. En Reino Unido, el Partido Conservador gana las elecciones
generales con mayoria absoluta, que implicara la celebracion de un referéndum sobre la permanencia
del pais en la Unidn Europea antes de finalizar 2017. En Portugal, tras las elecciones generales se pone
de manifiesto la dificultad de formar gobierno, que finalmente es asumido por el Partido Socialista gracias
al apoyo de las formaciones de izquierda, a pesar de obtener menos votos que el partido conservador.
En Espaiia, las elecciones generales del 20 de diciembre se saldan con una victoria del PP, aunque
seran necesarios pactos para formarse gobierno. Por otra parte, se sigue trabajando en el proceso de
Unién Bancaria, con la propuesta por parte de la Comisidén Europea de crear un Mecanismo de Garantia
de Depositos Europeo, y progresa la creacion de la Union del Mercado de Capitales con la publicacion
del Plan de Accidn hasta 2017. En geopolitica, el conflicto en Ucrania cede protagonismo a la crisis de
los refugiados en Europa y a la creciente tension en torno a Siria, especialmente tras los atentados
reivindicados por el Estado Islamico en Paris.

En el verano hay abruptos movimientos en los mercados financieros globales a raiz de las dudas
sobre el crecimiento en China tras la devaluacién del yuan y ante la expectativa de la primera subida en
nueve afios del tipo de interés rector en Estados Unidos. La evolucion es especialmente negativa en las
divisas, las bolsas y la deuda corporativa de paises emergentes, con caidas parecidas a episodios
histéricos de crisis financieras.

La economia estadounidense presenta unas pautas de crecimiento similares a las de 2014 y el
mercado laboral avanza en su proceso de normalizacion. La fortaleza del dolar y la menor actividad en el
sector de extraccion de petréleo afecta negativamente a la economia. La actividad de la zona euro tiene
una evolucion mas positiva, a pesar de la incertidumbre en torno a Grecia, apoyada por la depreciacion
del euro, el menor precio del crudo y el reducido coste de financiacion. En Reino Unido, la economia
acredita una evolucién favorable soportada por el buen comportamiento del mercado laboral, aunque
con dinamicas de crecimiento menores que en 2014. La economia japonesa muestra debilidad y cae el
Producto Interior Bruto (PIB) en el segundo trimestre.
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Los paises emergentes crecen menos que en 2014 afectados por unas condiciones de financiacion mas
restrictivas, los reducidos precios de las materias primas y la desaceleracion estructural de China, que
se enmarca dentro de su proceso de cambio de modelo productivo. China avanza en ambitos como la
liberalizacion financiera y las autoridades adoptan medidas para limitar el deterioro de la actividad. En
América Latina, la situacién econdmica se deteriora en Brasil, en un contexto de inestabilidad politica y
elevados desequilibrios fiscales y por cuenta corriente, y el crecimiento de la economia en México es
moderado vy ligeramente superior al de 2014. En Europa del Este, el conflicto de Ucrania afecta a la
contraccidn econémica y la crisis financiera en Rusia, especialmente en la primera mitad de afio.

La economia espaiiola consigue una evolucidn muy favorable, destacando en positivo dentro de la
zona euro con un crecimiento en el afio superior al +3%, algo que no se veia desde 2007. La demanda
doméstica es la principal fuente de crecimiento y las exportaciones tienen un notabie dinamismo. La
actividad se beneficia de los reducidos precios del crudo, del menor esfuerzo fiscal y de unas favorables
condiciones de financiacion. El buen tono de la actividad econdémica se refleja en el mejor
comportamiento del mercado de trabajo, con un aumento de la ocupacion neta y un nuevo retroceso de
la tasa de paro. El déficit pablico sigue bajando, aungue la Comisién Europea estima que se habra
situado en 2015 por encima del objetivo del 4,2% del PIB.

La inflacion se sitla en niveles reducidos, alejada de los objetivos de politica monetaria en las
principales economias desarrolladas, presionada a la baja por los bajos precios del crudo y de las
materias primas en general. En este sentido, el precio del petréleo registra minimos de mas de una
década, lastrado por aspectos como la falta de ajuste de la oferta ante una demanda débil. El
componente subyacente de las inflaciones, es decir los precios sin alimentos y energia, tienen un mejor
comportamiento que el indice general.

La politica monetaria de los principales bancos centrales es acomodaticia. En la zona euro, el BCE
amplia en marzo su programa de compra de activos privados para adquirir también deuda publica.
Este nuevo programa incorpora compras mensuales de activos por un importe de 60 mil millones de
euros y en la reunién de diciembre se prolonga seis meses y se reduce el tipo marginal de depésito
hasta el -0,30%. lLa politica monetaria del BCE lleva al tramo corto de la curva alemana a
permanecer en terreno negativo durante todo el afio y la rentabilidad del bono aleman a dos afios se
sitiia en niveles minimos histéricos. La Reserva Federal de Estados Unidos (Fed) aumenta el tipo
de interés de referencia en diciembre por primera vez en nueve afios, hasta el rango entre el 0,25% y
el 0,50%. La mejora en las condiciones del mercado laboral apoya esta decision. El Banco de
Inglaterra mantiene el tipo rector en el 0,50% vy el stock de activos adquirido bajo su programa de
compras en 375 mil millones de libras. El Banco Central de Japén mantiene los volimenes de
compras mensuales de activos y en la reunién de diciembre modifica cualitativamente algunas de las
caracteristicas del programa de compra de activos para facilitar su implementacion.

Las rentabilidades de la deuda publica a largo plazo son muy reducidas en Estados Unidos y en
Alemania, cerrando el afio en niveles soélo ligeramente superiores a los de 2014. Estos activos
encuentran apoyo en las reducidas inflaciones, el caracter acomodaticio de las politicas monetarias y
las dudas sobre el crecimiento econdmico global. La rentabilidad del bono aleman registra niveles
minimos historicos en el mes de abril, apoyado en el inicio del programa de compras del BCE y en la
incertidumbre en torno a Grecia. La rentabilidad del bono aleman a 10 afos, tras situarse cerca del
0%, experimenta un importante e histdrico movimiento al alza explicado en parte por las dinamicas
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del propio funcionamiento del mercado de deuda publica. Este movimiento se va disipando
parcialmente a lo largo de {a segunda mitad de afio.

El euro se deprecia de forma destacable frente al dolar y la libra esterlina, principalmente en el primer
trimestre coincidiendo con el anuncio del programa de compra de deuda publica por parte del BCE. El
yen termina el afio en niveles similares a los de 2014 frente al dolar. Las salidas de capitales de la
economia japonesa, en un contexto en que diversos inversores domésticos diversifican sus carteras
para dar un mayor peso a los activos extranjeros, ejercen presiones depreciatorias sobre el yen. Sin
embargo, durante la inestabilidad financiera del verano, el yen actta de activo refugio y se aprecia.

Los indices bursatiles europeos cuentan con el apoyo de las medidas de politica monetaria del BCE.
Durante el verano, las bolsas en Europa y en Estados Unidos se ven severamente castigadas ante las
dudas sobre el crecimiento econdmico global. En el conjunto del afio, el Standard & Poor’'s 500 aumenta
en euros mas de un +10%, aunque esta revalorizacion se explica exclusivamente por la apreciacion del
délar. En Europa, el EURO STOXX 50 avanza cerca de un +4%, pero con un comportamiento
heterogéneo por paises. Asi, el IBEX 35 finaliza por debajo de los niveles de 2014, con una caida
alrededor del -7%, mientras que el DAX aleman, a pesar del escandalo de los motores diésel de
Volkswagen, registra un avance cercano al +10%.

Los mercados financieros de los paises emergentes tienen una elevada volatilidad y son penalizados
en el verano, con fuertes depreciaciones cambiarias y una abrupta caida de la bolsa en China. Esta
volatilidad esté relacionada con las dudas respecto al alcance de la desaceleracion econdmica en China,
la inestabilidad politica en algunos paises, los reducidos precios de las materias primas y las
preocupaciones respecto a una posible subida del tipo de interés de referencia en Estados Unidos. En
este contexto de fuertes depreciaciones cambiarias, algunos bancos centrales se ven forzados a
incrementar los tipos de interés oficiales para evitar un desanclaje de las expectativas de inflacién. Por
su parte, Standard & Poor's y Fitch retiran el grado de inversidén a la deuda soberana de Brasil en
moneda extranjera, nivel que mantenian desde 2008.

Perspectivas para 2015

El crecimiento de la economia mundial se espera que sea moderado en 2016 y sobre unas bases
poco sélidas. Se vera limitado por el proceso de desapalancamiento de las economias emergentes,
el menor dinamismo del comercio internacional y un entorno financiero complejo. Se prevé que la
inflacién permanezca contenida y todavia lejos de los objetivos de los bancos centrales de las
principales economias desarrolladas. En este contexto, las autoridades monetarias previsiblemente
mantendran unas politicas relativamente acomodaticias.

Se espera que la economia de Estados Unidos crezca a un ritmo en torno a su potencial. En la
zona euro, la politica del BCE ayudara a contrarrestar la pérdida de impulso de la actividad a raiz de
la situacioén en las economias emergentes. En Reino Unido, el contexto politico serd uno de los
principales focos de atencion. En particular, destaca la incertidumbre en torno al referéndum sobre la
permanencia de Reino Unido en la Unién Europea, que podria acabar celebrandose en 2016.

En las economias emergentes, se espera que la desaceleracion estructural de la economia de China
tenga continuidad, algo necesario para transitar a un modelo de crecimiento mas eficiente y
sostenible. América Latina se postula como una region especialmente vulnerable, mientras que en
Europa del Este los riesgos proceden mas del ambito politico (Turguia) y/o geopolitico (Rusia).
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Las bolsas estaran atentas a la evolucion de los precios de las materias primas, sobre todo del
petroleo, a las diferentes politicas monetarias de los principales bancos centrales y a la situacion de
la economia china e incorporaran sus impactos a las cotizaciones.

Evolucién de ACE Global, S.I.C.A.V., durante 2015

Se configura como una Sociedad de Inversiéon de Capital Variable con vocacién inversora global,
tendente a la constitucién de una cartera diversificada y adaptada a las expectativas de la propia
SICAV.

Las expectativas de la puesta en marcha del programa de politica monetaria no convencional, por
parte del BCE provocé durante el primer trimestre del afio una fuerte caida en las rentabilidades de
los bonos de los gobiernos europeos, en el caso del bono aleman a 10 afios hasta niveles cercanos a
0%. Ello provoco que la prima de riesgo del bono espafiol respecto a la alemana cayera a un minimo
de 90 p.b. durante el primer trimestre del afio pasado. Posteriormente se increment6 la volatilidad en
los mercados provocada por los problemas politicos en Grecia y las dudas respecto a la evolucién de
la economia global debido a las dudas respecto a la evolucién de la economia China. Ello tuvo como
consecuencia fuertes caidas en las materias primas y en el petrélec que afectdé fundamentaimente a
los paises emergentes, todo ello durante el segundo trimestre del afio. A partir del siguiente trimestre
se tranquilizé la situacién ante las promesas lanzadas por el BCE de adoptar medidas adicionales de
politica monetaria y al retrasarse la subida de tipos por parte de la FED hasta el cuarto trimestre ante
ta situacion de la economia China. El problema para los bancos centrales es que no conseguian su
principal objetivo al implementar las compras de activos, que era incrementar las expectativas de
inflacion, y que no consiguieron por la caida de las materias primas y de los precios del petrdleo. La
prima de riesgo de Espafia se movid en un rango entre 90 p.b. y 160 p.b acabando el afio en niveles
ligeramente superiores a los de inicio de afio. La Reserva Federal comenzé a normalizar su politica
monetaria en Diciembre con una subida de 25 p.b. que no afecto excesivamente a la renta fija debido
a las dudas respecto al crecimiento global, en general aplanamientos de las curvas de tipos de
interes.

Las inversiones en los mercados de Renta Variable se han ido acomodando a las distintas
condiciones del mercado durante el afio 2015 en un afio muy alcista en el primer trimestre, correctivo
en el segundo y tercer trimestre, y de fuerte volatilidad en el cuarto trimestre. La fuerte subida del
mercado en el primer trimestre se basd en una serie de factores positivos ( crecimiento econémico
mundial, apoyo bancos centrales, recuperacion beneficios empresariales, caida del petréleo); sin
embargo, a partir del segundo trimestre las Bolsas han iniciado una senda correctiva con un
incremento de la volatilidad al pesar mas una serie de factores negativos ( situacion en Grecia,
desaceleracion economica paises emergentes, dudas sobre crecimiento China, subida de tipos en
Estados Unidos y fuerte calda precio materias primas). De acuerdo con lo anterior, el perfil de la
cartera de renta variable ha sido mas ciclico en la primera parte del afio y mas defensivo en el
segundo semestre aunque en ambos casos la visibilidad ventas y beneficios y el bajo endeudamiento
han sido los criterios seguidos en la seleccion de compariiias. Geograficamente, la cartera se ha
concentrado principalmente en titulos de compafiias europeas y norteamericanas. Se ha mantenido
una exposicion a Japén durante todo el afio debido a la mejora de expectativas y se ha iniciado una
exposicibn a mercados emergentes en la Ultima parte del aflo ante dado el incremento de las
expectativas de retornos en 2016.
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La revalorizacidn acumulada de la Sociedad en el afio 2015 ha sido del 0,64%
Gastos de I+D y Medio Ambiente
A lo largo del ejercicio no ha existido actividad en materia de investigacion y desarrolio.

En la contabilidad de la Sociedad correspondiente a las cuentas anuales del ejercicio 2014 no existe
ninguna partida que deba ser incluida en el documento aparte de informacién medioambiental
previsto en la Orden del Ministerio de Justicia de 8 de octubre de 2001.

Acciones propias

La Sociedad no ha realizado ninguna clase de negocio sobre sus acciones propias a lo largo del
pasado ejercicio 2014, distinto al previsto en su objeto social exclusivo como Institucion de Inversion
Colectiva sujeta a la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, reguladora de las Instituciones de Inversion
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.

Acontecimientos posteriores al cierre al 31 de diciembre de 2015

Desde el cierre del ejercicio al 31 de diciembre de 2015 hasta la fecha de este informe de gestion, no
se han producido hechos posteriores de especial relevancia que no se sefialen en la Memoria.
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Formulacién de las cuentas anuales

Reunidos los Administradores de ACE GLOBAL, SI.C. AV, S A, en fecha 7 de marzo de 2016, y en
cumplimiento de la legislacion vigente, proceden a formular las cuentas anuales y el informe de
gestion del ejercicio comprendido entre el 1 de enero y el 31 de diciembre de 2015, las cuales vienen
constituidas por los documentos anexos que preceden a este escrito, los cuales han sido extendidos
en papel timbrado del Estado, con numeracion correlativa e impresos por una cara, conforme a
continuacion se detalla:

a) Balance de situacion al 31 de diciembre de 2015, Cuenta de pérdidas y ganancias y Estado
de cambios en el patrimonio neto correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2015.

b) Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2015.

c) Informe de gestién del ejercicio 2015.

D. Ignacio Soto Palacios Dfa. Maria Pilar Palacios Lépez
Presidente Consejera

Dna. Elena Soto Palacios
Consejera
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Formulacién de las cuentas anuales

Reunidos los Administradores de ACE GLOBAL, S.I.C.A.V,, S.A,, en fecha 7 de marzo de 2016, y en
cumplimiento de la legislacion vigente, proceden a formular las cuentas anuales y el informe de
gestion del ejercicio comprendido entre el 1 de enero y el 31 de diciembre de 2015, las cuales vienen
constituidas por los documentos anexos que preceden a este escrito, los cuales han sido extendidos
en papel timbrado del Estado, con numeracidn correlativa e impresos por una cara, conforme a
continuacion se detalla:

a) Balance de situacion al 31 de diciembre de 2015, Cuenta de pérdidas y ganancias y Estado
de cambios en el patrimonio neto correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2015.

b} Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2015.

c) Informe de gestidn del ejercicio 2015.
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