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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES
Al Consejo de Administracién de Renta 4 Gestora, S.G.LLC,, S.A.

Informe sobre las cizentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas del fondoe True Value, F.I., que comprenden el balance
de situacién a 31 de diciembre de 2014, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el
patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

Responsabilidad de los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo en relacién con las
cuentas anyales

Los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo 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 True Value, F.L, de conformidad con el marco normativo de informacion financiera
aplicable al Fondo en Espafia, que se identifica en la Nota 2 de la memoria adjunta, y del controel
interno que consideren necesario para permitir la preparacién de cuentas anuales libres de
incorreccidén material, debida a fraude o error.,

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre las cuentas anuales adjuntas basada en nuestra
auditoria, Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la
auditoria de cuentas vigente en Espafia. Dicha normativa exige que cumplamos los requerimientos de
ética, asi como que planifiquemos y ejecutemos la 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 incorreccion material en las
cuentas anuales, debida a fraude o error. Al efectuar dichas valoraciones del riesgo, el auditor tiene en
cuenta el control interno relevante para la formulacién por parte de la Sociedad Gestora de las cuentas
anuales del Fondo, con el fin de disefiar los procedimientos de auditoria que sean adecuados en
funcibn de las cireunstancias, y no con la finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia del control
interno del Fonde. Una auditoria también incluye la evaluacion de la adecuacién de las politicas
contables aplicadas y de 1a razonabilidad de las estimaciones contables realizadas por la direceién de la
Sociedad Gestora del Fondo, asi como la evaluacion de 1a 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 nuesira opinioén de auditoria.

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L., Torre PwC, P° de la Castellana 259 B, 28046 Madrid, Espafia
Tel.: +34 015 684 400 / +34 902 021 111, Fax: +34 913 083 566, www.pwe.com/es 1

R. M. Madrid, hoja 87.25G-1, folio 75, tomo 9.267, libro 8.054, seccidén 3°
inscrita en el R.C.A.C. con el nimero 50242 - GiF: B-79 031290
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Opinién

En nuestra opini6n, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera del fondo True Value, F.1., a 31 de diciembre de
2014, asi como de sus resultados correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, de
conformidad con el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacién y, en
particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios ;

El informe de gestién adjunto del ejercicio 2014 contiene las explicaciones que los Administradores de
la Sociedad Gestora consideran oportunas sobre la situacién del Fondo, la evolucién de sus negocios y
sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la
informacion contable que contiene el citado informe de gesti6n concuerda con Ia de las cuentas
anuales del ejercicio 2014. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de
gestién con el aleance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revisién de informacién
distinta de la obtenida a partir de los registros contables del Fondo,

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L.
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True Value, F.i.

Balances de situacion al 31 de diciembre de 2014 y 2013

{Expresados en euros)

ACTIVO 2014 2013
Activo no corriente - -
Inmovilizade intangible - -
Inmovilizado material - -
Bienes inmuebles de usa propio - “
Mobiliario y enseres - -
Activos por impuesto diferido - -
Activo corriente 4 629152,49 300 000,00
Deudores 51 180,41 -
Cartera de inversiones financieras 4 528 673,98 -
Cartera interior 316 007,45 -
Valores representativos de deuda 268 000,00 -
Instrumentos de patrimonio 62,40 -
Instituciones de Inversidon Colectiva 47 945,06 -
Depdsitos en Entidades de Crédito - -
Derivados - -
Otros - “
Cartera exterior 4 212 666,31 -
Valores representativos de deuda - -
Instrumentos de patrimonio 4 159 584,38 -
Instituciones de Inversién Colectiva - -
Depasitos en Entidades de Crédito - -
Derivados 53 081,93 -
Otros - -
Intereses de la cartera de inversion 0,22 -
Inversiones morosas, dudosas o en litigio - -
Periadificaciones - -
Tesoreria 49 298 10 300 000,00
TOTAL ACTIVO 4629 152,49 300 000,00

Las Notas 1 a 13, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del balance al 31 de

diciembre de 2014,




True Value, F.1.

Balances de situacién al 31 de diciembre de 2014 y 2013
(Expresados en euros)

PATRIMONIO Y PASIVO

2014

2013

Patrimonio atribuido a participes o accionistas

Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas

4 506 761,28

4 506 761,28

299 076,12

200076,12

Capital

Participes

Prima de emisién

Reservas

(Acciones propias)

Resultados de ejercicios anteriores
Ofras aportaciones de socios
Resultado del ejercicio

(Dividendo a cuenta)

Ajustes por cambios de valor en inmovilizado material de uso propio
Otro patrimonic 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

3986 511,38

520 249,90

122 391,21

104 372,71

18 018,50

300 000,00

(923,85;)

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO

4 629 152,49

300 000,00

CUENTAS DE ORDEN

2014

2013

Cuentas de compromiso
Compromisos por operaciones largas de derivados
Compromisos por operaciones cortas de derivados

Ofras cuentas de orden
Valores cedidos en préstamo por [a IC
Valores aportados como garantia por fa [IC
Valores recibidos en garantia por la lIC
Capital nominal no susciito ni en circulacién
Pérdidas fiscales a compensar
Otros

8 483 365,92
6 066 145,92
2417 220,00

923,88

923,88

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

8 484 289,80

Las Notas 1 a 13, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del balance al 31 de

diciembre de 2014.




True Value, F.L

Cuentas de pérdidas y ganancias correspondientes al ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2014 y al periodo comprendido entre el 26 de noviembre de

2013 y el 31 de diciembre de 2013
(Expresadas en euros)

2014 2013
Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - -
Comisiones retrocedidas a la Institucién de Inversion Colectiva - -
Gastos de personal - -
Otros gastos de explotacion (94 475,73) {823,88)
Comisién de gestidn (86 841,21) {121,85)
Comisién de depositario (2971,23) (9,02}
Ingreso/gasto por compensacion compartimento - -
Otros (4 663,29) (793,01}
Amortizacion del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -
Resultado de explotacion (94 475,73) {923,88)
Ingresos financieros 38 032,08 -
Gastos financieros (6 409,31) -
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros 670 410,11 -
Por operaciones de la cartera interior (2 065,61) -
Por operaciones de [a cartera exterior 688 443,43 -
Por operaciones con derivados (15 967,71) -
Otros - -
Diferencias de cambio (21711,48) -
Deterioro y resultado por enajenacicnes de instrumentos financieros (60 350,05) -
Deterioros - -
Resultados por operaciones de la cartera interior (8 170,12) -
Resultados por operaciones de la cartera exterior 114 962 95 -
Resultados por operaciones con derivados (167 142,88) -
Otros - -
Resultado financiero 619 971,35 -
Resultado antes de impuestos 525 495,62 {923,88)
Impuesto sobre heneficios (5245,72) -
RESULTADO DEL EJERCICIO 520 249,90 {923,88)

Las Notas 1 a 13, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante de la cuenta de
pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2014.
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True Value, F.L

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual ferminado el 31
de diciembre de 2014
(Expresada en euros)

1.  Actividad y gestion del riesgo
Actividad

True Value, F.l., en lo sucesivo el Fondo, fue constituido en Madrid el 26 de
noviembre de 2013. Tiene su domicilio social en C/ Ayala 27, Madrid.

El Fondo se encuentra inscrito en el Registro de Fondos de I[nversion de la
Comisién Nacional del Mercado de Valores (C.N.M.V.) desde el 20 de diciembre de
2013 con el nimero 4.683, adquiriendo, a efectos legales, la consideracion de
Fondo de Inversion a partir de entonces.

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 1° de la Ley 35/2003 y sucesivas
modificaciones, el objeto social de las Instituciones de Ihversion Colectiva es Ia
captacién de fondos, bienes o derechos del puiblico para gestionarlos e invertirlos
en bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre que el
rendimiento del inversor se establezca en funcién de los resultados colectivos.

La gestidn y administracion del Fondo estaba encomendada a Alpha Plus Gestora,
S.G.LLC., S.A., sociedad participada al 17,66% por Arquivolta Inversiones, S.L.,
siendo la Entidad Depositaria del Fondo Santander Security Services, S.A.
(anteriormente denominado Santander Investment, S.A.). Dicha Entidad Depositaria
debe desarrollar determinadas funciones de vigilancia, supervision, custodia y
administraciébn para el Fondo, de acuerdo a lo establecide en la normativa
actualmente en vigor.

Con fecha 5 de diciembre de 2014 la C.N.M.V. autorizo a solicitud de las partes la
sustitucion de la Sociedad Gestora y Entidad Depositaria menciocnadas en el parrafo
anterior, nombrando en su lugar en dichas funciones a Renta 4 Gestora, S.G.I.1.C.,
S.A. v Renta 4 Banco, 5.A., respectivamente. Este acuerdo fue inscrito en [a
C.N.M.V. con fecha 16 de enero de 2015.

El Fondo esta sometido a la normativa legal especifica de los Fondos de Inversion,
recogida principalmente por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, por el que se
aprueba el Reglamento de desarrolio de la Ley 35/2003 y sucesivas madificaciones,
de Instituciones de Inversién Colectiva. Los principales aspectos de esta normativa
gue le son aplicables son los siguientes:

e El patrimonio minimo debera situarse en 3.000.000 euros.
° El numero de participes del Fondo no podra ser inferior a 100.

Cuando por circunstancias del mercado o por el obligatorio cumplimiento de la
normativa en vigor, el patrimonio o el nimero de participes de un fondo, o de
uno de sus compartimentos, descendieran de los minimos establecidos en el
Real Decreto 1082/2012, dichas Instituciones gozaran del plazo de un afio,
durante el cual podran continuar operando como tales.




True Value, F.L

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciemhbre de 2014
(Expresada en euros)

® Los valores mobiliarios y demas activos financieros del Fondo no pueden
pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna clase, salvo para servir de
garantia de las operaciones que el Fondo 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.

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

® El Fondo debe cumplir con un coeficiente minimo de liquidez del 3% del
promedio mensual de su patrimonio, que debe materializarse en efectivo, en
depdsitos o cuentas a la vista en el Depositario o en otra entidad de crédito si
el Depositario no tiene esta consideracién, o en compraventas con pacto de
recompra a un dia de valores de Deuda Publica.

e El Fondo se encuentra sujeto a unos limites generales a la utilizacion de
instrumentos derivados por riesgo de mercado, asi como a unos limites por
riesgo de contraparte.

De acuerdo con el Reglamento de Gestién del Fondo, la Sociedad Gestora percibira
una comision anual en concepto de gastos de gestion sobre el patrimonio y los
rendimientos integros del Fondo que no podra exceder del 1,35% y del 9,00%
respectivamente. En el gjercicio 2014 y en el periodo comprendido entre el 26 de
noviembre de 2013 y el 31 de diciembre de 2013 la comision de gestion ha sido del
1,35% sobre el patrimonio y del 9,00% sobre los rendimientos integros.

lgualmente el Reglamento de Gestion del Fondo establece una remuneracion de la
Entidad Depositaria que no podra exceder del 0,20% anual del patrimonio
custodiado. En el ejercicio 2014 y en el periodo comprendido entre el 26 de
noviembre de 2013 y el 31 de diciembre de 2013 la comisién de depositaria ha sido
del 0,10%.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, la Sociedad Gestora no aplica a los participes
del Fondo comisién sobre el importe de las participaciones suscritas, ni sobre el
importe de las participaciones reembolsadas.

Gestién del riesgo

La politica de inversion del Fondo, asi como la descripcion de los principales
riesgos asociados, se detallan en el folleto registrado y a disposicién del pdblico en
el registro correspondiente de la C.N.M.V.




True Value, F.L

Memoria de las cuentas anuaies correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2014
(Expresada en euros)

2.

a)

Debido a la operativa en mercados financieros del Fondo, los principales riesgos a
los gue se encuentra expuesto son los siguientes:

® 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 el Fondo. Entre dichos riesgos, los mas significativos son los
tipos de interés, los tipos de cambio y las cotizaciones de los titulos que el
Fondo tenga en cartera.

° Riesgo de crédito: se trata del riesgo de que puedan criginarse pérdidas
potenciales debidas a cambios en la capacidad o intencién de la contraparte
de cumplir sus obligaciones financieras con el Fendo.

® Riesgo de liquidez: se produce cuandc el Fondo 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.

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

La Scciedad Gestora tiene establecidos los mecanismos necesarios para controlar
la exposicién a los riesgos de mercado, crédito y liquidez, asi como el referido al
riesgo operacional. En este sentido, el control de los coeficientes normativos
mencionados en el apariado 1.a), anterior, limitan la exposicion a dichos riesgos.

'Bases de presentacién de las cuentas anuales

Imagen fiel

Las cuentas anuales, formuladas por los Administradores de [a Sociedad Gestora
del Fondo, han sido preparadas a partir de los registros contables del Fondo,
habiéndose aplicado las disposiciones legales vigentes en materia contable que le
son aplicables, con el objetc de mostrar la imagen fiel de su patrimonio, de su
situacién financiera y de sus resultados.

Las cuentas anuales adjuntas se encuentran pendientes de aprobacion por el
Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora, si bien los Administradores
estiman gue seran aprobadas sin modificaciones significativas.




True Value, F.1.

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

b)  Principios contables

Para la elaboracion de estas cuentas anuales se han seguido los principios y
criterios contables y de clasificacion recogidos, fundamentalmente, en la Circular
3/2008 de la C.N.M.V. y sucesivas modificaciones. Los principios mas significativos
se describen en la Nota 3. No existe nihgln principio contable de aplicacion
obligatoria que, siendo significativo su efecto sobre estas cuentas anuales, se haya
dejado de aplicar.

c) Comparabilidad

Las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2014 se presentan atendiendo a la
estructura y principios contables establecidos en la normativa vigente de la
C.N.M.V.

Los Administradores de la Sociedad Gestora presentan, a efectos comparativos,
con cada una de las partidas del balance de situacion, de la cuenta de pérdidas y
ganancias y del estado de cambios en el patrimonio neto, ademas de las cifras del
ejercicio 2014, las correspondientes el periodo comprendido entre el 26 de
noviembre de 2013 y el 31 de diciembre de 2013.

Dado que la cuenta de pérdidas y ganancias del periodo comprendido entre el 26
de noviembre de 2013 y el 31 de diciembre de 2013 no corresponde a un ejercicio
anual completo, no es comparable con la correspondiente al ejercicio anual
terminado el 31 de diciembre de 2014.

No se han producido modificaciones contables que afecten significativamente a la
comparacion entre las cuentas anuales del ejercicio 2014 y las del periodo
comprendido entre periodo comprendido entre el 26 de noviembre de 2013 y el 31
de diciembre de 2013,

d) Estimaciones contables y correccién de errores

En determinadas ocasiones los Administradores de la Sociedad Gestora han
realizado estimaciones para obtener la valoracién de algunos activos, pasivos,
ingresos, gastos y compromisos que figuran registrados en las cuentas anuales.
Dichas estimaciones se refieren, principalmente, al valor razonable y a las posibles
pérdidas por deterioro de determinados activos financieros, si las hubiera. Aun
cuando éstas se consideren las mejores estimaciones posibles, en base a la
informacion existente en el momento del calculo, acontecimientos futuros podrian
obligar a madificarlas prospectivamente, de acuerdo con la normativa vigente.

En cualquier caso, el valor liquidativo del Fondo se vera afectado por las
fluctuaciones de los precios del mercado y otros riesgos asociados a las inversiones

financieras.




True Value, F.L

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

No existen cambios en las estimaciones contables ni errores que se hubieran
producido en ejercicios anteriores y hayan sido detectados durante el ejercicio
2014,

Las cifras contenidas en los documentos gue componen estas cuentas anuales, el
balance de situacion, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el
patrimonio neto y esta memoria, estdn expresadas en euros, excepto cuando se indigue
expresamente.

3. Resumen de los principios contables y normas de valoracién mas
significativos

Los principios contables mas significativos aplicados en la formulacion de estas cuentas
anuales han sido los siguientes:

a)  Principio de empresa en funcionamiento

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

b)  Principio del devengo

Los ingresos y gastos se registran contablemente en funcién del periodo en que se
devengan, con independencia de cuando se produce su cobro o pago efectivo.

c) Deudores

La valoracién inicial se realiza por su valor razonable que, salvo evidencia en
contrario, es el precic de la transaccion, que equivale al valor razonable de la
contraprestacion entregada mas los costes de transaccién que les sean
directamente atribuibles.

La valoracidon posterior se hace a su coste amortizado. Los intereses devengados
se contabilizan en la cuenta de pérdidas y ganancias aplicando el método del tipo
de interés efectivo. No obstante, aquellas partidas cuyo importe se espere recibir en
un plazo de tiempo inferior a un afio se valoran por su valor nominal.

Las pérdidas 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. Las correcciones valorativas
por deterioro asi como su reversién se reconocen come un gastoc o un ingreso en la
cuenta de pérdidas y ganancias.
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d)

Cartera de inversiones financieras

Los activos de la cartera de inversiones financieras han sido considerados como

activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y
ganancias. Los principales productos financieros recogidos en la cartera, asi como
la determinacion de su valor razonable se describen a continuacion:

Valores representativos de deuda: valores que suponen una deuda para su
emisor y que devengan una remuneracion consistente en un interés
establecido contractualmente.

El valor razonable de los valores representativos de deuda cotizados se
determina por los precios de cotizacion en un mercado, siempre y cuando
éste sea activo y los precios se obtengan de forma consistente. Cuando no
estén disponibles precios de cotizacion el valor razonable se corresponde con
el precio de la transaccién mas reciente siempre que no haya habido un
cambio significativo en las circunstancias econdmicas desde el momento de
la transaccién.

Los intereses devengados no cobrados de valores representativos de deuda
se periodifican de acuerdo con el tipo de interés efectivo y forman parte del
resultado del ejercicio.

instrumentos de pafrimonio; instrumentos financieros emitidos por otras
entidades, tales como acciones y cuotas participativas, que tienen la
naturaleza de instrumentos de capital para el emisor.

El valor razonable de los instrumentos de patrimonio cotizados lo establece el
cambio oficial de cierre del dia de fa fecha del balance, si existe, o inmediato
habil anterior o el cambio medio ponderado si no existiera precio oficial de
cierre.

Depositos en entidades de crédito: depositos que el Fondo mantiene en
entidades de crédito, a excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe
de "Tesoreria".

Se considera valor razonable el precio que iguala el rendimiento interno de la
inversion a los tipos de mercado vigentes en cada momento.
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° Acciones o participaciones de ofras Instituciones de Inversion Colectiva: su
valor razonable se establece en funcion del valor liguidativo o valor de
cotizacion del dia de referencia. En el caso de que para el dia de referencia
no se calculara un valor liguidativo, se utiliza el uUltimo valor liquidativo
disponible. Para las inversiones en Instituciones de Inversién Colectiva de
Inversién Libre, Instituciones de Inversién Colectiva de Instituciones de
Inversién Colectiva de Inversion Libre e Instituciones de Inversién Colectiva
extranjeras similares, segun el articulo 48.1. j) del Real Decreto 1082/2012, se
utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

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

El valor del cambio oficial de cierre el dia de referencia determina su valor
razonable. Para los no negociados en mercados organizados, la Sociedad
Gestora establece un modelo de valoracién en funcion de las condiciones
especificas establecidas en 1a Circular 6/2010 de la C.N.M.V., y sucesivas
modificaciones.

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

Los activos y pasivos financieros se dan de baja en el balance cuando se
traspasan, sustancialmente, todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad
de los mismos.

Adqguisicion vy cesién temporal de activos

Las adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesion
se contabilizan por el importe efectivo desembolsado, cualesquiera que sean los
instrumentos subyacentes, en la cuenta de activo correspondiente.

La diferencia entre este importe y el precio de retrocesion se imputa como ingreso
en la cuenta de pérdidas y ganancias utilizando el método del tipo de interés
efectivo.

Las diferencias de valor razonable se imputan en ila cuenta de pérdidas y ganancias
en el epigrafe de “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”.

La cesion en firme del activo adquirido temporalmente se registra como pasivo
financiero a valor razonabie con cambios en pérdidas y ganancias.

=y
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f) Instrumentos de patrimonio

Los instrumentos de patrimonio cotizados se registran en el momento de su
contratacion por el valor razonable de la contraprestacion entregada, incluyendo los
costes de transaccidn explicitos directamente atribuibles a la operacion.

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos activos se refiejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe
de “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros” o de
“Variacion del valor razonable en instrumentos financieros por operaciones de la
cartera interior o exterior”, seglin los cambios se hayan liquidado o no, utilizando
como contrapartida la cuenta de “Instrumentos de patrimonio”, de la cartera interior
o exterior del activo del balance.

g) Valores representativos de deuda

Los valores representativos de deuda se registran en el momento de su liquidacién
por el valor razonable de la contraprestacion entregada, incluyendo los costes de
transaccion explicitos directamente atribuibies a la operacion.

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos activos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe
de “Deterioro y resuliado por enajenaciones de instrumentos financieros” o de
“Variacién del valor razonable en instrumentos financieros por operaciones de la
cartera interior o exterior’, segun los activos se hayan liquidado o no, utilizando
como contrapartida la cuenta de “Valores representativos de deuda”, de la cartera
interior o exterior del activo dei balance.

hy  Operaciones de derivados, excepto permutas financieras

l.as operaciones de derivados se registran en el momento de su contratacién y
hasta el momento de cierre de la posicién o el vencimiento del contrato, en el
epigrafe correspondiente de cuentas de orden, por el importe nominal
comprometido.

Los fondos depositados en concepto de garantia tienen la consideracion contable
de depdsito cedido, registrandose en el capitulo correspondiente del epigrafe de
“Deudores” del activo en el balance de situacion.

El valor razonable de los valores aportados en garantia se registra en cuentas de
orden en el epigrafe de “Valores aportados como garantia por la Institucion de
Inversién Colectiva”.
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Las primas resultantes de las opciones compradas o emitidas se refiejan en el
epigrafe de “Derivados” del activo o pasivo del balance, en la fecha de ejecucién de
la operacion.

Las diferencias gue surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos activos se refiejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe
de “Resultados por operaciones con derivados” o de “Variacion del valor razonable
en instrumentos financieros por operaciones con derivados”, segun éstos se hayan
liquidado o no, utiizando como contrapartida el epigrafe de "Derivados”, de la
cartera interior o exterior del active o del pasivo corriente del balance.

Al 31 de diciembre de 2013 no existian en la cartera operaciones de derivados.

i} Moneda extranjera

En el caso de partidas monetarias que sean tesoreria, débitos y créditos, las
diferencias de cambio, tanto positivas como negativas, se reconocen en ia cuenia
de pérdidas y ganancias bajo el epigrafe de “Diferencias de cambio”.

Para el resto de partidas monetarias y no monetarias que forman parte de la cartera
de instrumentos financieros, las diferencias de cambio se tratan conjuntamente con
las pérdidas y ganancias derivadas de la valoracion.

i Vaior liquidativo de las patticipaciones

La determinacion del patrimonio del Fondo a los efectos del calcuio del valor
liquidative de las correspondientes participaciones que 1o componen, se realiza de
acuerdo con los criterios establecidos en la Circular 6/2008, de la CN.M.V,, vy
sucesivas modificaciones.

k)  Suscripciones y reembolsos -

Las suscripciones v reembolsos de participaciones se contabilizan por el importe
efectivamente suscrito o reembolsado con abono o cargo, respectivamente, al
capitulo de "Participes” de pasivo del balance de situacidén del Fondo.

De conformidad con el Reglamento de Gestidon del Fondo, el precio de las
participaciones sera el valor liquidative correspondiente al mismo dia de la solicitud
del interesado, determinandose de este modo tante el nimero de participaciones
suscritas o reembolsadas, como el efectivc a reembolsar en su caso. Durante el
periodo que media entre la solicitud y la determinacién efectiva del precio de las
participaciones, el importe solicitado se registra en el capitulo de "Solicitudes de
suscripcion pendientes de asignar participaciones” del pasivo del balance de
situacion dei Fondo.
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B Impuesto scbre beneficios

La cuenta de pérdidas y ganancias recoge el gasto por el Impuesto sobre
beneficios, en cuyo calculo se contempla el efecto del diferimiento de las diferencias
producidas entre la base imponible del impuesto y el resultado contable antes de
aplicar el impuesto que revierte en periodos subsiguientes.

Los pasivos por impuestios diferidos se reconocen siempre, en cambio los activos
por impuestos diferidos solo se reconocen en la medida en que resulte probable
que la Institucion disponga de ganancias fiscales futuras que permitan la aplicacion
de estos activos.

Los derechos a compensar en ejercicios posteriores por las pérdidas fiscales no
dan lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ninglin caso y
sélo se reconocen mediante la compensacion del gasto por impuesto con la
frecuencia del calculo del valor liguidative. Las pérdidas fiscales que puedan
compensarse se registran en el epigrafe de "Cuentas de orden - Pérdidas fiscales a
compensar”.

4, Deudores

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2014, es el siguiente:

2014
Depositos de garantia 43 269,60
Administraciones Ptiblicas deudoras 65 663,64
Operaciones pendientes de liquidar 124717
51 180,41

El capitulo de "Administraciones Publicas deudoras" al 31 de diciembre de 2014 recoge
las refenciones sobre intereses y otros rendimientos de capital mobiliario.

5. Acreedores

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2014 y 2013, es el siguiente:

2014 2013
Administraciones Publicas acreedoras 524572 -
Operaciones pendientes de fiquidar 43 358,76 -
Otros 55 768,23 923,88

104 372,71 923,88

El capitulo de "Administraciones Publicas acreedoras” al 31 de diciembre de 2014 recoge
el impuesto sobre beneficios devengado en el ejercicio.

10
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El saldo recogido en el capitulo “Operaciones pendientes de liquidar” al 31 de diciembre
de 2014 se han liquidado en su totalidad el dia 2 de enero de 2015.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 el capitulo de “Acreedores - Otros” recoge,
principalmente, el importe de las comisiones de gestion y depositaria, asi como los
gastos de auditoria, pendientes de pago al cierre del ejercicio correspondiente.

Durante el ejercicio 2014 y en el periodo comprendido entre el 26 de noviembre de 2013
y el 31 de diciembre de 2013, el Fondo no ha realizado pagos que acumularan
aplazamientos superiores a los legalmente establecidos. Asimismo, al cierre del ejercicio
2014 y del periodo comprendido entre el 26 de noviembre de 2013 y el 31 de diciembre
de 2013, el Fondo no tiene saldo alguno pendiente de pago que acumule un
aplazamiento superior al plazo legal establecido.

6. Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de valores del Fondo por tipo de activo, al 31 de diciembre de
2014 se muestra a continuacion:

2014

Cartera interior 316 007,45
Valores representativos de deuda 268 000,00
Instrumentos de patrimonio 62,40
Instifuciones de Inversién Colectiva 47 945,05
Cartera exterior 4 212 666,31
Instrumentos de pafrimonio 4 159 584,38
Derivados 53 081,93
Intereses de la cartera de inversion . 0,22
4 528 673,98

En los Anexos | y Il adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detallan la cartera
de inversiones financieras y las inversiones en derivados del Fondo, respectivamente, al
31 de diciembre de 2014.

Al 31 de diciembre de 2014 todos los titulos recogidos dentro de la cartera de inversiones
financieras se encuentran depositados en Santander Security Services, S.A.
(anteriormente denominado Santander Investment, S.A.).

11
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7. Tesoreria

El detalle de este epigrafe al cierre del ejercicio 2014 y del periodo comprendido entre el
26 de noviembre de 2013 y el 31 de diciembre de 2013, se muestra a continuacion:

2014 2013
Cuentas en el Depositario 53 993,14 300 000,00
Otras cuentas de tesoreria (4 695,04) -
49 298,10 300 000,00

Durante el ejercicio 2014 y en el pericdo comprendido entre el 26 de noviembre de 2013
y el 31 de diciembre de 2013, el tipo de interés de remuneracién de las cuentas en el
Depositario ha sido del Eonia -1,00% para los saldos acreedores, y del Eonia +1,00%
para los saldos deudores.

El detalle del capitulo de “Otras cuentas de Tesoreria” al 31 de diciembre de 2014,
recoge el saldo mantenido en Banco Santander, S.A.

8. Patrimonio atribuido a participes
Las pariicipaciones por las que estd representado el Fondo son de iguales
caracteristicas, representadas por certificados nominativos sin valor nominal y que

confieren a sus propietarios un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.

El valor liguidativo de cada participacion al 31 de diciembre de 2014 y 2013 se ha
obtenido de la siguiente forma:

2014 2013
Patrimonic atribuido a participes 4 506 761,28 299 076,12
Numero de participaciones emitidas 392 136,57 30 000,00
Valor liquidative por participacion 11,49 9,96
NUmero de participes 105 2

El movimiento del patrimonio atribuido a participes durante el ejercicio 2014 y durante el
periodo comprendido entre el 26 de noviembre de 2013 y el 31 de diciembre de 2013, se
recoge en el Estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente.

El resultado del ejercicio, una vez considerado el Impuesto sobre beneficios, se distribuird
en la cuenta de "Participes" del Fondo.
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Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 el nimero de participes con un porcentaje de
participacion individualmente superior al 20% asciende al cierre de ejercicio a uno y dos,
respectivamente, representando el 20,18% y el 100,00% de la cifra de patrimonio del
Fondo a dichas fechas, por lo que se considera participacion significativa de acuerdo con
el articulo 31 del Real Decreto 1082/2012 de Instituciones de Inversion Colectiva.

Al al ser el participe con participacion significativa al 31 de diciembre de 2014 una
persona juridica, se incluye el detalle del mismo:

2014
Participes
Formentor XXI, S.1.C.AV.,, S.A. 20,18%
20,18%

9. Cuentas de compromiso

En el Anexo II adjunto, parte integrante de esta memoria, se detalla la cartera de
inversiones en derivados del Fondo al 31 de diciembre de 2014,

10. Otras cuentas de orden
El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2014, es el siguiente;

2014

Pérdidas fiscales a compensar 923,88

923,88

11. Administraciones Piiblicas y situacion fiscal

Durante el ejercicio 2014, el régimen fiscal del Fondo ha estado regulado por el Real
Decreto 4/2004, de 5 de marzo, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley del
Impuesto sobre Scciedades, modificado por la Ley 23/2005, de 18 de noviembre, de
reformas en materia fributaria para el impulso a la productividad, por su desarrollo
reglamentario recogido en el Real Decreto 1777/2004, de 30 de julio, y sus
modificaciones posteriores, encontrandose sujeto en dicho impuesto a un tipo de
gravamen del 1 por 100, siempre que el nimero de participes sea como minimo el
previsto en el articuio quinto de la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones. Con fecha 1
de enero de 2015, ha entrado en vigor la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto
sobre Sociedades que en su Disposicion derogatoria deroga el Texto Refundido de la Ley
del Impuesto sobre Sociedades aprobado por el Real Decreto 4/2004, manteniendo el
tipo de gravamen en el 1 por 100.
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El capitulo “Acreedores — Administraciones Plblicas” recoge e! Impuesto sobre beneficios
devengado en el gjercicio, que se obtiene de aplicar el 1% al resuitado contable una vez
deducidas las bases imponibles negativas de ejercicios anteriores que se compensaran
en el momento en gque sea presentada la correspondiente declaracion del Impuesto sobre
beneficios.

De acuerdo con la legislacién vigente, las declaraciones para los diferentes impuestos a
los que el Fondo se halla sujeto no pueden considerarse definitivas hasta haber sido
inspeccionadas por las autoridades fiscales o haber transcurrido el plazo de prescripcion
de cuatro afios.

| Fondo tiene abiertos a inspeccion todos los impuestos a los que esta sujeto desde su
constitucion.

No existen contingencias significativas que pudieran derivarse de una revisién por las
autoridades fiscales.

12. Oftra informacion

La Sociedad Gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las
previstas en el articulo 67 de la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones y en el articulo
139 del Real Decreto 1082/2012. Para ello, la Sociedad Gestora ha adoptado
procedimientos para evitar conflictos de interés y asegurarse de que las operaciones
vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios de mercado. Los
informes periédicos incluyen, segtin lo establecido en la Circular 4/2008 de la CN.M.V., y
sucesivas modificaciones, informacién sobre las operaciones vinculadas realizadas.
Asimismo, incluyen las posibles operaciones vinculadas realizadas por cuenta del Fondo
con la Sociedad Gestora o con personas o entidades vinculadas a la Sociedad Gestora,
indicando [a naturaleza, riesgos y funciones asumidas en dichas operaciones.

Respecto a la operativa que realiza con el Depositario, en la Nota de “Tesoreria” se
indican las cuentas que mantiene el Fondo con el Depositario y en el Anexo | se recogen
las adquisiciones temporales de activos realizadas con éste al 31 de diciembre de 2014.

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

Los honorarios percibidos por PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. por servicios de
auditoria de cuentas anuales del ejercicio 2014 y en el periodo comprendido entre el 26
de noviembre de 2013 y el 31 de diciembre de 2013, ascienden a 3 miles de euros y 500
euros, respectivamente.
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13. Acontecimientos posteriores al 31 de diciembre de 2014

Con fecha 16 de enero de 2015 tuvo lugar la inscripcidn en la C.N.M.V. de la sustitucion
de Alpha Plus Gestora, S.G.LI.C., S.A. y Santander Security Services, S.A: como
Sociedad Gestora y Depositaria de la Sociedad, respectivamente, por Renta 4 Gestora,
S.G.LI.C., S.A. y Renta 4 Banco, S.A.

Desde el cierre del gjercicio, el 31 de diciembre de 2014, hasta la fecha de formulacién de
las presentes cuentas anuales, no se han producido hechos posteriores adicionales de
especial relevancia.
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True Value, F.I.

Formulacion de las cuentas anuales e informe de gestion

Evolucion de mercados

El rendimiento del 2014 ha sido satisfactorio si lo compramos con indices de renta
variable como el Russell 2000 (indice que agrupa pequefias-medianas compafiias de
USA) o MSCI World (indice de renta variable global).

Rendimiento del fondo y de los indices desde el 31 diciembre de 2013 al 31 de diciembre de

2014
True Value Rusell 2000 MSCI world ( moneda local)
15,28% 3,52% 2,92%

Dentro nuestra filosofia de inversion dividimos la cartera en dos partes: "situaciones
especiales" y "value investing". En funcion de lo barato o caros que creamos que esta el
mercado y de las oportunidades que encontremos asignaremos un % mayor o menor a
situaciones especiales. En estos momentos las situaciones especiales suponen un 40%
de la cartera. Este porcentaje puede variar entre un 30% y un 60%. Hemos mantenldo
una posicion de efectivo de entorno al 15%-25%.

Posicionamiento para el 2015

Para el 2015 seguimos posicionados un 47% en USA, 25% Canada, 15% EU, y 12% de
liguidez. Durante el 2014 tuvimos menos volatilidad que los principales indices
principalmente por la filosofia de inversion en empresas sdélidas y parte por una posicion
media de cash del 15% que nos permitia sacar partide a las correcciones del mercado.

Puntualmente realizamos coberturas de cartera cuando los mercados se calientan mucho
o si percibimos riesgo en 2014 invertimos mas ¢ menos un 2% en coberturas y como el
mercado estuvo piano o alcista no se llegaron a usar, pero esto nos ayudara si vienen
tormentas financieras.

Si en True Value siguieramos una politica de no cobertura el resultado seria un poco
mayor, pero el inversor medio, esta demostrado, que no tiene estdmago para soportar la
volatilidad de la renta variable, por eso si se le hace el camino menos volatil, saldra
ganando.
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True Value, F.l

Formulacion de las cuentas anuales e informe de gestion

Repaso a nuestra inversiones del 2014

Las inversiones que mejor han funcionado en eif 2014:

Micron: +70% empezamos el afio comprando a 20 USD y subié hasta el entorno de
36 USD - 34 USD en 9 meses en ese punto dejé de ser nuestra principal posicién y
ahora supone un 5% del fondo. En 2015-2016 ganara 4 USD por accién asi que
cotiza a 8x, s un negocio en la media, pero mejor de 1o que lo era en el pasado y
hace falta que cambien el sentimiento inversor para la expansion del multiplo.

Hawaiian Holdings: +150%, empezamos comprando a 10,50 USD en enero y ahora
esta en 25,50 USD, Hawaiian cotizaba incialmente a 4x FCF del 2016, teniamos un
precio objetivo de 18 USD pero gracias a la ayuda del petroleo se disparé otros 7
USD hasta 25 USD. Cabe remarcar que no hubiéramos entrado en este tipo de
compafiia sino hubiéramos tenido inversiones en petrdleo y gas, ya que como
comentamos en los frimestrales de la Cnmv, nos sirve de cobertura natural a
nuestra exposicion al sector energético.

New media: +70%, iniciamos la posicion a 13 USD, funciond mucho mejor de lo que
esperdbamos cuando puso a funcionar la maquina de las adquisiciones, ahora
somos mas cautos y esperamos ver como va digiriendo empresas del sector.

Fnac: +62% Fnac es la clasica Spinoff olvidada dentro de nuestra cartera de
situaciones especiales, en el fondo comenzamos a comprar a 24€, perc siempre fue
una posicion pequeiia por el riesgo que tenia, se esta aproximando a nuestro precio
de venta en 60€.

Orora: +43% Otro Spinoff dentro de nuestra cartera de situaciones especiales,
comenzd a cotizar a 9 veces bheneficios, pero habia que hacer trabajo de
investigacion para darse cuenta de que estaba a esos multiplos. Se esta
aproximando a nuestro precio objetivo de 2,40 USD.

Iron Mountain: +30% Ofro situacion especial de conversion a REIT que compramos
a 27 USD, sucedio el catalizador a los 2 meses y vendimos en 34 USD, pudo haber
sido un fallo vender tan pronto pero hicimos nuestra TIR tan rapido que era
tentador, ya que podriamos haber ganado otros 10 USD extra por accion, pero este
movimiento adicional era dificil de prever. Para quien no lo sepa los REIT son como
las socimis en Espafia que cotizan en funcion del dividendo por eso a medio plazo
(1-2 afios) se mueven al compas de los bonos, y como estos se han revalorizado
durante el final de afio también lo han hecho los REIT’s. Nos parecia un riesgo muy
alto tener instrumentos que son cuasi-bonos en un entorno de tipos bajos.

El resto de posiciones ganadoras se han movido en el entorno del 0% al 25%, de hecho
son las mas habituales.
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True Value, F.L

Formulacion de las cuentas anuales e informe de gestién

Las inversiones que peor han funcionado han sido:

e Yellow media: -10% En el fondo empezamos a comprar a 21 USD y vendimos a 19
USD después de que el management cambiara sus previsiones en Mayo, es un
fallo de posicionamiento de cartera en una situacién con cierto riesgo ya que
suponia el 8% del fondo.

° Extendicare: +7% Es curioso que gandsemos dinero en una situacion que
considero un fallo. Empezamos a comprar en 7 USD y vendimos a 7 USD pero
entre medias recibimos 0,4 USD en dividendos. Era una situacion especial de venta
parcial de negocio, y bajo cualquier valoracién la empresa valia un 50% mas. El
fallo reside en que el equipo directivo no estaba alineado con el accionista y no
poseia acciones por eso buscaron quitarse el problema antes que realizar el
maximo valor para el accionista. Es una de nuestras maximas fundamentales, el no
invertir con management de baja calidad, pero en este caso la calidad de los activos
era suficiente. Para que os hagais una idea de la destruccion de valor, vendieron su
division de USA por 6 veces beneficios cuando transacciones privadas anteriores o
empresas publicas cotizadas no bajaban de 10x, siendo 15x la media...

o Magicjack: +30% Otra situacién comica donde ganamos dinero a pesar de que no
evaluamos bien la situacion. Compramos a principios de ario a 14 USD y vendimos
a 19 USD ayudados por un squeeze que le hicieron a los cortos. Era una empresa
extremadamente barata pero que solo se basaba en un producto. Después de
vender la accién subi6é hasta 24 USD para después colapsarse en 8 USD, cuando
fueron evidentes las amenazas de los competidores.

® Bellatrix Exploration: -38% Con la caida del precio de la energia todo el sector ha
sufrido. Dentro del fondo tenemos pocas empresas que les afecten los precios de
las materias primas, pero hasta Buffett tiene empresas de energia en su cartera.
Creo que no hay nada erroneo con el analisis simplemente era diffcil de predecir la
debacle del petroleo. Pero como dije antes, sin este movimiento en el petroleo,
Hawaiian Holdings no hubiera subido como lo hizo y era algo que teniamos previsto
en nuestra hoja de ruta. Esta posicion en empresas de energia nunca superd el 3%
del fondo, mientras que las aerolineas suponian un 5%.

° ITE Group: -25% Compramos a un precio medio de 200p y estd en 150p, sobre ITE
ha caido de todo y nos sorprende que no haya caido mas.

Estaba en Rusia con el rublo depreciandose, con derribos de aviones de civiles y el crudo
en caida libre. Estamos esperando a que se estabilice un poco la zona, que seguro lo
hara como ya pasd en 2008. En ese punto reiniciaremos las compras. Incluyendo el
efecto moneda y otros factores creo que la capacidad de generaciéon de caja es de unos
40M al afic por lo que cotiza a 9x, pero si se estabilizase la situacion estaria cotizando a
tan solo 6x. Existe una posibilidad real de triplicar nuestra inversién en ITE los proximos 3
afios. Ahora supone un 0,5% del fondo.

Durante el periodo se han realizado operaciones en derivados con la finalidad tanto de
cobertura, como de inversion.




True Value, F.I.

Formulacion de las cuentas anuales e informe de gestion

El patrimonio del fondo al 31 de diciembre de 2014 es de 4.506.761,28 y al 30 de junio de
2014 se situaba en 3.176.673,32. &l n® de participes al 31 de diciembre de 2014 es de
105 y al 30 de junio de 2014 era de 59.

Con fecha 9 de diciembre se ha enviado a los participes del fondo, carta comunicandoles
el cambio de sociedad gestora y depositaria del fondo, pasando a ser Renta 4 Gestora,
S.G.LI.C., S.A. vy Renta 4 Banco, S.A. Estas modificacicnes se han inscrito en C.N.M.V.
con fecha 16 de enero de 2015.

Gasto de 4D y Medio Ambiente

A lo largo del ejercicio no ha existido actividad en materia de investigacion y desarrollo.
En la contabilidad de la Entidad correspondiente a las cuentas anuales del gjercicio 2014
no ha existido ninguna partida que deba ser incluida en el documento aparte de
informaciéon medioambiental.

Acciones propias

Al fondo no le aplica lo referente a acciones propias.

Acontecimientos posteriores al cierre de 31 de diciembre de 2014

Con fecha 16 de enero de 2015 tuvo lugar la inscripcion en la C.N.M.V. de la sustitucion
de Alpha Plus Gestora, S.G.II1.C., S A. y Santander Security Services, S.A. como
Sociedad Gestora y Depositaria de la Sociedad, respectivamente, por Renta 4 Gestora,
S5.G.L1.C., S.A. vy Renta 4 Banco, S.A.

Desde el cierre del ejercicio, el 31 de diciembre de 2014, hasta la fecha de formulacién de

las presentes cuentas anuales, no se han producido hechos posteriores adicionales de
especial relevancia.
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Gestora

El presente ejemplar de las cuentas Anuales asf como el Informe de Gestion
correspondientes al ejercicio cerrado al 31 de diciembre de 2014, son los formulados
conforme al acuerdo adoptado por el Consejo de Administracion de RENTA 4
GESTORA, SGHC, S.A. reunido con fecha 26 de marzo de 2015, identificada
mediante la firma de los Sres. Consejeros que constan en el presente documento, al
objeto de dar cumplimiento a lo establecido por el articulo 253 de la Ley de Sociedades

de Capital.

D. Antonio Fernandez Vera D. Francisco Javier Pérez Vilarrodona

Presidente Consejero
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D. Juan j\ntomo Mayorga Sanchez D. Fernando Maria Primo de Rivera Oriol
Consejero Consejero

oy

D. Firmino José Carnot Morgado

Consejero







