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INFORME DI AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

A fos Acclonistas de Sevidén, Sociedad de Inversidn de Capital Variable, S.A. (en adelante, la Sociedad):
Enforme sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas de la Socledad, que comprenden e! balance a 31 de diciembre de 2013, la cuenta
de pérdidas y ganancias, ¢l estado de cambios en el patrimonio nete y ia memoria correspondientes al gjercicio terminado en
dicha fecha,

Responsabilidad de los administradores en relacion con las cuentas anuales

Los administradores son responsables de formular fas cuentas anuales adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del
patrimonie, de la situacién financiera y de los resultados de la Sociedad, de conformidad con &l marco normativo de
mformacion financiera aplicable a la Sociedad en Espafia, que sc identifica en la Nota 2 de la memoria adjunta, y del contro}
interno que consideren necesario para permitir la preparacidn de cuentas anuales libres de incorreceidén 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 confoermidad con la normativa reguladora de ia auditorfa de cuentas vigente en Espafia. Dicha
normativa exige gue cumplamos los requerimientos de ética, asi como gue planifiquemos y ejecutemos la auditoria con ¢l fin
de obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuates estan libres de incorrecciones materiales.

Una auditoria requiere la aplicacién de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los importes y la informacion
revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor, incluida la valoracion de
los riesgos de incorreceidn 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 formulacion por parte de los administradores de la Sociedad de las
cuentas anuales, con el fin de disefar log procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcion de las circunstancias, y
no con la finalidad de expresar una opinion sobre la eficacia del controt intemno de la Sociedad. Una auditoria también incluye
la evaluacion de la adecuvacion de las politicas contables aplicadas y de la razonabilidad de las estimaciones contables
realizadas por la direccidn, asi como la evaluacién de la presentacion de las cuentas anuales tomadas en su conjunto.

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

Fr nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonic y
de la situacion financiera de Ja Sociedad a 31 de diciembre de 20135, asf como de sus resultados correspondientes al gjercicio
anual terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion y,
en particular, con {os principios y criterios contabies contenidos en el mismo.

Pdrrafo de otras cuestiones

Las cuentas anuales de Ia Sociedad correspondientes al ¢jercicio terminado a 31 de diciembre de 2014 fueron auditadas por
otro auditor que expresd una opinién favorable sobre dichas cuentas anuales el 27 de abril de 20135,

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestion adjunto del gjercicio 2015 contiene las explicaciones que tos administradores consideran oportunas sobre
la situacion de la Sociedad, la evolucién de sus negocios vy sobre otros asuntos v no forma parte integranie de las cuentas
anuales. Hemos verificado que la informacion contable que contiene el citado informe de gestion concuerda con la de las
cuentas anuales del ejercicio 2015, Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de gestion con el
alcance mencionado en este mismo pérrafo y no incluye la revisidn de informacion distinta de la obtenida a partir de los
registros contables de Iz Sociedad.
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CLASE 82
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SEVIDON, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 Y 2014

(Euros)
ACTIVO 31-12-2015 31-12-2044 (% PATRIMONIO Y PASIVO 31-12-2015 31-12-2014 (9
ACTIVC NO CORRIENTE - - PATRIMONIO ATRIB{IDO A PARTICIPES O 4.558.235,73 5.322.961,91
ACCIONISTAS
Inmaovilizado intangible “ “ Fondos reembolsabies atribuides a 4.558.235,73 5.322.961,%1
participes o accionistas
Inmovitizado material - - Caphal 4.612.814,02 4.612,814,92
Bisnes inmuebies de uso propio - Participes - -
Mobiliario y enseres - - Prima de emisidn 112.623,41 190.003,48
Activos por impuesto diferido - - Reservas 545.772,31 487 660,93
ACTIVC CORRIENTE 4.569,807,67 5.332.415,26 {Acciones propias) (774,451 25 {38.413,65)
Deuvdores 34.659,95 165.572.05 Resultados de gjercicios anteriores 11,743,332 {47.330,24)
Cartera de inversiones financieras 3.319.001,37 3.085.248 0% Otras aportaciones de socios - -
Cartera interior 395,255 54 1.573,593,09 Resultado del gjercicio 49.433,05 118.226.46

Valores representativos de deuda - 916.885,00 {Dividendo & cuenta) - -

instrumentas de patrimonio 295.116,25 34753841 | Ajustes por cambios des  valor en - -

inmovitizado material de uso propio
Instituciones de Inversién Colectiva 3710 8.123,40 | Otro patrimonio atribuido - -
Depdsitos en EECC 100.102,19 301.046,28 :
Derivados - - PASIVDO NC CORRIENTE - -
Otros - - Provisiones a largo piazo - -
Cartera exterior 2.916.752,05 2.388.287 62 Daudas a largo plazo - -
Valores reprasentativos de deuda 458.441 .66 873.863,52 Pasivos por impuesto diferice - -
instrumentos de patrimonio 1.037.533,01 799.976.52
Instituciones de inversitn Colectiva 1420777 18 72445758 | PASIVC CORRIENTE $1.661,94 9.453,35
Depdsitos en EECC - - Provisiones a corto plazo - -
Derivados - - Deudas a corto piazo - -
Ofros - - Acreedores 11.661,94 9.453,32
intereses de la cartera de inversién 6.993,78 13.357,35 Pasivos financieros - -
Inversiones morosas, dudosas o en litigio - " Derivados - 0,02
Periodificaciones - - Periodificaciones - -
Tesoreria 1.216.238,35 1.241.595,15
TOTAL ACTIVO 4.569 807,67 5.332.415,26 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 4.569.897,67 5.332.415,28

CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISO 131.080,00 1.190.289,00

Compromisos por operaciones largas de 131.080,00 -
derivados

Compromiscs por operaciones cortas de - 1.190.280,00
derivados
OTRAS CUENTAS DE ORDEN 19.427 626,01 19.427.626,01

Valores cedidos en préstamo por ta IC - -

Valores aportados coma garantta por la HC - -

Valores recibidos en garantia por la HC - -

Capital nominal no suscrito ni en girculacion 19.427 628,01 18.427.626,01
[SICAV)

Pérdidas fiscales a compensar - -

Otros - -
TOTAL CUENTAS DE GRDEN 19.558.708,01 20,617 906,01

Las

(") Se presenta, tnica y exclusivamente, a efectos comparatives.

otas 1 a 11 descritas en la Memoria adjunta ferman parte integrante
del balance al 31 de diciembre de 2015.




CLASE 8

CMe27036%

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

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS

CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS

EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 Y 2014

{Euros)

2015 2014 9

Comisiones de descuento por suscripclones y/o reembolsos - .

Comisiones retrocedidas a1a liC - -

Gastos de Personal " -

Otros gastos de explotacién {52.221,67} {49.535,50)
Comisién de gestion {24.088.01) (32.674,56)
Comision depositario {2.889,41) (2.666,54)
Ingreso/gasto por compensacion compartimento n -

Ctros {25.244,25) (14.194,40)
Amortizacidn del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -

RESULTADO DE EXPLOTACION {52.221,67} (49.535,50)

Ingresos financieros 75.655,47 93.844,32

Gastos financieros - (287,00)

Variacion del valor razonable en instrumentos financieros {332.559,13} {70.824,21)
Por operacionas de {a carlera interior {B8.167,85) (24.795,86)
Por cperaciones de la cartera exterior (244.391,28) (48.602,13)
Por cperaciones con derivados - 2.573,88
Ctros - -

Diferencias de cambio 24.427,23 15.008,41

Beterioro v resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 334.700,35 131.112,39
Deterioros - - .
Rasultados por operaciones de la carlera interior 32.608,55 75.053,50
Resultados por operaciones de la cariera exterior 235.804,26 67.524,39
Resuitados por operaciones con derivados B6.287 54 {15.465,50}
Otros - -

RESULTADO FINANCIERO 102.223,92 168.954,91

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 50,002,25 119.419,41
Impuesio sobre beneficios {569,20) {1,182.95)

RESULTADO DEL EJERCICIO 49.433,05 118.226,46 |

(*} Se presenta, tnica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 11 descritas en la Memoria adjunta forman parte

integrante de la cuenta de peérdidas y ganancias correspondiente al gjercicio
anual terminado el 31 de diciembre de 2015.
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SEVIDON, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL.  VARIABLE, S.A.-

Estados de cambios en el patrimonio neto correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de
diciembre de 2015 y 2014 :

A) Estados de ingresos y gastos reconocidos correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31
de diciembre de 2015 y 2014:

Euros
2015 2014 (%)

48.433,05 | 118.226,46

Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias

Total ingresos y gastos imputados directamente en ef patrimonio atribuido a participes y accionistas

Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias

49.433,05 | 118.226,46

Total de ingresos y gastos reconocidos

{*} Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.



OM6270371

GLASE 8¢

GLOT 9P SIQBIP 8P | 19 OpaUILLIR) [BnUR 0m1nselp B SIUSIpUCdsa1iod olau owowed [@ 19 SOIqIIED AP OpEISa |ap aiuelBaly aped UBLLIO; EIUNIDE BLOWIAYE Bl UD SERIOSAE L B | SEION SBT

“soanelediied $0108)8 B 'BjUBLIBAISNDXE A BOIUA 'B)u0SaId 8% ()

£L'SETBEEP

SO'EE¥6F

EE'ERLEE

{6 vsvyie}

TLLGES

LELETLL

ZEFLETLOY

GLOZ Off SIQUMDIP 8P 1€ [E SOPIES

(2’6} ¥LB)

SO'EEr6F

{op'ozzait}
SOEEY 6P

1521065

{r9'280°684)

[{E-SE RN

BRTGLESG

{80080 2.2}

ugishig Jed wopipy
opuoLupied 18D SBUCIBBIEA SEIG
SEjSIoIE uo Seuceads SeAg
seidoid SaUgI0R Uad sBRCBRIBLC
SOPUBPIMD OF LRIBRALESI
jepdes ap SAUORINPSY
elide ap sojuRtNY
SRSOIIDE VoD SBUGRERAG
ool op apeynsal [Bp upesdy
soppouoia seiseh 4 sosefiu piof

$6'496°TZCS

GP'aZT9LE

{yiecezy)

ig9'civae)

£6°089°L8Y

GF'E0D°C6)

(3 43: 34324

S10Z C19)21nis
1ap o1z [2 sopejsale sopeg

sei0Ho tod sejsnly
ousun op sowues jod sajsnly

HG'196TZCS

o'z 'Y

{rz'oge Lp)

{sa'ci¥BE}

6099 L8V

GY'E0ODEE

TOFITISY

(+) ¥10Z ep suquIBIBIP @p L i€ SOp[ES

{ds'are-ae)

IPITTIEL

{og't5E'or2)
Gv'eZE et

{go'eLege)

nmm.wtu

08'158°'9¥2

uglsn sod Hompy

ohicuiuled [ep SBUDIJBLUEA SEN0
SRS LoD Ssuopelado selo
Sedond SaU0IE Yoo seucpeledy
SOPUBPIAR VP UMINASIC
1e)0ED BY BBUNDONNSY
eyded ap souainy

SEISIIOINOE LoD SeusoRIedD

ofniniele jep OPRUNSal PP USRIy

s0piooucaas soiseb £ ecsasbul pju)

LOVBT RS

0B ISEIRT

{rz'oee L¥)

608K IVT

o5 ERs

TBYIELF Y

(o) ¥1o2 1103000
Jep clom| ¢ sopejsnie sopies

saloie 10d sesnly
OUSHID 21 SORILED JKE Sajsnfy

EOVBE YT

08°15E8PT

r'ase 2r)

SU9BP T

oF'LBE 68

TETIETIOY

{.} £10€ op saquialp LC & SOP|Eg

[LF

opingue
orsowped
[T

oidozd osn
ap {eeye
“Adtur
ue Jojen
ap sopylien
Jod saysnfy

{eueno

© opusgiiag)

io1ele jap
opeynsey

soI00s ap
weuoeode
sel0

saioeyuE
so|moiafs
ap sopegnsey

{smidoxd
EBLIOY)

sEAISSEY

sedibnied

lendsD

saing

FLOZ A GL0Z BP UGUIBIIP 8P 1€ [0 SOPRUIS) SBjentie SoinIalD S0| B SAIUSIpU0dsS1I00 0jaU cuoused |2 ua SOIGUIES 9p $eElm sopelsT (g




CMB270372

CLASE 87

Sevidon, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A.
Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2015

Resefia de la Sociedad

Sevidon, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A. {en adelante, la Sociedad) se constituyé el 17 de junio
de 1898 bajo la denominacion de Sevidon, Sociedad de Inversien Mobiliaria de Capital Variable, $.A. Con fecha
5 de febrero de 2004 la Sociedad cambid su denominacién por la actual. La Sociedad se encuentra sujeta a lo
dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembra, de tnstituciones de Inversién Colectiva, considerando tas Gitimas
modificaciones infroducidas por fa Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como en lo dispusasto en ei Real Decreto
1.082/2012, de 13 de julio, y sus posteriores modificaciones por et Real Decreto 83/2015, de 13 de febrero y por
el Real Decreto 877/2015, de 2 de octubre, por los que se reglamenta dicha ley y en la restante normativa aplicable.

La Sociedad figura inscrita en el registro administrativo especifico de la Comisién Nacional del Mercado de Valores
con el nimero 439, en la categoria de no armonizadas conforme a la definicion establecida en &t articulo 13 del
Real Decreto 1.082/2012. Las acciones de la Sociedad estan admitidas a negociacion en el Mercado Alternativo
Bursatil, sistema organizado de negociacion autorizado por el Gobierno espafiol, sujeto al articulo 43.4 del Rea
Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre, por el que se aprugba el texto refundido de la Ley del Mercado de
Valores, y supervisado por fa Comision Nacional del Mercado de Valores en su organizacion y funcionamiento.

Al 31 de diciembre de 2015, segln sus Administradores, la Sociedad no forma parte de ningin grupo de
sociedades.

Con fecha 27 de julic de 2015 la Sociedad cambio su domicilio social de calle José Ortega y Gasset 7, Madrid a
Maria de Molina 4, Madrid.

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

En septiembre de 2016 se produjo la sustitucion efectiva de Gesaicald, Sociedad Gestora de Instituciones de
Inversion Colectiva S.A. y de RBC Investor Services Espafia, 8.A. (Grupo RBC) por UBS Gestidn, Sociedad
Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, $.A.U., y UBS Bank, S.A.U. como sociedad gestora y entidad
depositaria, respectivamente, de la Sociedad.

Par otro lade, desde &f 15 de septiembre de 2015, iCapital AF E.AF.1, $.A. presta servicios de asesoramiento
financiero sobre ia totalidad de las inversiones mantenidas por la Sociedad (véase Nota 8).



OMB270373

CLASE 82

2. Bases de presentacién de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de fos registros contables de fa Sociedad y se formulan de acuerdo
con el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacion a la Sociedad, que es el
establecido en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores,
sobre normas contables, cuentas anuales y estados de informacién reservada de las instituciones de
inversion colectiva, que constituye el desarrolio y adaptacion, para las instituciones de inversion colectiva,
de lo previsto en el Cadigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de Contabilidad %
normativa legal especifica que le resulta de aplicacion, de forma que muestran ta imagen fis! de! patrimonio
y de la situacién financiera de la Sociedad al 31 de diciembre de 2015 y de los resultados de sus
operaciones que se han generado durante el ejercicio terminado en esa fecha.

Las cusntas anuales de la Sociedad corraspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2015,
que han sido formutadas por los Administradores de ia Sociedad, se someteran a ia aprobacion de ia Junta
General Ordinaria de Accionistas, estimandose gue seran aprobadas sin ninguna modificacién.

b} Principios contables

En ta preparacion de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y normas de valoracién
descrifos en la Nota 3. No existe ningln principic contable o norma de vaioracidn de caracter obligatorio
que, teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacion.

Los resultados y la determinacion del patrimonio neto son sensibles a los principios y pofiticas contables,
criterios de valoracion y estimaciones seguidos por fos Administradores de fa Sociedad para la elaboracion
de las cuentas anuales.

En las cuentas anuales de ta Socledad se han utilizado ocasionaimente estimaciones realizadas por sus
Administradores para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos Yy compromisos que
figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la evaluacion del
valor razonable de determinados instrumentos financieros y de posibles pérdidas por deterioro de
determinados activos. A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor
informacion disponible al cierre del ejercicio 2015, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar
en el futuro obliguen a modificarlas {al alza o a la baja) en los proximos ejercicios, io gue se realizaria, en
su caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contabie en vigor,

En todo caso, 1as inversicnes de [a Sociedad, cualquiera que sea su pofitica de inversion, estan sujetas a
las fluctuaciones del mercado y ofros riesgos inherentes a la inversion en valores (véase Nota 5), lo que
puede provocar que el valor liquidativo de la accion fluctie tanto al aiza como a la baja.

¢) Comparacién de la informacion

La informacion contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicic 2014 se presenta Gnica y
exclusivamente, & efectos comparativos, junto con fa informacién correspondiente al ejercicio 2015,

L

d} Agrupacion de partidas

Determinadas partidas de!f balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y de! estado de cambios en el
patrimonio neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprensidn, si bien, en determinados
£asos, se ha incluido informacién desagregada en las correspondientes notas de la memoria,
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CLASE 82

e) Cambios de criterios contables

Durante el ejercicio 2015 no se han producido cambios de criterios contabies significativos respecto a los
criterios aplicados en el gjercicio 2014,

P Correccitn de errores

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

g) Impacto medioambiental

Dadas las actividades a ias que se dedica la Sociedad, ésta no tiene responsabilidades, gastos, activos, ni
provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacion con
el patrimonio, la situacion financiera y los resultados de la misma. Por este motivo, no se incluyen desgioses
especificos en ia presente memoria respecte a informacion de cuestiones medinambientales.

Normas de registro v vaioracion

En la elaboracion de las cuentas anuales de la Socledad correspondientes a los gjercicios 2015 y 2014 se han
aplicado los siguientes principios, politicas contables y criterios de valoracién:

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

i, Clasificacion de los activos financieros

Los actives financieros se desgiosan a efectos de presentacion y valoracion en los siguientes epigrafes del
balance: :

- Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depdsitos a la vista destinados a dar
cumplimiento ai coeficiente de liquidez, ya sea en el depositario, cuando éste sea una entidad de crédito,
G én Caso contrario, la entidad de crédito designada por la Sociedad. Asimismo se incluye, en su caso,
las restantes cuentas corrientes o saldos que la Sociedad mantenga en una institucién financiera para
poder desarrolfar su actividad y, en su caso, el efectivo recibido por la Sociedad en concepto de garantias
aportadas.

- Cartera de inversiones financieras: se compone, en su caso, de los siguientes epigrafes, desgiosados en
cartera interior y cartera exterior. La {otalidad de estos epigrafes se clasifican a efectos d= valoracion
como “Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias”;

s Valores representativos de deuda: obligaciones y demas valores que supongan una deuda para su
emisor, que devengan una remuneracion consistente en un interés, implicito o explicito, establecido
contraciualmente, e instrumentados en titulos o en anotaciones en cuenta, cualguiera que sea ei
sujeto emisor.

» Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por otras entidades, tales como
acciones y cuotas participativas, que tienen ia naturaleza de instrumentos de capital para el emisor.
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+ Instituciones de inversién Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en otras Instituciones
de Inversion Colectiva.

s  Depdsitos en entidades de crédito (EECC): depdsitos que la Sociedad mantiene en entidades de
crédito, a excepcion de los saldes que se recogen en el epigrafe “Tesoreria”.

+ Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, ei valor
razonable de las primas pagadas por warrants y opciones compradas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que la Sociedad tiene contratados, asi como los derivados
implicitos incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por la Sociedad.

» Otros: recoge, en su caso, las accicnes y participaciones de las entidades de capital - riesgo
reguiadas en fa Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como importes correspondientes a otras
operaciones no recogidas en los epigrafes anteriores.

+ intereses en la cartera de inversién: recoge, en su caso, la periodificacion de los intereses activos
de la cartera de inversiones financieras,

= Inversiones morosas, dudosas o en litigio: incluye, en su caso, y a los meros efectos de su
clasificacion contable, ! valor en libros de ias inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reembolso sea problematico v, en tode 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 efectivo depositado en concepto de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos y el total de derechos de crédito y
cuertas deudoras que por cuaiguier concepio diferente a los anteriores ostente la Sociedad frente a
terceros. La totalidad de los deudores se clasifican a efectos de valoracién como “Partidas a cobrar”. Las
pérdidas por deterioro de las ‘Partidas a cobrar” asi como su reversion, se reconccen, en su caso, Como
un gasto 0 un ingreso, respectivamente, en el epigrafe "Deterioro y resultado por enajenaciones de
instrumentos financieros - Deterioros” de la cuenta de pérdidas vy ganancias.

ii. Clasificacién de los pasives financieros

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

- Deudas a largofeerto plazo: recoge, en su caso, las deudas contraidas con lerceros por préstamos
recibidos y otros débitos, asi como deudas con entidades de crédito. Se clasifican a efectos de su
valoracion como "Débilos y partidas a pagar”.

- DBerivados: incluye, entre ofros, el valor razonabie de los contratos de futures y forwards, el valor
razonable de las primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas y el vaior razonable de los
contratos de permuta financiera que fa Sociedad tiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por la Sociedad. Se clasifican a
efectos de su valoracion como “Pasivos financieros a valor razonabie con cambios en pérdidas y

aanancias”
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 per venta de valores recibidos en préstamo.
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- Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débites, que no deban ser clasificados en otros
epigrafes, inciuidas las cuentas con las Administraciones Piblicas y los importes pendientes de pago por
cemisiones de gestion y depésito. Se clasifican a efectos de valoracion como “Debitos y partidas a pagar’.

b} Reconocimiento y valoracion de los activos ¥ pasivos financieros
i. Reconocimiento y valoracion de los actives financieros

Los activos financieros clasificados a efecios de valoracian como “Partidas a ecbrar’, y los activos clasificados
en el epigrafe "Tesoreria”, se valoran iniciaimente, por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contrario
sera el precio de ta transaccion), integrando los costes de transaccién directamente atribuibles a la operacion.
Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en
el epigrafe "Ingrescs 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, aquelias partidas
cuye importe se espera recibir en un plazo inferior a un afo se valoran a su vaior nominal,

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Activos financieros a valor razonable con
cambics en pérdidas v ganancias”, se valoran iniciaimente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la fransaccién), incluyendo fos costes de transaccion explicitos directamente
atribuibles a la operacién y excluyende, en su caso, los intereses por apiazamiento de page. Los intereses
explicitos devengados desde fa Gitima liquidacion se registran en ‘el epigrafe *Carera de inversiones
financieras - Intereses de la cartera de inversion’ del active del balance. Posteriorments, los activos se valoran
por su valor razonabie, sin deducir los costes de transaccion en gue se pudiera incurrir en su enajenacion. Los
cambios gue se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas Y ganancias (véase
apartado 3.g.iii).

En todo caso, para la determinacion del vaior razonable de los activos financieros se atenders a lo siguiente;

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

- Valores no admitidos ain a cotizacién: 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 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 gue no esté disponible un
precio de cotizacion, el valor razonable se corresponde con el precio de la transaccion mas reciente, siempre
que no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econémicas desde ef momento de ia
transaccion. £n este caso, se reflejaran las nuevas condiciones utifizando como referencia precios o tipos de
interes y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado activo,
se aplicaran técnicas de valoracidon (precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacion, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento actuai de otros
instrumentos financiercs que sean sustancialmente el mismo, modelos de descuento de fluios v valoracion de
opciones, en su caso) que sean de general aceptacion y que utilicen en ia medida de lo posible datos
observables de mercado {en particular, la situacién de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor}.

- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio que iguala el rendimiento
internc de la inversién a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda ptblica,
incrementados en una prima o margen determinada en el momenta de la adquisicién de los valores.
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- Instrumentos de patrimonio no cotizados: su valor razonable se caicuia tomando como referencia el valor
tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable ajustado de la entidad
participada, corregido en el importe de las plusvalias o minusvalias técitas, netas de impuestos, que hubieran
sido identificadas y calculadas en el momento de la adguisicion y que subsistan en el momento de la valoracion.

- Depdsitos en entidades de crédito y adguisiciones temporales de actives: su valor razonable se calcula,
generalmente, de acuerdo al precio que iguale el rendimiento interno de la inversidn a los tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicio de ofras consideraciones, como las condiciones de cancelacidn
anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.

- Acciones o participaciones en otras instituciones de inversion colectiva y entidades de capital-riesgo: su valor
razonable es el valor fiquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara el Gltimo valor liquidativo
disponible. En &l caso de que se encuentren acmitidas a snegociacidn en un mercado o sisterna multilateral de
negaciacion, se vaioraran a su valor de cotizacién del dia de referencia, siempre que sea representativo. Para
las inversiones en G de inversion libre, HC de IC de inversion libre e HC extranjeras similares, segun los
articulos 73 y 74 del Real Decreio 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores Higuidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados organizados, su valor razonable es el
que resuita de aplicar el cambio oficial de cierre dei dia de referencia. En el caso de qus el mercado no sea
suficientemente liquido o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados organizados o
sistemas rmullilaterales de negociacion, se valoran mediante la aplicacion de métedos 0 modelos de valoracién
adecuados y reconoctdes conforme a lo estipuiado en ia Cirsular 6/2010, de 21 de diciembre, de la Comisién
Nacional del Mercado de Valores.

il. Reconocimiento y valoracion 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 precic 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, aguslias pattidas cuyo importe se espera
pagar en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominat.

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Pasivos financierss a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valeran inicialmente por su “valor razonable” {que salvo evidencia en
contrario serd el precio de la transaccién) incluyendo los costes de transaccion directamente atribuibles a la
operacion. Posteriormente, jos pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccién
en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la
cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.g.iii),

En particular, en ef caso de la financiacion por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidos por
venta en firme de activos adquiridos temporaimente o activos aportados en garantia, se atendera, en su caso,
al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la devolucién del préstamo o restitucién de
los activos adguiridos bien temporalmente o bien aportados en garantia.

Baja dei balance de fvs activos y pasives financieros

£t tratamiento contable de fas transferencias de activos financieros esta condicionado por la forma en que se
traspasan a terceros los riesgos y beneficios asociados a los activos que se transfieren:
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1. Silos riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros —caso de las ventas incondicionales
{que constituyen el supuesto habitual} o de las ventas con pacte de recompra por su valor razonabie en la
fecha de la recompra~, el activo financiero transferido se dara de baja del balance. La diferencia entre la
contraprestacion recibida neta de les costes de transaccién atribuibles, considerando cualguier nuevo
active obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros del activo financiero, determinara as!
l& ganancia o perdida surgida ai dar de baja dicho activo.

Se daran de baja los activos en los que concurra un detericro notorio & irrecupsrable después de su
invarsidn con cargo a fa cuenta de pérdidas y ganancias.

2. Sise retienen sustanciaimente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero transferideo - caso de
fas ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precio fijo o por ef precio de venta mas un
interés, de los contratos de préstamo de valores en los gue el prestatario tiene la obligacién de devoiver
los mismos o similares activos u ofros casos analogos —, el activo financiero transferido no se daréa de baja
del balance y continuara valorandose con los mismos criterios utifizados antes de la transferencia. Por el
contrario, se reconocera contablemente un pasivo financiero asociado, por un importe igual al de la
contraprestacion recibida, que se valorara posteriormente a su coste amoriizado.

Tampoco se dardn de baja los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia financiera,
& menos gue se incumplan los términos del contrato y se pierda el derecho a recuperar los activos en
garantfa, en cuyo caso se dardn de baja. El valor de los activos prestados o cedidos en garantia se
reconoceran, en su caso, en los epigrafes “Valores recibidos en garantia por la HIC” o “Valores aportados
como garantia por ia lIC”, respectivamente, en cuentas de orden del bafance.

3. Sini se transfieren ni se retienen sustancialmente los riesgos y beneficics asociados al activo financiero
transferido, éste se dard de baja cuando no se hubiese retenido el control del mismo.

De acuerdo con lo anterior, los activos financieros solo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
los flujos de efectivo que generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros fos riesgos y
beneficios que Hlevan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros s6lo se dan de baja del balance cuando
se han extinguido las obligaciones que generan ¢ cuando un tercero lo adquiere.

Contabilizacién de operaciones

i. Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan ef dia de
contratacion, mieniras que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercade
de divisa, se contabilizan el dia de liquidacion. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras” interior o exterior, segln corresponda, def active del balance, segin su naturaleza v ef resuitado
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 (0 exterior)” de la cuenta de pérdidas y
ganancias.

No obstante, en ef caso de compraventa de insfituciones de inversién colectiva, se entiende como dia de
gjecucion el de confirmacion de la operacién, aunque se desconozea el niimere 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 contabitizan, en su caso, en el epigrafe “Deudores” da! balance.
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i. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momento de la coniratacién y hasta el
mamento del cierre de la posicién o el vencimiento del contrato en los epigrafes “Compromisos por opetaciones
largas de derivados” o "Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de orden, segtin 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 "Variacidn del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados’, dependiendo de si los cambios de valor se han liquidado o no en e ejercicio, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en ef valor razonable de estos contratos. Ng
obstante o anterior, por razones de simplicidad operativa, las diferencias que resultan como consecuencia de
los cambios en el valor razonabie procedentes de operaciones de compraventa de divisas a plazo, fanto
realizadas como no realizadas, se encuentran registradas en el epigrafe *Diferencias de cambio” de la cuenta
de perdidas y ganancias, sin que dicho tratamiento tenga efecto alguno sobre el patrimonio ni sobre el resultado
de la Sociedad. La contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior
o exterior y del activo o del pasivo, segin su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacién, excepto en
el caso de compraventas a plazo de Deuda Publica, cuya contraparticda se registra, en su caso, en los epigrafes
“Deudores” o “Acreedores” def activo o del pasivo, respectivamente, segtn su saldo del balance, hasta la fecha
de su liquidacion.

ilf. Adquisicion temporal de activos

Cuando existen adquisiciones temporales de actives o adquisiciones con pacto de retrocesion, se registran en
el epigrafe “Vaiores representativos de detida” de la cartera interior o exterior def balance, independientements
de cuales sean los instrumentos subyacentes a los que haga referencia.

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

iv. Contratos de futuros, opciones y warrants y ofros derivades

Cuando existen operacicnes de contratos de futuros, opciones v/o warranis se registran en el momento de su
confratacion 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 coras de derivados”
de las cuentas de orden, segtn 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) def balance, en la fecha de
giecucion de fa operacion, '

En el epigrafe "Deudores” del activo del balance se registran, adicionalmente, los fondos depositados en
concepio de garantia en los mercados correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos.

En ios 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 realizacién o no de la liquidacion de la operacion, se registran las diferencias
que resuitan como consecuencia de los cambios en el valor razonabie de estos contratos. La contrapartida de
estas cuentas se registra en el epigrafe "Derivados” de fa cartera interior o exterior del activo o del pasivo,
segln su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.
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En aguelios cases en que el contrato de fuluros presente una liquidacidn diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizaran en la cuenta "Deterioro y resultade 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 opcitn es ejercida, su valor se incorpora a la valoracién inicial
o posterior del activo subyacente adquiride o vendido, quedando excluidas las operaciones que se liquidan por
diferencias.

v. Garantias aportadas a la Sociedad

Cuando existen valores apertados en garantia a la Scciedad distintos de efectivo, et valor razonable de éstos
€ registra en el epigrafe "Valores recibidos er garantia por I 1iC” de tas cuentas de orden. En caso de venta
de los valores aportados en garantfa, se reconoce un pasivo financiero por el valor razonabile de su obligacion
de devolverlos, Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe “Tesoreria” del balance.

Pericdificaciones (activo y pasivo)

En caso de gue 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 ¢
epigrafe “Cariera de inversiones financieras — Intereses de la cartera de inversion” del balance. :

Instrumentos de patrimonio propio

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

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

La adquisicion por parte de la Sociedad de sus acciones propias, se registra con signo deuder por el valor
razenable de la contraprestacion entregada en el epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas ~
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas ~ Acciones Propias” def balance. La amorttizacion
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 valoracién y el nominal de
fas acciones amortizadas en fa cuenta "Patrimonio afribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables
atribuidos a participes o accionistas — Reservas” del balance. Asimismo, en el epigrafe “Patrimonio atribuido a
participes o accionistas ~ Fondos reembolsables atribuidos a pariicipes o accionistas — Prima de emision” del
balance se registran, en su caso, las diferencias obtenidas en la enajenacion de acciones propias, sin gue en
ningln caso, se imputen en la cuenta de pérdidas y ganancias,

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

Reconocimiento de ingresos y gastos

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

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicion se reconocen,
0 su caso, contablements en funcién de su pericdo de devengo, por aplicacion del método del tipo de interés
efectivo, a excepcidn de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas o en litigio, que se
registran en el momento efective del cobro. La periodificacion de los intereses provenien{es de la cantera de
actives financieros se registra en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras - Intereses de |a cartera de
inversion” del activo del balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe “Ingresos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los dividendos percibidos de ofras 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
percibirios por a Sociedad.

ii. Comisiones y conceptos asimilados

Los ingresos que recibe la Sociedad como consecuencia de la retrocesion de comisiones previamente
soportadas, de manera directa o indirecta, se registran, en su caso, en el epigrafe “Comisiones retrocedidas a
la HC” de la cuenta de pérdidas vy ganancias.

Las comisiones de gestion y de deposito, asi como otros gastos de gestidn necesarios para que la Sociedad
realice su actividad, se registran, segdn su naturaieza, en el epigrafe “Otros gastos de expictacién” de ia cuenta
de pérdidas y ganancias.

Los costes directamente atribuibles a la operativa con derivados, tales como corretajes y comisiones pagadas
a intermediarios, se registran, en su caso, en el epigrafe “Otros gastos de explotacion — Otros” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

iif. Variacidn del valor razonable en instrumenios financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones det valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizadc o no realizado, producido en el ejercicio, se registra en los epigrafes “Deterioro y resultado por
enajenaciones de instrumentos financieros™ y "Variacién del valor razonable en instrumentos financieros”,
segun corresponda, de fa cuenta de pérdidas y ganancias de la Sociedad (véanse apartados 3.0, 3.b.iiy 3.).
Ne obstante lo anterior, por razones de simplicidad operativa, la Sociedad registra las variaciones de valor
razonable procedentes de activos enajenados producidas desde la fecha de adquisicion, aunque ésta sea
anterior al inicio de cada ejercicio, en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros” con conirapartida en el epigrafe “Variacion del valor razonabie en instrumentos financieros” de la
cuenta de perdidas y ganancias, sin gue dicho tratamiento tenga efecto aiguno sobre el patrimonio ni sobre el
restltado de la Sociedad.

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

impuesto sobre beneficios

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

10

OMB270381



b

CLASE 87

El impuestc 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 deduccicnes y el derecho
a compensar las perdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las retenciones y pages a cuenta.

Ei gasto ¢ ingreso por impuesto diferido, en caso de gue exista, se carresponde con el reconocimiento y la
canceiacion de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracién, contable vy fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporatias
deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar a actives por impuesto diferido,

En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios postericres por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ninglin caso y sdlo 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 ias
cuentas de orden de la Sociedad.

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre. La cuantificacion de dichos pasivos se
realiza considerando los tipos de gravamen esperados en el momente de su reversion. En caso de
modificaciones en las normas fributarias, 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 ai euro se consideran denominados en “moneda extranjera”,

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a euros utitizando los tipos
de cambio de contado de la fecha de a transaccion, entendiendo como tipe de cambio de contado el mas
representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del Oltimo dia habil anterior a esa fecha.

Las diferencias de cambio gue se producen al convertir los saldos denominados en moneda extranjera a la
moneda funcional se registran, en el casc 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 pariidas no monetarias que forman parte de la cariera de instrumentos financieros,
las diferenclas de cambio se llevaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de la valoracion
(véase Nota 3.q.iH).

Operaciones vinculadas

La Sociedad realiza operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67 de la Ley 35/2003 y los articulos
144y 145 del Real Decreto 1.082/2012. Para ello, la sociedad gestora dispone de una politica por escrito en
materia de conflictos de interds que vela por la independencia en la ejecucion de ias distintas funciones dentro
de la sociedad gestora, asi como la existencia de un registro regularmente actualizado de aquellas operaciones
y actividades desempefiadas por la sociedad gestora o en su nombre en tas que haya surgido ¢ pueda surgir
un conflicto de interés. Adicionalmente, la sociedad gestora dispone de un procedimiento interno formal para
cerciorarse de que las operaciones vinculadas se realizan en interés exclusive de la Sociedad y a precios o en
condiciones iguales ¢ mejores que los de mercado. Segin o establecido en la normativa vigente, ios informes
periodicos registrados en la Comision Nacional del Mercado de Valores inciuyen, en su caso, informacion sobre
las operaciones vincuiadas realizadas, fundamentalmente, comisiones por liquidacion e intermediacion,
comisiones retrocedidas con origen en las instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades
pertenecientes al grupo de la sociedad gestora de la Scciedad, el importe de ios depdsitos y adquisiciones
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temporales de activos mantenidos con el depositario y el importe efactivo por compras y ventas realizado en
activos emitidos, colocados o asegurados por el Grupo de la sociedad gestora.

Distribucion de resultados

La propuesta de distribucién del resultado correspondiente al ejercicio 2015 que su Consejo de Administracion
prepondra a la Junta General de Accionistas para su aprobacion, es la siguienta;

Furos
Base de distribucion-
Beneficio/{Pérdida) neto del efercicio|49.433,05
Distribucién-
Reserva legal 494331
Reserva voluntaria 44.489.74
49.433,05

Cartera de inversiones financieras

£l detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2015 sin considerar, en su caso, el salde
de los epigrafes “Depésitos en EECC”, “Derivados” e “Intereses de la cartera de inversion” se incluye como Anexo,

el cual forma parte integrante de esta nota.

Al 31 de diciembre de 2015 el desglose por plazes de vencimiento de los valores representativos de deuda, es &l

siguiente:

Vencimiento Euros
Inferior a 1 afio 103.204,28
Comprendido entre 4 v 3 afios 99.290.92
Superior a § afios 255.546,66
458.441,86

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2015, la Sociedad mantenia las siguientes posiciones en las cuentas de

compromiso:

Furos
Compromisos por operaciones largas de
derivados
Futuros comprados 131.080,00
Total 131.080,00
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Al 31 de diclembre de 2015, la totalidad de las posiciones en cuentas de compromiso mantenidas por la Sociedad
fenian un vencimiento inferior al afio.

En el epigrafe “Deudores” del balance al 31 de diciembre de 2015 se recogen 13 miles de euros {ningun importe
al 31 de diciembre de 2014} depositados en concepto de garantia en los mercados de derivados, necesaria para
poder realizar operaciones en los mismos.

Los depositos con entidades de crédito se valoran conforme a lo dispuesto en [a Nota 3.b.i. A continuacion se
detallan los depdsitos con entidades de crédito mantenidos por 1a Sociedad al 31 de diciembre de 201 5, iunto con
el interés que devengan y su vencimiento:

Tipo de
. Entidad Divisa Eures Vencimiento Interés
Nove Banco, S.A. Furos 100,102,119 06/07/2016 0.90%
166.102,19

Los valores y activos que integran la cartera de la Sociedad que son susceptibles de estar depositados, 1o estan
en UBS Bank, S.A.U. o en tramite de depdsito en dicha entidad (véanse Notas 1 y 8). Los valores mobiliarios y
demas activos financieros de la Sociedad no pueden pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna clase, salvo
para servir de garantfa de las operaciones gue la Sociedad realice en los mercados secundarios oficiales de
derivados, y deben estar baio la custodia de las entidades legalmente habilitadas para el gjercicio de esta funcién.

Gestidn del riesgo:

La gestion de los riesgos financieros que lleva a cabo la Sociedad esta dirigida al establecimiento de mecanismos
necesarios para controlar la exposicidn de la Sociedad al riesgo de mercado (que comprende el riesgo de tipo de
interés, el riesgo de tipo de cambio y el riesgo de precio de acciones o indices bursétiles), asi como a los riesgos
de crédito y liquidez. En este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, establece una serie de
coeficientes normativos que fimitan dicha exposicion y cuyo control se realiza por la sociedad gestora de la
Sociedad. A continuacion se indican los principales coeficientes normativos a los que est sujeta la Sociedad:

+ Limites a ia inversion en ofras Instituciones de Inversién Colectiva:

La inversion en acciones o participaciones emitidas por una Gnica 1C, de las mencionadas en &l articulo
48.1.¢) y d), no podra superar el 20% del patrimonio, salvo en las HC cuya politica de inversién se base
en la inversion en un Gnico fondo. Asimismo, fa inversion total en 1IC mencionadas en el articuto 48.1.d)
del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, no podra superar el 30% del patrimonio de la Scciedad,

+ Limite general a la inversidn en valores cotizados:

La inversion en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podra superar el
5% del patrimonio de ia Sociedad. Este limite quedard ampliado al 10%, siempre que la inversion en los
emisores en jos que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio de la Scciedad. Puede quedar
ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro
de la Union Europea, una comunidad autdnoma, una entidad local, un organismo internacionat del que
Espafia sea miembro o por cualquier otro Estado que presente una calificacion de solvencia otorgada
por una agencia especializada en calificacién de riesgos de reconocide prestigio, no inferior a la del Reino

13



CW6270385

CLASE 87

de Espafia. Cuando se desee superar el limite del 35%, se especificaran los emisores en cuyos valores
se tiene intencién de invertir o se tiene invertido mas del 35% del patrimenio. Quedara ampliado al 25%
cuando se trate de inversiones en obligaciones emitidas por entidades de crédito que tengan su sede en
un Estado Miembro de la Unidn Europea, cuyo importe esté garantizado por actives que cubran
suficientemente los compromisos de ia emision y que queden afectados de forma privilegiada al
reembolso del principal y al pago de los intereses en ef caso de situacion concursal del emisor. Ef total
de las inversiones en este tipo de obligaciones en las que se supere el limite del 5% no podra superar el
80% del patrimonic de {a Sociedad. : :

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupa economico se consideran un Unico
emisor,

Limite general a la inversién en derivados:

La exposicion total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podra superar
ef patrimonio neto de ia Sociedad. Por exposicion total al riesgo se entenderd cualquier obligacion actual
0 potencial que sea consecuencia de la utilizacion de instrumentos financieros derivados, entre los que
se incluiran ias ventas al descubierto.

La Sociedad podra invertir en instrumentos financieros derivados cuyo activo subyacente consista en
acciones o participaciones de lIC de inversion libre, instituciones extranjeras similares, materias primas
para las que exista un mercado secundario de negociacion, ast como cualquier otro activo subyacente
cuya utifizaclon haya sido autorizada por la CNMV,

Las primas pagadas por ta compra de opciones, bien sean contratadas aisladamenta, bien incorporadas
en operaciones estructuradas, en ningdin caso podran superar el 10% del patrimanio de la Sociedad.

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

Las posiciones frente a un Onico emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por entidades de
credito cuyo importe esté garantizado por actives que cubran suficientemente los compromisos de |a
emision y queden afectados de forma privitegiada al reembotso del principal e intereses y depésitos que
la Sociedad tenga en dicha entidad no podran superar el 35% del patrimonio de la Sociedad.

Las posiciones frente a un Onico emisor en productos derivados, actives e instrumentos financieros ¥
depositos que la Scciedad tenga en dicha entidad no podran superar el 20% del patrimonic de la
Sociedad. :

La exposicion al riesgo de mercado del activo subyacente asociada a la utilizacion de instrumentos
financieros derivados debers tomarse en cuenta para el cumplimiento de los limites de diversificacién
sefalados en los articulos 50.2, 51.1 y 51.4 a 51.6 del Real Decreto 1.082/2012. A tales efectos, se
excluiran los instrumentos derivados cuyo subyacente sea un indice bursati o de renta fija que cumpla
¢on fos requisitos establecidos en el anticulo 50.2.d), tipos de interés, tipos de cambio, divisas, Indices
financieros y volatilidad.

A estos efectos, las enfidades pertensecientes a un mismo grupo econdmico se consideran un Unico
emiscr. :
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» Limites a la inversion en valores no cotizados:
Los valores susceptibles de ser adquiridos no podran presentar ninguna limitacion a su libre transmisién,

Queda prohibida la inversion de la Sociedad en valores no cotizados emitidos por entidades
pertenecientes a su grupo o al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podra tener invertido mas del
2% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por una misma entidad. Igualments, no podra tener
mas del 4% de su patrimonio invertido en valores emitidos o avalados a entidades pertenecientes a un
mismo grupo.

Se autoriza la inversidn, con un limite maximo conjunto del 10% det patrimonio, en:

+ Acciones y participaciones de IIC no autorizadas conforme a la Directiva 2009/65/CE, de 13 de
julio de 2008, disfintas de las previstas en el articulo 48.1.c) y db.

* Acciones y participaciones de HC de inversion fibre, tanto las reguladas en los articulos 73 y 74
como las instiuciones extranjeras similares.

+ Acciones y participaciones, cuando sean fransmisibies, de las entidades de capital-riesgo
‘reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como ias entidades extranjeras similares.

s Coeficiente de fiquidez:

L.a Sociedad deberé mantener un coeficiente minimo de liquidez del 1% de su patrimonio calculado sobre
el promedio mensual de saldos diarios de Ja Sociedad.

+ Obligaciones frente a terceros:

La Sociedad podra endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su patrimonic para resolver
dificultades transitorias de tesoreria, siempre gue se produzca por un plaze no superior a un mes, 0 por
adquisicion de aclives con pago apiazado, con las condiciones que establezca la Comision Nacionat del
Mercado de Valores. No se tendran en cuenta, a estos efecios, fos débitos contraidos en ia compra de
activos financieros en el periodo de liquidacion de la operacién que estabiezca el mercado donde se
hayan contratado.

Los coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los gue se expone la Sociedad que, en todo
caso, son objeto de seguimiento especifico por la sociedad gestora.

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufrirla la Sociedad en el caso de que alguna contraparte
incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con la misma. Dicho riesgo se veria mitigado con los limites
a la inversion y concentracion de riesgos antes descritos. :

Riesgo de liquidez

En el caso de que la Sociedad invirtiese en valores de baja capitalizacidn o en mercados con una reducida
dimension y limitado volumen de contratacian, o inversién en otras Instituciones de Inversion Colectiva con liquidez.

inferior a la de la Sociedad, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, la sociedad gestora de
la Sociedad gestiona el riesgo de liquidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de los coeficientes
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de liquidez, garantizando la capacidad de la misma para responder con rapidez a los requerimientos de sus
accionistas.

Riesgo de mercado

£l riesgo de mercado representa la pérdida en las posiciones de las Instituciones de Inversion Colectiva como
consecuencia de movimientos adversos en los precios de mercado. Los faclores de riesgo mas significativos
podrian agruparse en los siguientes:

- Riesgo de tipo de interés: fa inversion en actives de renta fija conlleva un riesgo de tipo de interés, cuya
fluctuacion de tipos es reducida para actives a corto plazo y elevada para activos a largo plazo.

- Riesgo de tipo de cambio: {a inversion en activos denominados en divisas distintas del euro conlleva un
riesgo por las fluctuaciones de los tipos de cambio.

- Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: ia inversion en instrumentos de patrimonio confieva
que la rentabilidad de la Sociedad se vea afectada por ia volatilidad de los mercados en los que invierte.
Adicionalmente, la inversién en mercados considerados emergentes puede confievar, en su caso, riesgos
de nacionalizacién o expropiacion de activos o imprevistos de indole politico que pueden afectar al valor
de las inversiones, haciéndolas mas volatiles.

6. Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2015, la composicién del saido de este epigrafe del balance es la siguiente:

EBuros
Cuentas en el depositario:
UBS Bank, S.A.U. (cuentas en euros) 1.018.973,79
UBS Bank, §.A.U. (cuentas en divisa) 197.262,56
1.216.236,38

Los saldos positives de las principales cuentas corrientes mantenidas por fa Sociedad han devengado en el
ejercicio 2015 un tipo de interés anual del Eonia menos 0,50 puntos porcentuales para las cuentas en euros y del
Libor a un mes mencs 1,5 puntes porcenfuales para Jas cuentas en divisa, ambos revisables y fiquidables
trirnestraimente.

Al 31 de diciembre de 2015, la Sociedad superaba el limite de concentracion det 20% del patrimonio en inversion
en titulos emitides o avalados por un mismo emisor, posiciones frente al mismo en productos derivados y depdsitos
en dicho emisor, al mantener de forma conjunta un 26,68 % del patrimonio en el Grupo UBS. Al 31 de diciembre
de 20185, fa Sociedad se encuentra dentro del plazo legal para subsanar este hecho.
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7. __Patrimonio atribuido a participes o accionistas-Fondos reembolsables

atribuidos a participes o accionistas

Capital y Acciones propias

En ef epigrafe “Capital” del baiance se recoge el capitat inicial con el que se ha constituide la Scciedad, asf como
la parte del capital estatutario maximo (que reglamentariamente no puede ser superior a diez veces el capital
inicial}, que ha side efectivamente suscrito.

A continzacion se detalia, al 31 de diciembre de 2015 y 2014, la composicion del saldo de "Capital”, el valor
liguidativo de la accion y el saido de “Patrimonic atribuido a accionistas de la Sociedad™

Euros
331-12-2015 31-12.2014

Numt':ro total de acciones emitidas totalmente 767 515 767,515
suscritas v desembolsadas
Valor nominal unitario 6,01012105 6,01012105
Capital estatutario méximo 24.040.484,20 24,040.484,20
Capital nominal no suscrito ni en circulacion (19.427.626,01)] (19.427.626,01)
Capital 4.612.814,92 4.012.814,92

Capital inicial 2.404.048,42 2.404.048, 42

Capital estatutario emitido 2.208.766,50 2.208.766,50
Nominal acciones propias en cartera (607.016,07) (33.445,71)
Capital en circulacién 4.005.798,85 4.579.369,21
Ntmero de acciones en circuiacion 666.514 761.950
Valor liquidativo de la accidn 6,84 6,99
Pat{'mmmo a'trxbuxdo a.acc%a'mstas de la 4.558.235,73 5.322.961,91
Sociedad al cierre del ejercicio

La diferencia existente entre el capital de la Sociedad y e resultado de multiplicar el nimero de acciones emitidas

por su valor nominal tiene su origen en ei redondeo realizade como consecuencia de ia redenominacion que se
- hizo en su dia del valor nominal de fas acciones de pesetas a euros. No obstante lo anterior, dicha diferencia no

tiene efecto alguno sobre el patrimonio de la Sociedad ni sobre su vaior liquidative al 31 de diciembre de 2015.

Ei articuio 32.8 de la Ley 35/2003 de Instituciones de Inversion Colectiva estabisce gue la adquisicidn por la
Sociedad de sus acciones propias, enfre el capital inicial y el capital estatutario maximo, no estara sujeta a las
limitaciones establecidas sobre adquisicién derivativa de acciones propias establecidas en el Rea! Decreto
Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por ef que se aprueba el Texio Refundido de fa Ley de Sociedades de Capital.
Estas operaciones, por tanto, no precisan autorizacidn de la Junta General de Accienistas y no estan sujetas a los
limites porcentuales sobre el capital social.
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De acuerdo con la legislacidn aplicable a la Sociedad, el ejercicio de jos derechos econémicos y politicos
incorporados a las acciones pendientes de suscripcién y desembolso o en cartera se encuentra en suspenso hasta
que éstas sean suscritas y desembolsadas o vendidas,

Al 31 de diciembre de 2015, existian 3 accionistas {personas fisicas) con participaciones significativas superiores
al 20% del capital en circulacion de la Sociedad que ascendian en su totalidad al 99,77% de dicho capital.

Al 31 de diclembre de 2015 y 2014 el ndmero de accionistas de la Sociedad era de 260 y 118, respectivamente.
Conforme a la normativa aplicable, el nimero minimo de accionistas de las Sociedades de Inversion de Capital
Variable no debe ser inferior a 100, en cuyo caso dispondran del plazo de un afio para Hevar a cabo la
reconstitucidn permanente del nimero minimo de accionistas. :

Prirna de emision

En et caso de puesta en circulacion de acciones de la Sociedad, las diferencias positivas o negativas enirs ta
contraprestacion recibida en la colocacion o enajenacion y el valor nominal o valor razonabie de dichas acciones,
segun se trate de acciones puestas en circulacidn por primera vez o previamente adquiridas por la Sociedad, se
registran, en su caso, en ef epigrafe “Prima de emisién” del balance.

El Texto Refundido de fa Ley de Sociedades de Capitai permite expresamente la utilizacion de este saldo para
ampliar el capitat y no establece restriccion especifica alguna en cuanto a su disponibilidad.

Reservas y Resultados de ejercicios anteriores

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014 la composicién del saldo de reservas es Ia siguiente:

Euros
31-12-2015 11-12-2014
Reserva legal 105.607,62 93.784,97
Reserva voluntaria 440.164,69 303 875,96
Reservas 545,772,31 487.660,93

Las sociedades que obtengan beneficios en el ejercicio econdmico deberan destinar, en determinadas
circunstancias, un 10% del mismo a la reserva legal hasta que ésta alcance, al menos, 8} 20% de! capital social
estabiecido en el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital.

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

El saldo def epigrafe "Resultados de ejercicios anteriores” recoge, en su caso, los resultados de ejercicios
anteriores {negativos o positivos) pendientes de aplicacion de la Sociedad.

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

18



OMB270330

GLASE 82

Otros gastos de explotacion

Segln se indica en ia Nota 1, la gestion y administracién de la Sociedad estdn encomendadas a su sociedad
gestora. Por este servicio, y conforme a lo establecido contractualmente en cada momento, durante ios ejercicios
2015 y 2014, la Sociedad ha devengado como gasto una comisién calculada sobre el patrimonio diario de ta
Sociedad que se satisface trimestralmente. Hasta el 15 de septiembre de 2015 se satisfacia mensualrmente.

Adicionalmente, segin se indica en la Nota 1 y en virtud de un contrato en concepto de asesoramiento en
inversiones financieras suscrito con iCapital AF E.A.F.L, S$.A, desde el 15 de septiembre de 2015, la Sociedad
devenga como gasto una comision de asesoramiento caiculada sobre e patrimonio medio diario de la Sociedad
que se satisface trimestralmente. Al 31 de diciembre de 2015 ia Sociedad ha devengado honorarios por este
asesoramiento por importe de 4 miles de euros que se incluyen en el saldo del epigrafe “Otros gasios de
expictacion — Otros" de la cuenta de pérdidas y ganancias.

La enfidad depositaria de la Sociedad (véase Nota 1), durante los ejercicios 2015 y 2014, ha percibido por este
servicio, y conforme a lo establecido contractualmente en cada momento, una comision anual caiculada sobre &f
patrimonio diaric de la Sociedad gue se satisface trimestralmente.

Los importes pendientes de pago por ambos conceptos, al 31 diciembre ds 2015 y 2014, se incluyen en el saldo
del epigrafe “Acreedores” del balance.

El Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por ef que se reglamenta la Ley de Instituciones de Inversién Colectiva
y sus posteriores modificaciones (véase Nota 1), desarrolla en su Titulo V las funcicnes de vigitancia, supervision,
custodia y administracién de fas entidades depositarias de |as Instituciones de inversion Colectiva. Las principales
funciones son:,

1. Garantizar que los flujos de tesoreria de |a Sociedad estén debidamente controlados.

2. Garantizar que, en ningn caso, la disposicion de los actives de la Sociedad se hace sin su consentimiento y
autorizacién.

3. Separacidn entre la cuenta de valores propia de! depositario y la de terceros, no pudiéndose registrar
posiciones del depositario v de sus clientes en la misma cuenta,

4. Garantizar que todos los instrumentos financieros se registren en cuentas separadas y abiertas a nombre de
la Sociedad.

5. En el caso de que el objeto de ia inversidn sean oiras IC, la custodia se realizard sobre aqueilas
participaciones registradas a nombre del depositario o de un subcustodio expresamente designado por aguel.

6. Comprobar que las operaciones realizadas lo han sido en condicionas de mercado.

7. Comprobar el cumplimiento de coeficientes, criterios, y limites que establezca la normativa v el folleto de la
Sociedad.

8. Supervisar los criterios, formulas y procedimientos utilizados por ia sociedad gestora para ef calculo del valor
liquidativo de ias acciones de la Sociedad.

9. Contrastar ia exactitud, calidad y suficiencia de la informacién y documentacién que la sociedad gestora, o-en
su caso, ics administradores de la Sociedad deben remitir a la Comisidn Nacional del Mercado da Valores,
de conformidad con {a normativa vigente.

19



OMB270391

CLASE 8°

10. Custodia de todos ios valores mobiliarios y demds actives financieros gue integran el patrimonio de la
Sociedad, bien directamente ¢ a través de una entidad participante, conservando .en todo caso la
responsabilidad derivada de la realizacién de dicha funcion.

11. Asegurarse que la liguidacion de las cperaciones se realiza de manera puntual, en &i plazo que determinen
las reglas de liquidacién que rijan en fos mercados ¢ en los términos de liquidacion aplicables, asl como
cumplimentar las operaciones de compra y venta de valores, y cobrar los intereses y dividendos devengados
por los mismos.

12, Velar por los pagos de jos dividendos de las acciones y los beneficios de las participaciones en circulacion,
asi como cumplimentar las 6rdenes de reinversion recibidas.

Incluido en e! epigrafe “Otros gastos de explotacién — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias se recogen, en
su caso, el importe que no ha sido considerado recuperable de las retenciones fiscales sobre rendimientos con
origen en titulos extranjercs.

Los honorarios relatives a servicios de auditerfa de cuentas anuales de la Sociedad de los gjercicios 2015 y 2014
han ascendido a 2 miies de euros, en ambos ejercicios, que se incluyen en el saldo del epigrafe “Otros gastos de
explotacion — Otros™ de las cuentas de pérdidas v ganancias.

informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposicién adicional tercera. «Deber de
informaciény de la Ley 15/2010, de 5 de julio:

Derivado de ta Disposicion finat segunda de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre y en aplicacion de ios dispuesto en
la Resolucion de 29 de enero de 2016, del Instituto de Contahilidad y Auditoria de Cuentas, a continuacién se
detalla la informacion sobre el periodo medio de pago a proveedores relativa a los importes pendientes de pago a
proveedores importes pagados durante el ejercicio 2015 a proveedores en gperaciones comerciales., En esie
sentido, ef ratio de operaciones pendientes de page al 31 de diciembre de 2015 es de 0, el ratic de operaciones
pagadas ha sido de 15, y el periodo medic de pago a proveedores en cperaciones comerciales ha sido del 15. El
total de pagos durante el 2015 y el total de pagos pendientes de facturas recibidas al cierre del gjercicio 2015 han
sido de 35.811,70 euros y ningln importe, respectivamente.

Situacion fiscal

La Sociedad tiene abiertos a inspeccion por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas en los elercicios 2011 y siguienies,

Al 31 de diciembre de 2015 v 2614, en ef epigrafe “Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la
Administracién Publica en concepto de retenciones y/o otros saldos pendientes de devolucion del impuesto sobre
beneficios de ejercicios anteriores per importe de 22 y 14 miles de euros, respectivamente.

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

Cuando se generan resultados positivos, la Sociedad registra en el epigrafe "impuesto sobre beneficios” de la
cuenta de pérdidas y ganancias un gasto en concepto de impuesto sobre beneficios neto, en su caso, del efecto
de la compensacion de pérdidas fiscales. No se generan ingresos por impuesto scbre beneficics en el caso de
que la Sociedad obtenga resultados negativos (véase Nota 3-h).
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Debido a las posibles diferentes interpretaciones que pueden darse a las normas fiscajes aplicables a las
cperaciones realizadas por la Sociedad, los resultados de las inspeccicnes que en el futuro pudieran lkevar a cabo
las autoridades fiscales para los afios sujetos a verificacion pueden dar lugar a pasivos fiscales de caracter
contingente, cuyo imperte no es posible cuantificar de manera objetiva. No obstante, en opinién de ios
Administradores de la Sociedad, la posibilidad de que en futuras inspecciones se materialicen dichos pasivos
contingentes es remota y, en cuslquier caso, ia deuda tributaria que de ellos pudiera derivarse no afectaria
significativamente a las cuentas anuales de la Sociedad.

Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracién

Durante los sjercicios 2015 y 2014, ia Sociedad no ha pagado ni devengado cantidad aiguna en concepto de
sueldos, dietas y ofras remuneraciones a los miembros actuales o anteriores de su Consejo de Administracién.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2015 y 2014, la Sociedad ne tenia concedidos préstamos ni anticipos o garantias
de ninguna ciase, ni habla adquirido frente a los miembros actuaies o anteriores del Consejo de Administracion

Informacidn en relacién con situaciones de conflicto de intereses por parte de

Al cierre del ejercicio 2015 los Administradores de la Sociedad no han comunicado a los demds miembros del
Consejo de Administracién situacion alguna de conflicto, directo o indiracto, que pudieran tener (ellos o sus

1. Informacién relativa al Consejo de Administracion
compremiso algunc en materia de pensiones y seguros de vida.
los Administradores
persenas vinculadas) con el interés de la Sociedad.

i1. Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al clerre del ejercicio no se ha producido ningn hecho significativo no descrito en las notas
anteriores.
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Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2015

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

"‘EQE

el

Divisa ISIN Descripeién Euros

EUR |[ESOI7843CE18 | Acciones|TELEFONICA SA 40.725,07
EUR | LU0323134006 | AccionesifARCELOR 26.492,80
EUR |ES0173516115 | AccionesREPSOL YPF SA 29.165,84
EUR |{ES0673516979 | DerechosREPSOL YPF SA 1.322,84
EUR |ES0164180012 | AccionesMIQUEL Y COSTAS 34.990,00
EUR |ESCII7160111 | Acciones|ALBA 49.214,75
EUR |ES0178165017 | Acciones|TECNICAS REUNIDAS 34.675,75
EUR | ESO113307021 | AccionesBANKIA SA 38.449,20
EUR |ES0105022000 | Acciones|APPLUS SERVICES SA 40.080,00
TOTAL Cartera interior- Instrumentos de patrimonio 295.116,25
FUR | ES0169031038 5 AccionesPENY A EL FRARE, SICAV, §.A. 37,10
TOTAL Cartera interior-Institeciones de Inversion colectiva 37,10
EUR | X51086068944 | Bonos|ACCIONA $.A.(3,000[2016-01-29 103.204,28
USD | US12828B667 | Bonos/US TREASURYI1,375/2024-02-15 165.126,29
USD | US912828J272 | Bonos[US TREASURY!,00012025-02-15 90.820,37
EUR | X50760705631 | Bonos|OHL BRASIL[3,812{2020-03-15 99.290,92
TOTAL Cartera exterior- Valores representatives de denda 458.441,86
EUR | DEOOGS1900G37 | AccionesBMW 4726751
GBP |GB0008847096 | Acciones|TESCO PLC 49.587,89
EUR | PIPTCOAMO00Y | AccionesPORTUGAL TELECOM 7.994.50
GBP | GBOOB63H8491 | AccionesROLLS-ROYCE PLC 61.922,84
USD | US7T960508882 | Acciones|SAMSUNG ELECTRONICS 56.271,87
USD | US6745991058 | Acciones| OCCIDENTAL PETROLEUM 36.413,05
EUR | PTSONOAMOOOI | AccionesiSONAE 82.268,00
EUR |PTGALOAMOCGO9 | Acciones|GALP ENERGIA 65.338,40
USD | USY384721251 | AccionesHYUNDAY 70.607,16
CHF | CHOO12255151 | Acciones|SWATCH 32.180,99




CLASE 82

OM62 70384

Divisa ISIN Descripcién Euros

DKK | DPKO0I0181759 | Acciones|CARLSBERG 40.215,06
EUR |[FROOCOI31708 | Acciones!TECHNIP SA 42.442 08
EUR |BE0003797140 | Acciones| GROUPE BRUXELLES LAMBERT SA 33.108,60
GBP | GB0000456144 | AccionesANTOFAGASTA PLC 37.377,93
GBp | GBOOBIWY2338 | Acciones|DS SMITH PLC 31.868,63
EUR | NLOCGIO545661 | Acciones|CNH INDUSTRIAL FIN 43.746,00
EUR | FROO00121725 AccionesDASSAULT SYSTEMES S.A. 43.567,00
GBP | GB0G06043169 | Acciones|WM MORRISON - 43.622,89
EUR | PTSNCCAMOO006 | AccionesSONAECOM SGPS S.A 48.313,80
EUR | FROO10451203 | AccionesREXEL SA 14132220
EUR | FRO00J060618 | Acciones RALLYE 25.256,00
EUR FRO000039299 | Acciones BOLLORE SA 55.710,61
EUR |FRO000121204 | Acciones/WENDEL 41.160,00
TOTAL Cartera exterior- Instrumentos de patrimonio 1.037.533,01
EUR |FRO010016477 | ParticipacioneslCANDRIAM INDEX ARBITRAGE CLASSIQUE EUR 101.678,25
EUR |IEOOB2QIFL66 | Pasticipaciones| LEGG MASON WESTERN ASSET ASIAN OPPORTUNITIES 109.323,90
EUR | FROGIT036920 | participacionesODDO AVENIR FUROPE CN-EUR 90.126,30
EUR |LUO568620131 | Participaciones| AMUNDI FUNDS CASH EUR 1E-C CLASS 712.166,00
EUR | IE0OB39G4W93 | participaciones| ABSOLUTE INSIGHT EQUITY MARKET NEUTRAL 208.786,50
EUR | LUQ687944396 | Participaciones'GAMCO MERGER ARBITRAGE 103.520,03
EUR | [EOOB6RNXYB0 | Participaciones BRANDES EMERGING MARKETS VALUE 95.176,20

TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversion colectiva

1.420.777,18
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Sevidén, Sociedad de Inversién de Capital Variable, S.A.

Informe de Gestion
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2015

Evolucion de los negocios (mercados), situacién de la Sociedad y evolucion
previsible

El ano 2015 se ha caracterizado por la fuerte volatilidad experimentada por los mercados en practicamenta la
totalidad de los activos financieros. £l afio empezaba con revisiones a ia baja en ias previsiones de crecimiento
economico e inflacidn por parte de las principales autoridades econdmico monetarias (FMI, Bancos Centrales eic.)
para cerrar ef efercicio con una continuidad en esta dindmica, a tenor de lo acontecido a 1o large del afic. Los
Bancos Centrales y la calda del precio de tas materias primas han sido los grandes protagonistas del periodo.

El BCE comenzoé con fa politica de estimulos a principio de afio y en diciembre volvié a tomar nuevas medidas
que incluyeron fa ampliacion de la duracion del programa antetior hasta marzo de 2017, la bajada del tipo de
depésito hasta el -0,30% y el anuncio de la futura compra de bonos gubemnamentales de emisores locales
(municipales). Por su parte, la FED en diciembre subio los tipos en un 0,25% después de 8 afios pero matizando
que las subidas seran graduales y prolongadas en ef iempo. En Japén, e BOJ mantenia los estimulos lanzados
en ejercicios anteriores mientras que el Banco Central de China bajaba los tipos de interés y en agosto tomaba
medidas de depreciacién de su moneda para mejorar la situacion compeditiva y suavizar ia ralentizacién en el
crecimiento econdmico.

. El mercado de materias primas ha sido unc de fos mas complicados en 2015. Asi, &l petroleo, Gue comenzo el
afio por encima de los 57 $ el barril, acabé con una correccion superior al 30% para cerrar ligeramente por encima
de fos 37 §. La oferta de la nueva produccion proveniente del shafe oif y mantenimiento de produccion de la OPEC,
junto con una demanda creciendo a menor ritmo a medida que la economia a nivel gicbal se iba ralentizando,
provocaban una de las mayores caidas de los Ultimos afios. Ofras materias primas también sufrfan fuertes
retrocesas contagiadas por el propio petréleo y por la raientizacion observada en la demanda de China al ser este
el principal importador a nivel mundial. Et oro bajaba un 10% ante las débiles perspectivas de inflacion y la
ausencia de riesgos sistemicos.

En el lado econdmico los datos macroecondmicos en EEUU continuaron evolucionando favorablemente, y o
desempleo se situaba a finales de afio en niveles del 5%. Por el contrario, los indicadores adelantados maostraban
sefiales divergentes con el sector servicics reflejando un tono robuste mientras que en el lado manufacturero la-
desaceleracion era mas que evidente con et ISM manufacturero situdndose por debajo de los 50 puntos. Ei sector
inmobiliario continta con la tendencia positiva iniciada hace ya unos afios y los precios de la vivienda continuaban
recuperandose. De cara a 2016 el PIB se situara previsiblemente en ia zona del 2% pese a la aportacién negativa -
del sector exterior y fa ralentizacion en la inversion. En Europa, tal y como se ha comentado con anterioridad, el
BCE era el gran protagonista junto con indicadores (PMls) que anticipan un mejor comportamiento de la economia
doméstica especialmente relevantes en ef caso de ia Europa periférica. Alemania por su parte, continia publicando
buenas cifras, aunque condicionadas por el alto peso det sector exterior en su PIB.

La actividad econémica en los paises emergentes ha estado completamente condicionada por ia evolucién de las
materias primas, sufriendo especialmente aquellos que tienen una mayor dependencia de las mismas y
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especialmente en el caso del petréleo (Rusia y Brasil) mientras que en China estamos asistiendo al proceso de
transicién de una economia apoyada en la inversiény en su sector exterior, a una mas sustentada en el consumo
internc.

En cuanto a los mercados financieros, la volatilidad estuvo presente a lo largo de todo el gjercicio siendo la tonica
en los mercados de renta variable durante todo el periodo. Las bajas expectativas y continuada revisién a la baja
de los resultados empresariales, junto con un menor crecimiento futuro y {os acontecimientos de cardcter
geopolitico (Grecia, atentados de Parfs, elecciones etc.), han sido las principales causas de esta situacion. Los
mercados emergentes lideraban las caidas de las bolsas con el MSCI EM corrigiendo un 17%. En ef lado positivo,
la bolsa faponesa es ia que mejor evolucién ha fenido, con un 9% de subida mientras que Europa lo hacta en un
5% aunque con fuertes divergencias por paises. El mercade americano terminaba plano en sus principales indices.

En renta fija, los bonos gubemamentales continuaron con un comportamiento positivo mientras gue 1a situacion
en los bonos corporativos privados ha sido més ematica, los diferenciales se han ido progresivameante
ensanchando a medida que avanzaba el afio especialmente la parte de High Yield y en los sectores ligados al
petroleo que contagiaban a otras compa#ias dentro de este universo. En el caso de los bonos Investment Grade
el comportamiento fue ligeramente favorable.

Respecto a las divisas, lo mas destacado ha sido el de apreciacién def délar americano respecto al resto de
divisas. En cuanto al euro, 1a apreciacion ha sido superior al 11%, habiéndose acercado en algin momento a la
paridad. El otro movimiento méas destacado ha sido la devaluacion del yuan respecto al déiar llevada a cabo por
China en agosto.

En ef afio, la rentabilidad de la Sociedad ha sido de un -2,12%.

De cara a 2016 nuestras expectativas siguen siendo favorables para los mercados de renta variabie
sobreponderande las acciones frente a ofras clases de activos. En cuanto a fa politica monetaria aplicada por los
bancos centrales, pensamos gue continuaran siendo laxas aunque en algunos casos puedan pecar de ser algo
mas de io recomendable. China no podra parar su desaceleracion pero estamos convencidos de que evitara un
aterrizaje brusco mientras que la economia americana y europea seguiran su senda de crecimiento aunque con
algo mas de incertidumbre. La inflacion aparecera con algo mas de intensidad aunque ese no sera un factor a
tener en cuenta al menos en lo que se refiere & 2016, Por dltimo, habra que estar especialmente atentos a la
politica y a sus efectos sobre los mercados.

Uso de instrumentos financieros por la Sociedad

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por ia Sociedad (véase Nota 5 de la Memoria) esta destinado
a la consecucion de su objeto social, ajustando sus objetivos y politicas de gestion de los riesgos de precio, crédito,
liquidez y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la normativa vigente (Ley
35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por la Comision Nacional del Mercado
de Vaiores).

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2015

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria.

Investigacién y desarrollo

Nada que resefiar dado el objeto social de la Sociedad.



OMB2703397

CLASE &7

Adquisicion de acciones propias

L.a Sociedad no ha realizado ninguna clase de negocio sobre sus propias acciones a lo iargo del pasado ejercicio
201%, distinto al previsto en su objeto soctal exclusive como Institucion de Inversion Colectiva sujeta a la Ley
35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de nversion Colectiva y a la Orden del Ministerio de Economia y
Hacienda, de 6 de julio de 1993, sobre normas de funcionamiento de Jas Sociedades de Inversion Mobiliaria de
Capital Variabie.

Al 31 de diciembre de 2015, |a Sociedad tenia acclones propias en cartera por valor de 774.451,29 euros (véase
Nota 7 de la Memoria).

Informacion sobre el periodo medio de pago a proveedores en operaciones
comerciales

Nada que resehar distinto de lo comentado en la Memoria (véase Nota 8).



Diligencia gue levanta el Secretario del Consejo de Administracion de Seviddn, Sociedad de Inversion de
Capital Variable, S.A., D. Santiago de Churruca y Medina, para hacer constar gue todos los miembros del
Consejo de Administracion de la Sociedad han procedido a suscribir el presente documento, que se
compene de 30 hoias de papel timbrado, impresas por una cara, comprensivo de la memoria, balance,
cuenta de pérdidas y ganancias, estado de cambios en el patrimonio nefo e informe de gestion,
correspondientes al ejercicic cerrado el 31 de diciembre de 2015, firmando todos y cada uno de los
sefiores Consejeros de la Sociedad, cuyos nombres y apeliidos constan a continuacién, de lo gue doy fe.

Madrid, 18 de marzo de 2016

Ei Secretari d | COﬂsejO de Administracion

(/ WMM

D. Santiago de Churruca y Medin

El Presidente del Consejo de Administracion

& C::.(i/—-{fﬂw L "
T —

D®. Elvira Maria de Churruca y Medina

Consejeros

‘;Wm.. pfuwm (e

DA, Cristina Teresa de Churruca y Medina




ANEXO

El presente documento comprensivo de la memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de
cambios en el patrimonic neto e informe de gestion, correspondientes al ejercicic 2015 de la Sociedad
Seviddn, Sociedad de inversién de Capital Variabie, S.A., se compone de 30 hojas de papel timbrado,
impresas por una cara, referenciadas con la numeracién 0M8270368 a OMG270397, ambas inclusive,
habiendo estampado sus firmas los miembros del Consejo de Administracion de la Scciedad en ia
difigencia adjunta firmada por mi en sefial de identificacién.

Madrid, 18 de marzo de 2016

D, Santiago de Churruca y Medina

Secretario del Consejo de Administracidn



DECLARACION NEGATIVA ACERCA DE LA INFORMACION
MEDIOAMBIENTAL EN LAS CUENTAS ANUALES

Identificacién de la Sociedad: Sevidon, Sociedad de Inversién de Capital
Variable, S.A.

NiF: A82060195

Los abajo firmantes, como Administradores de la Sociedad citada manifiestan que en la contabilidad de la
Sociedad correspondiente a las presentes cuentas anuales no existe ninguna partida que deba ser
inciuida en el documenic aparte de informacidén medioambiental previsto en la Orden del Ministerio de
Justicia del 28 de enero de 2009.

El Secreta oﬁei Censejo de Administracidon

D. Santiago de Churruca y Medina

Ei Presidente del Consejo de Administracion

DA, Elvira Maria de Churruca y Medina

- L@nse;eros
N
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e g, M%

B# Cristina Teresa de Churruca y Medina



