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INFORME _DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES AL 31 DE DICIEMBRE
DE 2015

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

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas de la sociedad Foralex Sicav, S.A., que
comprenden el balance a 31 de diciembre de 2015, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado
de cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio terminado en dicha
fecha.

Responsabilidad de los administradores en relacidn con las cuentas anuales

Los administradores son responsables de formular [as cuentas anuales adjuntas, de forma que
expresen |la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de los resultados de Foralex
Sicav, S.A., de conformidad con el marco normativo de informacién financiera aplicable a la
entidad en Espana, que se identlifica en la nota 2 de la memoria adjunta, y del control interno que
consideren necesario para permitir la preparacién de cuentas anuales de pequefias y medianas
empresas libres de Incorreccion 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 Espaiia. 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 aplicacidn 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 incorreccion material en
las cuentas anuales, debida a fraude o error. Al efectuar dichas valoraciones del riesgo, el auditor
tiene en cuenta el control interno relevante para la formulacién por parte de la entidad de las
cuentas anuales, con el fin de disefiar los procedimientos de auditoria que sean adecuados en

www.audalialaesnexiz.com T.+34 91 443 00 00 José Lazaro Galdiano, 4 | AUDALIA AUDITORES, S.L. es un miembro
info@audalialaesnexia.com | F.+34 914430001 | 28036 - Madrid - Espana | independiente de NEXIA INTERNATIONAL

INTERNATIONAL

Inscrita en el Ragistro Oficial de Auditores de Cuentas con e n® 5-0200. Inscrita en ¢ Institeto de Censores furados de Cuentas de Espafia con e1n® 114 Registso Mercantil de Madrid, Tomo 16453,
Libso 0, Seccién B, Folic 120, Hoa M-279938, insc. 10* - CIF B78048097



AUDALIA :

LAES NEXIA

funcién de las circunstancias, v no con la finalidad de expresar una opinion sobre la eficacia del
control interno de la entidad. Una auditoria también incluye la evaluacién de la adecuacion de las
politicas contables aplicadas y de |a razonabilidad de las estimaciones contables realizadas por la
direccion, asi como la evaluacion de la presentacion de las cuentas anuales tomadas en su
conjunto.

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

adecuada para nuestra opinién de auditoria.
Cpinién

En nuestra opinion las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de la sociedad Foralex Sicav, S.A., a 31 de
diciembre de 2015, asi como de sus resultados correspondientes al ejercicio anual terminado en
dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacion financiera que resulta de
aplicacion y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Informe sobre otros requerimientos legales y realamentarios

El informe de gestién adjunto de! ejercicio 2015 contiene las explicaciones que los administradores
consideran oportunas sobre la situacion de la Sociedad, la evolucién de sus negocios y sobre otros
asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la 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 gestian
con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revision de informacién distinta
de la obtenida a partir de los registros contables de la Sociedad.
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ACTIVO Notas 31/12.20158 /122014 PATRIMONIO Notas 31112018 3111272014
NETQ Y PASIVD
AYACTIVO NO
CORRIENTE
lnmovilizado FONDOS
intangitle PROPIOS:
Inmavilizado Capital 7 5.198.306,00 f J.085.403 51
material
Copital mxial 2 406 000,00 2404 05088
B) ACTIVO Capdal estatutano 1792 306,00 681 352,63
CORRIENTE etmtide
Acciones propiss 22136,409,68 2.192.486,02
DEUDORES: Prima de emisidn 61.243,73 49.051,96
Deudores por venla Reservia 1 569.478,94 3274.456,00
de valores
Administraciones 9 15.067,7% 21.135,5% Reserva lega! 52700243 485 186,43
Publicas
Otros deudores 4.182,14 575853 | Reserva voluntana 4247651 2767 14582
Total dewdores 1924993 16.8%4,08 Reserva Circular 32.123,75
32008
Pérdidus e . 5B.234,61
ejercicios anteriores
CARTERA DE Resultado del 133330,75 418.160,04
INVERS IONES ejercicio, segun In
FINANCIERAS: cta Py G scjunta
Cartera interior: 5 864,870,02 791.75036 | Total fondos propios 4.825.949,74 457635038
Valorea 246.483,68 67.604,55
represenitativos de
deuda
Instrumentos de 621.01920 Ti2.793,00
palrmone
Instituciones de 136714 1352851
mversion colectiva
Cartera exterior: 5 185.627.07 818.717.61
Valores - -
representalivos de
deuda
Instrumenios de 185.627,07 663.413,89
patnimonio
Instituciones de - 165303,72
inversion cokectiva
Deuda Publhca - -
Intereres de fa 3200,19 L6752 PASIVO
cartera de imertién CORRIENTE:
Acreedores pov
compwa de vlores
Tolal cartera de 1.057.6498,28 1.622.143,20 | Comisiones o pagar
imeralones
financieras
Otras cuentas no - 1,404,589 Administraciones 291020 499352
hancariss Piiblicas
Oiros acreedores
Total acreedores 3 742783 7.008,70
corto plaze
TOTAL PASIVO 4.836.287,77 4,588, 358,10
TESORFRIA:
Cuentaen 6 211.550,47 558.283.94
deposutano
iros activos 6 3.550.197,98 2.381.031,88
liquidos equivalenies
Tolal tesoreria 3,761,748,45 193932032
AJLSTES POR
PERIODIFICACION
TOTAL ACTIVO 4.836.287,77 4.583358.10
CUENTAS DE 925289047 4.391.783,53
RIFSGO ¥
COMPROMSO
OTRAS CUENTAS
DEORDEN:
Capital nominal no 4.177.694,00 4.126.565,52
suserito nl en
circulacidn
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Notas Ejercicio Ejercicio
2015 2014
INGRESOS YGASTOS:
Gastos de Personal
Dotacidn para
amortizaciones de
inmovilimdo
Otros gastos de explotacion 8 43.071.96 | - 50.520,79
Servicios exteriores 43.071,96 | - 18.933,43
Otros gastos de gestion - 31.587,36
corriente
Otros ingresos de gestién 59,74 13,78
Resultado de explotacién 43.012,22 | - 50.534,57
Ingresos financieros 178.452,97 202.831,18
Gastos financieros
Variacién del valor mzonable 5 78.688,60 55.025,71
de instrumentos financieros
Diferencias de cambio 17.565,29 22,961,40
Deterioro y resultado por 5 159.197,18 192.072,60
enajenaciones
Resultado financiero 276.526,84 472.890,89
Resultados de las 233.514,62 422.356,32
actividades ordinarias
Resultados extraordinarios 2.173,01
positivos
Resultados antes de 235.687,63 422.356,32
Impuestos
Impuesto sobre Sociedades 2.356,88 | - 4.223,84
{Nota 9)
Resultado del ejercicio 233.330,75 418.132,48
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FORALEX, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

FORALEX, S.I.C.A.V., S.A.
MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015

1.- NATURALEZA Y ACTIVIDADES DE LA SOCIEDAD

FORALEX SICAV, S.A., antes FORALEX SIMCAV, Sociedad de Inversion Mobillaria de Capital
Variable, S.A. (en adelante |la Sociedad), a tenor de lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre, reguladora de las Instituciones de Inversion Colectiva, se constituyé el 6 de
noviembre de 1990 con la forma juridica de Sociedad de Inversidn Mobiliaria, S.A.,
transformandose en Sociedad de Inversion Mobiliaria de Capital Variable, S.A., el 10 de junio
de 2002 con la consiguiente aprobacidon de los nuevos Estatutos Sociales, adaptados a la
vigente ley el 28 de septiembre de 2006. El régimen legal aplicable para el ejercicio auditado
viene establecido por la citada Ley de IIC , por el Real Decreto 1309/2005, de 4 de
noviembre, por el que se aprueba el Reglamento gue la desarrolia, por la Ley 24/1988 de 28
de julic del Mercado de Valores, por la Orden de 6 de julio de 1993 sobre las normas de
funcionamientos de estas Sociedades, y por el Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio,
por el que se aprueba el Texto Refundido de lz Ley de Sociedades de capital y demas
disposiciones que le sean de aplicacion.

La sociedad, ha adaptado su contabilidad conforme a lo establecido en la ley 16/2007 de 4 de
julio de reforma y adaptacidn de la legislacidon mercantil en materia contable.

El objeto social exclusivo es la adquisicion, tenencia, disfrute, administracion en general y
enajenacién de valores mobiliarios y otros activos financieros para compensar, por una
adecuada compaosicién de sus activos, los riesgos y los tipos de rendimiento de sus diferentes
inversiones, sin participacion mayoritaria, econdmica o politica en otras sociedades.

Desde el 26 de diciembre de 2002, la Sociedad figura inscrita con el nimero 2.648 en el
Registro Administrativo de Sociedades de Inversion Mobiliaria de Capital Variable de la
Comisién Nacional del Mercado de Valores,

Segun la disposicion adicional tercera de la Ley 35/2003 de 4 de noviembre, las
denominaciones de las IIC se entenderan automaticamente sustituidas por las denominaciones
equivalentes establecidas en la ley, por lo que estas IIC pasan a llamarse “"Sociedad de
Inversién de Capital Variable” (S.I.C.A.V. en lugar de 5.I.M.C.A.V.).
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2.- BASES DE PRESENTACION

a) Imagen fiel
En virtud de la legislacion vigente, los Administradores han formulado las cuentas anuales de la

Sociedad con el objeto de mostrar la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de
los resultados del ejercicio 2015, Dichas cuentas se presentan en euros.

Las cuentas anuales han sido preparadas a partir de los registros auxiliares de contabilidad de
la Sociedad, de acuerdo con las normas de clasificacién y presentacion establecidas en la
Comision Nacional del Mercado de Valores y siguiendo los principios de contabilidad
generalmente aceptados. Se ha tenido en cuenta la Circular 3/2008 de la CNMV para la
presentacion de los estados financieros del presente ejercicio,

Las cuentas anuales correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2015 que
han sido formuladas por los Administradores de la Sociedad, se someteran a la aprobacion de
la Junta General Ordinaria de Accionistas, estimandose que seran aprobadas sin ninguna
modificacion. Por su parte, las cuentas anuales del ejercicio 2014 fueron aprobadas por la
Junta General de Accionistas celebrada el 16 de febrero de 2015,

b) Principios contables v normas de valoracién
En la preparacion de las cuentas anuales se han seguido los principios contables establecidos

en la normativa vigente a 31 de diciembre de 2015, No existe ningln principio contable o
norma de valoracion de caracter obligatorio que, teniendo un efecto significativo en las cuentas
anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacion.

c) A riti imacid la incertidumbre
Dada su actividad la Sociedad esta sujeta a las fluctuaciones de los mercados financieros,

d) Comparacion de la informacion

Las cuentas anuales del ejercicio 2008 fueron las primeras que se formulan con el Nuevo Plan
General de Contabilidad aplicando la Circular 3/2008 de 11 de septiembre de la Comisién
Nacional del Mercado de Valores. Adicionalmente, la mencionada Circular 3/2008 establecia
como fecha de transicion el 31 de diciembre de 2008 por lo que la cuenta de pérdidas y
ganancias del ejercicio 2008 fue preparada de acuerdo con los criterios de contabilizacion
establecidos en la Circular 7/1990, de 27 de diciembre, de la Comision Nacional del Mercado de
Valores vigente en dicho ejercicio, aungue se presenté de acuerdo con el modelo previsto en la
mencionada Circular 3/2008. En consecuencia, la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio
2009 fue la primera que se prepard aplicande los criterios de contabilizacion establecidos en la
Circular 3/2008, por lo que la comparacién entre ambos ejercicios debe efectuarse
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considerando dicha circunstancia y las normas de registro y de valoracidn descritos en la Nota
3.

e) Cambios en criterios contables

No se han producido cambios de criterio vy valoracion respecto al ejercicio anterior.

3.- PRINCIPIOS CONTABLES Y NORMAS DE REGISTRO Y VALORACION

Las cuentas anuales han sido formuladas de acuerdo con los principios y normas de valoracion
contenidos en el Real Decreto 1303/2005 por el que se aprueba el Reglamento de IIC, con las
circulares de la CNMV, en concreto la Circular 3/2008, de 11 de septiembre y con el Plan
General de Contabilidad aprobado en el ejercicio 2007.

Los principios aplicados obligatoriamente de acuerdo con la normativa vigente son los
siguientes: Empresa en funcionamiento, devengo, uniformidad, prudencia, no compensacién e
importancia relativa.

Los criterios de valoracién que se formulan a continuacién y que son de obligado cumplimiento
han sido aplicados por los administradores en la formulacion de las cuentas anuales:

3.1.-Cartera de inversiones financieras

Las acciones, participaciones y valores de renta fija, tanto de cartera interior como exterior, se
contabilizan por su precio de adquisicién, que incluye el conjunto de desembolsos dinerarios
realizados o comprometidos, mas los gastos de la transaccion.

En la adquisicién de activos y valores con intereses periddicos, cuyo precio incorpore los
intereses devengados desde la Ultima liguidacion o “cupdn corride”, éstos no forman parte del
precio de adquisicién y se contabilizan en una cuenta aparte de la cartera de inversiones
financieras.

Posteriormente, se calcula el valor razonable de cada uno de los valores de la cartera de
acuerdo con las siguientes reglas:

- Los valores cotizados, tanto de renta fija como de renta variable, por su valor de
mercado considerando como tal el que resuite de aplicar el cambio oficial de cierre del
dia de la fecha del Balance, si existe, o el inmediato anterior, o al cambio medio
pondera si no existiera precio oficial de cierre.

No obstante, en el caso de inversiones de renta fija, si las cotizaciones oficiales
mencionadas no reflejaran correcciones valorativas de acuerdo a la evolucidn de los
tipos de interés de mercado, se tomara un precio que iguale el rendimiento interro de
la inversion a dichos tipos de mercado.



D)

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

La renta fija con vencimiento igual o inferior a seis meses, al precio de adquisicién
incrementado en los intereses devengados correspondientes, que se calcularan de
acuerdo con la tasa interna de rentabilidad de estas inversiones.

En el caso de Inversiones de rentz fija con vencimiento superior a seis meses, se
comenzard a aplicar el método de valoracién indicado en el parrafo anterior el dia en
que resten seis meses para el vencimiento, considerando como precio de adquisicién el
que en ese dia iguale el rendimiento interno de la inversion al tipo de interés de
mercado.

La adquisicion temporal de activos se registra por el importe efectivo desembolsado en
la cuenta del activo del balance especificamente habilitada para recoger estas
inversiones. La diferencia entre este valor y el precio de recompra se periodifica
diariamente a efectos del calculo del valor tedrico de la accién mediante adeudo en la
cuenta del activo “intereses de la cartera de inversién” y abono simultdneo a la cuenta
de resultados.

La cartera exterior de Estados no participantes de la Unidn Econdmica y Monetaria, al
cambio medio oficial del mercado de divisas (fixing) a la fecha del mismo, o en su
defecto, del dltimo dia habil de mercado anterior a esa fecha. Las diferencias gue se
vayan produciendo tanto al alza como a la baja respecto del cambio histdrico se
registran de la siguiente manera:

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

b) Si proceden de débitos o créditos, las diferencias negativas y positivas se
imputaran a resultados.

c) Si proceden de la tesoreria, estas diferencias positivas o negativas se abonardn o
cargaran respectivamente al resultado del ejercicio.

Operaciones de compra-venta a plazo y futuros financieros. Las operaciones de
compraventa a piazo se contabilizan en el momento de la contratacién y hasta el
momento del cierre de la posicion o el vencimiento del contrato o entrada en
valoracién de la operacion, en las cuentas de riesgo y compromiso, reflejandose por el
valor efectivo contratado. Las diferencias de cotizacion se reflejan diariamente en la
cuenta de pérdidas y ganancias, utilizando como contrapartida la cuenta de margenes
a liquidar dentro del activo del balance.

La cartera exterior de Estados participantes en la Unidn Econdmica y Monetaria se
valoran en euros.
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- Por comparacion entre el precio de adquisicion y el valor razonable se determinaran
diariamente las plusvalias y minusvalias latentes que se reflejan en la cuenta de
Pérdidas y Ganancias. A estos efectos, cuando el valor razonable incluya intereses
devengados, se afnadiran al precio de adquisicion los productos acumulados no
vencidos.

3.2.- Acciones propias

Las acciones propias se valoran por su precio de adquisicién. En la amortizacién y enajenacion
de las acciones propias se aplican las siguientes reglas:

a) La amortizacion de acciones propias dara lugar a la reduccion del capital por el
importe del nominal de dichas acciones. La diferencia, positiva o negativa, entre el
precio de adquisicion y el nominal de las acciones deberd cargarse o abonarse
respectivamente a cuentas de reservas.

b) En la puesta en circulacién de acciones de las Sociedades de Inversién de Capital
Variable, tendran que contabilizarse las diferencias positivas o negativas entre el
precio de adquisicién o enajenacion y el valor nominal o el precio de adquisicion de
dichas acciones, segin se trate de acciones puestas en circulacién por primera vez
0 previamente por la Sociedad, en las cuentas “prima de emision” en el apartado
de Fondos Propios.

La compra y venta por la Sociedad de sus acciones propias no estarad sujeta a las limitaciones
establecidas en el Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba el
Texto Refundido de la Ley de Sociedades de capital Estas operaciones, por tanto, no precisan
autorizacion de la Junta General, no estdn sujetas a limites porcentuales sobre el capital social.

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

Los saldos en moneda extranjera se han convertido a euros por aplicacion de los tipos de
cambio medios oficiales (fixing) del mercado de divisas espafiol a la fecha de valoracion, o a los
del dltimo dia habil del mercado anterior a dicha fecha.

Las diferencias que surgen al comparar este cambio medio con el cambio histdrico, se han
registrado en la cuenta de pérdidas y ganancias, tanto las positivas como las negativas.

4.-Im sto de Sociedades

Para el calculo del mismo se han tenido en cuenta las diferencias de caracter permanente
existentes a nivel fiscal y contable, si las hay, para ajustar el resultado contable del ejercicio.
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Una vez ajustado el resultado contable, el impuesto sobre beneficios imputables como gasto al
ejercicio se ha obtenido aplicado el tipo de gravamen del 1%, a la base imponible fiscai.

3.5.- Imputacidn de Ingresos y Gastos
Determinacion de los resultados.

1.Se tendran en cuenta los principlos contables basicos y los criterios de valoracion indicados
en las normas anteriores a la hora de determinar los resultados de las instituciones de
inversion colectiva.

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

como aplicaciones del resultado de! ejercicio.

3.Los intereses y dividendos de activos financieros devengados con posterioridad al momento
de la adquisicién se reconocerdn como ingresos en la cuenta de pérdidas y ganancias. Los
intereses deben reconocerse utilizando el método del tipo de interés efectivo y los dividendos
cuando se declare el derecho del socio a recibirlo.

La periodificacion de los intereses provenientes de la cartera de activos financieros se
efectuard, cualquiera que sea su clase, mediante adeudo en la cuenta de activo Intereses de la
Cartera de Inversion y abono simultidneo a la cuenta de pérdidas y ganancias, y la
periodificaciéon de los gastos de financiacién se efectuara, cualquiera que sea su clase,

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

£n aplicacion del principlo de devengo seran periodificables, los intereses de los activos y
pasivos financieros, de acuerdo con el tipo de interés efectivo. Adicionalmente se periodificaran
los gastos satisfechos por servicios que se reciban, los gastos de personal, los gastos generales
y las amortizaciones de mobiliario ¢ enseres; o cualquier otro concepto tanto de gasto como de
ingreso susceptible de ello.

Se exceptuan del principio anterior los intereses correspondientes a inversiones dudosas,
morosas o en litigio, que se llevaran a la cuenta de Pérdidas y Ganancias en el momento
efectivo del cobro. El mismo tratamiento deberdn seguir los ingresos por alquiler cuyo
reembolso se prevea problematico.

3.6.- Valor liguidativo de las acciones

El valor liquidative de las acciones se calcula diariamente dividiendo el patrimonio de la
Sociedad determinado conforme las normas de valoracion establecidas en la circular 6/2008,
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en cuanto a los conceptos que lo integran, entre el nimero de acciones en circulacién a la
fecha del calculo.

4.- DISTRIBUCION DE RESULTADOS

El Consejo de administracion formula ia siguiente propuesta de distribucién de los resultados
del ejercicio 2015:

Base del reparto Impotte
Pérdidas y Ganancias (beneficio) 233.330,75
Reparto

A reserva legal 23.333,07

A compensar resultados negativos de
ejercicios anteriores.
A reservas voluntarias 209.997,68

Por su parte, el 16 de abril de 2015 la Junta General Ordinaria, aprobd los resultados del
ejercicio 2014, acordéndose dotar como reserva legal la cantidad de 41.816 €, 58.234,61 € a
compensar pérdidas de ejercicios anteriores y el resto 318.109,43 € a ampliacion del capital
con cargo a resultados del ejercicio.

5.- CARTERA DE INVERSIONES FINANCIERAS

La composicién de la cartera de inversiones financieras a 31 de diciembre de 2015 y el
movimiento del ejercicio se muestran a continuacion:
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Saldo 31/12/15 Salde 31/12/14
Cartera interior: 868.870,02 791,750,36
Valotes representativos de deuda 246.483,68 67.604,55
Instrumentos de Patrimonio 621.019,20 722.793,00
Instituciones de inversion Colectiva 1.367.14 1.352,81
Derivados
Cartera exterior: 185.627,07 828.717,61
Instrumentos de Patrimonio 185.627,07 663.413,89
Instituciones de mversién Colectiva - 165.303,72
Intereses 3.201,19 1.675.23
Provisiones inversiones financ.
[TOTAL 1.057.698,28 1.622.143,20

El detalle de los importes reflejados en la cuenta de pérdidas y ganancias por cambios en el
valor razonable con imputacién en la cuenta de pérdidas y ganancias es el siguiente:

2015 2014

Vaorjacion  del  valor razonable de|- 78.688,60 55.025,71
instrumentos financieros:

Plusvalias 55.025,71

Minusvalias - 78.688.60
Resuftados  por  emajenaciones  de 176.762,47 215.034,00
instrumentos financicros;
Beneficios por enajenacion de canlera 159.197,18 192.072,60
Pérdidas por enajenacién de cartera
Difercncias positivas de cambio 17.565,29 22.961,40
Diferencias negativas de cambio
Saldo neto en Pérdidas y Ganancias 98.073,87 270.059,71

Todos los valores integrantes de la cartera de valores de la Sociedad se encuentran
depositados en BANKINTER S.A., SGIIC.

6.- EFECTIVQ Y OTROS ACTIVOS LIQUIDOS EQUIVALENTES

Al 31 de diciembre de 2015, el saldo de este capitulo del balance de situacion adjunto
correspondia al saldo de las cuentas corrientes mantenidas por la Sociedad en BANKINTER,
S.A. SGIIC, por valor de 211.550,47 € (558.288,94 €, en 2014). Estas cuentas devengan un
tipo de interés de mercado.
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En el ejercicio 2015, se han realizado inversiones como activos liquidos equivalentes de

adquisicién ternporal de activos en deuda publica por importe de 246.483,68 €. A 31.12.14 «l

valor por este concepto era de 67.604,84 €.

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

vista 0 con vencimiento no superior a 12 meses, por valor de 3.550.197,98 €, A 31.12.14 el

valor por este concepto era 2.381.031,88 €

7.- FONDOS PROPIOS

El movimiento que se ha producido es el siguiente:

CONCEFTO Saido al 31.12.2014 | BAWS (debe) | ADICIONES (haber) -——r TRASPASCS ———{5akioal 31.12.2015
Capital sodial -3.085.403 51 0,00 -24.080,00 -23.920,00 | -3.064.902,49 | -6.198.306,00
Actiones propias 2.192.486,02 69.677,33 -25.753,67 2.236.409.68
Prima de emisién -49.051,96 23.920,00 -36.113,77 61.243,73
-4B5.186,43 0,00 -41.816,00 -527.002,43
-2.789.269,57 0,00 2.746.793,06 -42.476,51
568.234,61 0,00 -58.234 .61 000
-418.160,04 418.160,04 0,00
-233.330,75 -233.330.75
7 -319.27 g -4

a) Capital Social Inicial. El capital social inicial se encuentra fijado en 2.406.000 euros y
esta dividido y representado por 401.000 acciones nominativas, de 6 euros de
valor nominal ¢ada una de ellas, totalmente suscritas y desembolsadas.

b} Capital estatutario emitidg. se encuentra fijade en 3.792.306 euros vy esta dividido y
representado por 632.051 acciones nominativas de 6 euros de valor nominal cada
una de ellas, totalmente suscritas y desembolsadas.

c) Capital en circulacién. Al cierre del ejercicio es de 6.198.306 euros y esta dividido y
representado por 1.033.051 acciones nominativas de 6 euros de valor nominal
cada una de ellas, totaimente suscritas y desembolsadas, y constituye la suma de
capital social inicial y el capital estatutario emitido, menos la autocartera.

d) Capital estatutarip maximo. Esta establecido en 14.376.000 euros, representado por

2.396.000 acciones nominativas de & euros nominales cada una. Las acciones
gozan del derecho preferente de suscripcion en la emision o puesta en circulacion de
las nuevas acciones, tal y como establece el articulo 308 de la Ley de Sociedades de
Capital y en especial el articulo 32.9 de la Ley 35/2003, reguladora de las Instituciones
de Inversion Colectiva, que entré en vigor el 5 de febrero de 2004.
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Al 31 de diciembre de 2015 existian 106 accionistas, de los cuales ocho personas
fisicas poseen individualmente mas del 5% de participacién en el capital en circulacion

y conjuntamente el 88,41%.

Ana de Andrés Rodriguez 21,65%
M* Desamparados Carbonell Burguete 14,86%
Emilio Rodriguez Gago 9,92%
M?* Luisa Ferrero Salgado 9,64%
Gaspar E.Rodriguez Gil 9,64%
Vicenta Mateos de Dios 9.,49%
Jesiis de Andrés Muiioz 7.52%
Jose Juan Azqueta Churruca 5,69%
TOTAL 88,41%

NOTA: Estos porcentajes estan establecidos, como otros afios, en funcidn del nimero de
acciones en circulacién. Las emitidas, descontada la autocartera, es decir, sobre 665.139

acciones.

e) Prima de emisidn. Recoge las diferencias positivas o negativas entre el precio de
cotizacion o enajenacién y el valor nominal ¢ precio de adquisicion de dichas acciones,

segun se trate de acciones puestas en circulacion por primera vez o previamente

adquiridas por la Sociedad.

f) Reserva legal. De acuerdo con el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital,
las sociedades que obtengan beneficio deberan destinar el 10% del mismo a la reserva

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

g) Acciones propias. A 31 de diciembre de 2015 {a Sociedad posee 367.912 acciones en
autocartera. El valor nominal de las acclones adquiridas es de 6 euros, equivalente a

1.115.080,32 euros.

El movimiento ha sido el siguiente:

Saldo inicial Altas Bajas Saldo final
Acciones propias a valor
nominal 1.089.285,89 43.923,66 18.129,23 1.115.080,32
Dif.precic adquisic/valor
nominal 1.103.200,13 25.753,67 7.624,44 1.121.329,36
Total Acciones propias 2.192.486,02 69.677,33 25,753,67 2.236.409,63
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h) Patrimonio neto y valor tedrico de la accién

E! patrimonio neto y valor teérico a 31 de diciembre de 2015 v 2014 es el siguiente;

2015 2014
Capital 6.198.306,00] 3.085.403,51
Prima de emisién 61.243,73 49.051.96
Reserva lepal 527.002,43 485.186.43
Reserva Voluntaria 42.476,51 2.767.145,82
Reserva plusvalias acc. Propias 22.123.75
Rdos negativos cjerc. Ant. 0,00 -58.234,61
Resultado del cjercicio 233.330.75 418.160,04
Acciones propias -2.236.409,68 -2.192.486,02
Total Patrimonio Neto 4.825.949,74[ 4.576.350,88
N° Acciones en circulacion 1.033.051 1.025.051
Valor Teérico al 31.12.2015 4,6715503) 4,464510429

El uso de las reservas no se encuentra restringido por ninguna circunstancia

8. - COMISIONES A PAGAR

La direccidn y gestion de la Sociedad son realizadas por BANKINTER, S.A. Sociedad Gestora de
Inversién Colectiva. Por este servicio la Sociedad paga una comision del 0,40% del valor
efectivo de su patrimonio medio anual devengado de forma trimestral.

Durante el ejercicio 2015 se han devengado por este concepto 19.439,65 €, que se incluyen en
el saldo del epigrafe “Servicios exteriores” de la cuenta de pérdidas y ganancias. A 31.12.14 el

importe pagado por este concepto fue de 18.933,63 €.

9.- CUENTAS DE ORDEN

Capital nominal no suscrito ni en circulacion

Su importe recoge la diferencia entre el capital estatutario maximo y el capital inicial mas el

capital estatutario emitido. (Nota 7).
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Ceoncepto Importe 2015 Importe 2014
- Depdsito de valores 387.893 .88 263.746,29
- Depdsito de valores 685.821,84 -
- Capital nominal no suscrito 8.177.694,00 4.126.556,49
- Avales recibidos 1.480,75 1.480,75
- Bases imp ptes compensar
9.252.890,47 4.391.783,53

10.- SITUACION FISCAL

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

establecido en dicha normativa.

El tipo de gravamen a efectos del Impuesto de Sociedades es del 1%

La constitucion, transformacion en otro tipo de Institucion de Inversidn Colectiva vy
maodificacidon de las Sociedades de inversion gozaran de exencién en el Impuesto sobre

Transmisiones Patrimoniales y Actos juridicos Documentados.

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

anuales de 2015 es la siguiente:

2015 2014
Resultado contable antes de
Impuestos 235.687,63 422,383,388
Cuota al 1% y Gasto Impuesto -
de Sociedades 2.356,88 4.223,84
Retenciones y pagos a cuenta
15.067,79 21.135,55
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Debido a las diferentes interpretaciones que se puedan dar a ciertas normas legales y a los
resultados de las inspecciones que puedan llevarse a cabo en el futuro, podrian existir pasivos
fiscales que no son susceptibles de ser evaluados objetivamente. No obstante, estos posibles
pasivos fiscales no afectarian de forma significativa z las cuentas anuales adjuntas.

La Sociedad tiene sujetos a inspeccion por las autoridades fiscales, los Gltimos cuatro ejercicios
para todos los impuestos que le son de aplicacion.

11.- ACONTECIMIENTOS POSTERIORES Al CIERRE

No existen acontecimientos posteriores al cierre del ejercicio.

12. OTRA INFORMACION.

Los honorarios y gastos por servicios profesionales prestados por la empresa auditora de las
cuentas anuales del ejercicio 2015 de la Sociedad ascienden a un importe de 2.208,44 euros,
(2.165,14 €, en 2014).

Los Administradores manifiestan que en la contabilidad de la Sociedad no existe ninguna
partida en relacion con informacién sobre medio ambiente que deba ser incluida como
documento aparte a estas cuentas anuales.

13.- INFORMACION RELATIVA AL CONSEJO DE ADMINISTRACION.

Durante el ejercicio 2015 los miembros del Consejo de Administracion, no han devengado
ningun importe por ningtn concepto.

Informacion exigida por el articulo 225 y ss de la Ley de Sociedades de Capital
Conforme al Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba el Texto
refundido de la Ley de Sociedades de Capital, los administradores declaran ante la entidad que

no poseen ninguna participacion en el capital, ni ejercen cargos o funciones en otra sociedad
con el mismo, analogo o complementario género de actividad al que constituye el objeto social
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de la compaiifa. Asimismo, declaran que no realizan por cuenta propia o ajena, ning(in género
de actividad analogo o complementario del que constituye el objeto social.

Rl

Madrid 30 de marzo de 20

B e L

T
—Emilio R?dﬁ'guez Gago Ramaén Gonzalez Oviedo
PRESIDENTE SECRETARIQ/NG CONSEJERO

e
José Azqueta Churruca

VOC?L
fOide~

drés Mufioz

VOCAL
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INFORME DE GESTION correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de
2015

Evolucidn de los negocios {(mercados), situacion de la Sociedad y evolucion previsible

Durante 2015 los datos econémicos de las econormias desarrolladas han mantenido un ritmo de
crecimiento razonable, con mejoras puntuales en algunos paises de fa zona euro como Francia
o ltalia. Las economias emergentes, por el contrario, han visto agudizar sus problemas,
especialmente en Rusia y Brasil.

Sin embargo, la mayor preocupacién en los mercados financieros ha sido la economia china,
donde se han juntado unos datos mas pobres de actividad exterior, cifras de confianza
empresarial mas debil y una pequeiia devaluacion del yuan con respecto al délar durante el mes
de agosio que ha acentuado las preccupaciones sobre el ritmo de desaceleracién de su
economia asl como sobre su impacto sobre el crecimiento global y, en particular, de los paises
emergentes.

La economia de Estados Unidos, por su parte, crecié un 2% durante el tercer trimestre del afio
(cifras publicadas durante el tercer trimestre), algo mas moderado que el segundo trimestre, en
parte por [a reduccion de inventarios. Con todo, se espera cerrar con crecimientos del entorno
del 2,5% para el conjunto del afio. La creacion de empleo sigue evolucionando a buen ritmo, con
una cifra de mas de 200.000 nuevos empleos al mes y una tasa de paro del 5%. Estos factores
han llevado a la Reserva Federal a incrementar los tipos de interés de referencia al 0,5% el
pasado diciembre, después de haberlos mantenido practicamente en cero desde 2008 a raiz de
la crisis financiera.

El crecimiento econémico de la zona euro en el tercer trimestre alcanzo el 1,6% en tasa
interirimestral anualizada, un nivel que, sin ser espectacular, marca una mejora continuada en
los Gltimos trimestres. Se espera que la eurozona cierre €l afio con un crecimiento proximo al
1,5%.

En el caso espafiol se produce una cierta desaceleracion durante la segunda parte del afio, a
tasas del entorno del 3%, tras haber registrado niveles por encima del 4% en la primera mitad
del afio. Francia e ltalia estan creciendo a ritmos del entorno del 1%, alge mejores que a inicios
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de afio, mientras que Alemania muestra los datos mas soélidos de los grandes de la euro-zona
con un crecimiento del 1,7% para el conjunto del afio.

Estas cifras de crecimiento, sin embargo, han resuitado insuficientes para reanimar la inflacion
europea, cuya tasa general se encuentra cerca de cero y la subyacente por debajo de 1%. En
estas condiciones, el Banco Central Europeo ha considerado necesarios estimulos monetarios
adicionales y el pasado mes de diciembre decidid bajar aiin mas ¢l tipo de depésito de los bancos
a -0,30% (es decir, lo que les cobra por recibir sus excesos de liquidez diarios) y ha prolongado
la compra de bonos gubernamentales al menos otros seis meses mas hasta marzo de 2017.

Entre las grandes economias emergentes 2015 ha traldo un frenazo importante en su evalucion,
yendo de la desaceleracion mas o menos controlada de China a la fuerte recesién de Rusia y
Brasil derivada de las caldas de los precios de las materias primas, en especial en el petroleo.
Por lo que respecta a Japon, su leve recuperacion de 2014 y principios de 2015 parece truncarse
y acabara el afio con crecimientos del entorno de 0,5% y una tasa de inflacion muy proxima a
cero.

En este entorno, las bolsas mundiales han sufrido fuertes caldas durante la segunda parte del
afio. Destaca China con una caida del 16,6% en el segundo semestre (CSI300), tras las
fortisimas subidas registradas en la primera parte del afo. Su rentabilidad anual se sitda en el
+5,6% al cierre del afio. Las bolsas emergentes han caido una media de un 18% en el semestre
medido en euros, pues a las propias caidas de sus indices se han unido las caidas de sus
divisas.

La bolsa americana (SP500) ha caido un 0,9% en el segundo semestre, practicamente lo mismo
que cae en un ano (-0,7%) de vaivenes relativamente pequefios para este indice. El indice
tecnolégico Nasdaq ha tenido un comportamiento mejor, con una pequefia subida en el segundo
semestre del 0,4%, cerrando el afio con una subida acumulada del 5,7%.

Mientras, la bolsa eurcpea ha caldo un 4,5% en la segunda parte del afio, cerrando el afio con
una modesta subida del 3,8%. Destaca la caida del indice espafiol (-11,4% en el segundo
semestre) tras un inicio de afio muy prometedor. Las incertidumbres pdliticas, con las elecciones
en Cataluia el pasado septiembre y en el conjunto de Espafia en diciembre, sin resultados claros
para la formacién de gobiernos y el impacto de Latinoamérica en muchos grandes valores del
Ibex han pesado en la evolucién de la bolsa espaiiola, que cierra el afio con una calida del 7,1%.
En el resto de Europa los cierres anuales son positivos, con Alemania subiendo un 9,5%, Francia
un 8,5% e ltalia un 12,8% de revalorizacion.

Por sectores en la bolsa europea destacan las subidas anuales de Aerolineas y hoteles
(+19,5%), bienes de consumo (+18,7%) y alimentacion y bebidas (+18,6%). En la parte negativa
cae con fuerza el sector de materia primas (-34,8%) y petréleos (-7,8%). También en negativo
destacan las empresas eléctricas (-3,7%).

£n los mercados de divisas el délar ha retomado una cierta tendencia alcista durante el segundo
semestre {+2,6%) frente al euro, si bien frente al yen pierde un 1,9%. En el conjunto del afio el



dolar se aprecia un 11.4% frente al euro y se mantiene practicamente sin cambios respecto al
yen. El euro se deprecia frente al yen casi un 10% en el aiio.

Los mercados de bonos han tenido un comportamiento positivo en los bonos de gobiernos de
palses desarrollados durante el segundo semestre del afo, gracias a ese entorno de menor
crecimiento y menor infiacién. La TIR de los bonos espafoles a 10 afios ha subido ligeramente
del 1,61% de diciembre de 2014 al 1,71% a cierre de 2015. Movimientos similares se han dado
en Alemania (donde la TIR pasa del 0,54% de 2014 al 0,63% de diciembre de 2015) y otros
paises europeos, asi como en Estados Unidos. Sin embargo, los bonos de gobiernos
emergentes han sufrido mas y los corporativos han tenido un comportamiento desigual, pero
con caidas importantes en los bonos de las empresas de peor calidad crediticia y especialmente
aquellas relacionadas con petrdleo y materias primas.

Esperamos un incremento de volatilidad en el afic 2016 por lo que mantendremos una gestion
caulelosa de los riesgos en los distinios mercados.

En 2016 esperamos que se siga consolidando el crecimiento en Europa, dentro de cifras
relativamente modestas, apoyandose en el abaratamiento de los costes energéticos y financieros
y la mejora de la confianza del consumidor y de los margenes empresariales.

En EEUU esperamos que se desacelere algo el crecimiento, pero dentro de una senda
moderada, que permita a la Reserva Federal alguna subida de tipos de interés a lo largo del afio.

Los riesgos este afio pueden venir por el lado econémico si China se desacelera mas rapido de
lo esperado y esto acaba afeclando a paises desarroliados tanfo Europa como EEUU. También
los riesgos politicos seran relevantes ante las dificultades de formar gobierno en Espafia, el
riesgo de salida de la Union Europea por parte del Reino Unido y las elecciones presidenciales
en EEUU.

Uso de instrumentos financieros por la Sociedad

Dada su actividad, el use de instrumentos financieros por la Sociedad (véase Nota 5 de la
Memoria) esta destinado a la consecucién 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
Valores)

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2015

Nada que reseiiar distinto de lo comentado en la Memoria.



Investigacién y desarrollo

Nada que resefiar dado el objeto social de la Sociedad.

Adquisicién de acciones propias

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

A 31 de diciembre de 2015, la sociedad tenia 367.912 acc. propias por valor de 1.115.080,32 €
{véase Nota 7 de la Memoria).

Composicion de cartera

FORALEX, desde su transformacion en SICAV, ha mantenido una politica de inversion basada
en la diversificacion del riesgo en distintos activos.

La distribucion de activos de la sociedad al 31 de diciembre de 2015 es ia siguiente

Epigrafe Valoracion % sobre Patrimonio
ZONA'EURG

Renta fija (Inc. Repos) 246.483,34 511
Renta variable 668.337,86 13,85
Fondos 1.367,14 0,03
Liquidez 2.603.238,97 53,96

ZONA NO EURO
Renta variable 148.308,41 3,07
Fondos
Liquidez 1.161.711,01 24,07
Total valoracién 4.819.446,73
Deudores y Acreedores 6.503,01
Total Patrimonio 4.825.949,74

ZONA NO EURO
Venta Plazo 688.230,73 14,26




Informacién sobre los aplazamientos de pago a proveedores en operaciones comerciales
Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria (véase Nota 8)

Propuesta de distribucién de resultados.

Dado que los resultados del ejercicio han sido positivos en cuantia de 233.330,75 €, se
procedera a presentar propuesta de distribucién, y dicho resultado se aplicara a reservas
voluntarias (209.997 68 €), previa detraccion de la preceptiva reserva legal. { 23.333,07 €).

Madrid, a 30 de marzo de 2016

Ramoén Gofizalez Oviedo

PRESIDENTE SECRETARIO/NOCONSEJERO
il -._j.? -

José Azqueta Churruca Jesus de. Andrés Muioz

VOCAL VOCAL

Gaspar E. Rbdriguez Gil

VOCAL

DILIGENCIA DE FIRMAS

El Consejo de Administracion de la Sociedad, en su reunion del 30 de marzo de 2016, formula
las presentes Cuentas Anuales (balance de situacion, cuenta de pérdidas y ganancias, estado
de cambios en el patrimonio neto y memoria) correspandientes al ejercicio 2015, extendidas en
17 hojas, numeradas de la 1 a la 17, y el Informe de Gestién del ejercicio 2015, extendido en 5
hojas numeradas de 1 a 5, para su aprobacion por la Junta General de accionistas, firmando
todos los Consejeros actuales, al final de las Cuentas Anuales y en esta ultima hoja en seiial de
conformidad , y el Secretagio del Consejo en todas las hojas.

Emilio Ramon Gonzilez Oviedo

PRESIDENTE SECRETARIO/NOCONSEJE



