Abanca Renta
Varianle tspana,
-0Ndo de Inversion

31 de diciembre de 2015

Informe de gestién
Ejercicio 2015



NN
P M Gj KPMG Auditores S.L.

Paseo de la Castellana, 259 C
28046 Madrid

I

Informe de Auditoria Independiente de Cuentas Anuales

A los Participes de Abanca Renta Variable Espafia, Fondo de Inversion
e Imantia Capital, Sociedad Gestora de Instituciones
de Inversion Colectiva, S.A. (la “Sociedad Gestora™)

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas de Abanca Renta Variable Espafia, Fondo de Inversion
(el “Fondo™), 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 relacion con las cuentas anuales

Los Administradores de la Sociedad Gestora son responsables de formular las cuentas anuales
adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacidn financiera y de los
resultados de Abanca Renta Variable Espafia, Fondo de Inversién de conformidad con el marco
normativo de informacion financiera aplicable a la entidad en Espaiia, que se identifica en la nota 2(a)
de la memoria adjunta, y del control interno que consideren necesario para permitir la preparacién de
cuentas anuales libres de incorreccién material, debida a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinidn sobre las cuentas anuales adjuntas basada en nuestra
auditoria. Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la
auditoria de cuentas vigente en Espafia. Dicha normativa exige que cumplamos los requerimientos de
ética, asi como que planifiquemos y ejecutemos la auditoria con el fin de obtener una seguridad
razonable de que las cuentas anuales estén libres de incorrecciones materiales.

Una auditoria requiere la aplicacion de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los
importes y la informacién revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos seleccionados
dependen del juicio del auditor, incluida la valoracién de los riesgos de incorreccion material en las
cuentas anuales, debida a fraude o error. Al efectuar dichas valoraciones del riesgo, el auditor tiene en
cuenta el control interno relevante para la formulacion por parte de la entidad de las cuentas anuales,
con el fin de disefiar los procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcion de las
circunstancias, y no con la finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia del control interno de la
entidad. Una auditoria también incluye la evaluacion de la adecuacién de las politicas contables
aplicadas y de la razonabilidad de las estimaciones contables realizadas por la direccién, asi como la
evaluacion de la 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 opinion de auditoria.

KPMG Auditores S.L., sociedad espaiiola de Inscrita en el Registro Oficial de Auditores de Cuentas con el
responsabilidad limitada y firma miembro de la red n°.50702, y en el Registro de Sociedades del Instituto de
KPMG de firmas independientes afiliadas a KPMG Censores Jurados de Cuentas con el n°.10.

International Cooperative (“KPMG International ), Reg. Mer Madrid, T. 11.961, F. 90, Sec. 8, H. M -188.007,
sociedad suiza. Inscrip. 9

N.I.F. B-78510153



Opinidn

En nuestra opinion, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de Abanca Renta Variable Espaiia, Fondo de
Inversion al 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 reglamentarios

El informe de gestion adjunto del ejercicio 2015 contiene las explicaciones que los Administradores
consideran oportunas sobre la situacion del Fondo, la evolucion 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 gestién con el alcance
mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revision de informacion distinta de la obtenida a
partir de los registros contables del Fondo.

KPMG Auditores, S.L. Aﬁa}tore ”

INSTITUTO DE CENSORES JURADOS
DE CUENTAS DE ESPANA
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Fernando Renedo Avilés

4 de abril de 2016



ABANCA RENTA VARIABLE ESPANA..

‘FONDO DE INVERSION

31 de diciembre de 2015 y 2014

{Exptesados cn cutos con dos decimales)

Activo corriente
Deudores (nota 5)
Cartera de inversiones financieras (nota 6)
Cartera interior
Valores representativos de deuda
Instrumentes de patrimonio
Instituciones de Inveision Colectiva

-Cartera cxterior
Instrumenios dé patrimonio

Intereses de la cartera de inversion
Total cartera de inversiones tinancieras
Pericdificaciones
Tesoreria{nota 7)
Total activo corriente

Total active

Patrimonio atribuido a participes o accionistas (nota 8)
Fondos reemboelsables atribuidos.a:participes o accionistas

Participes
Resultado del gjercicio

Pasivo. corriente _
‘Acreedores (nota 9)-
Derivados (nota 6)

Total pasivo corriente

Total patrimonioy pasive

Cueritas de compromise (iota 6)
Cormpromisos por.opetacioncs largas de derivados

Total cuentas de compromiso.

Otras cuentas.de’orden
Pérdidas fiscaies a compensar
Otros

Total otras-cuentas de orden

Total cuentas de.orden

La incmoria adjunta forma parte infegrante de las cuentasannales de 2015.

2015 2014
1.204.623.91 885.906,17
1.841.006,38 6.668.031,61

15.870.227,00 14.203.425,37°
2.410.417,14 234.234,59
20.121.650,52 121.105.692,07
3.465.757.42 -
3:465.757,42 -
98.63 -
23.587.506,57 21.105.692,07
71,15 125,16
2.169.030,66 378740478
26.961.232,29 25.778.728,18
26.961.232,29 25.778.728,18
28.113.495,70 25.319.252,51
(1.268.038,62) 380.152,61
26.845,457,08 25:699.405,12

37.888,81 69.089,06

77.886,40 10.234,00
11577521 10.234,00

26.961.232,29  25.778.728,18
7.671.240,95 8.852.209,66
7.671.240,95 8.852.209,66
1.268.038,62 -

6.110.224,76 6.903.562,16
7.378.263,38 .6.903.562,16
15.049.504,33 15.755.771:82




ABANCA RENTA VARIABLE ESPANA,
FONDO DE INVERSION

Cuentas de PPérdidas y- Ganancias para jos gjercicios anuales terminados en
31 de diciembre-de 2015 v 2014

{Expresadas en euros con dos decimales).

2015 2014
Otros gastos d¢ explotacin
Comiston de gestidn (nota 9) 371.510,11) (83.642,99)
Comision depositario {nota 9) (27.519,.24) (3.661,28)
Otros {(6.098,82) {1.618,61)
Resultado de explotacién {405.128.17) (88.922,91)
Ingresos financieros '556.040,25 -50.511,24
Variacién del valor razonable en instrumentos financieros
Por operaciones de la cartera interior {1.130.906,50) 261.958,31
Por operationes.de la cartera exferior: (208.844.38) (2.879.84)
Por operaciones con derivados (44.526,00) -
(1.384.276,88) 259.078.47
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros _ o
Resultados por operaciones de la cartera interior (85.719,24) (2.702,8%)
Resultados por operaciones. de la cartera exterior (12.864,10) (1.:649,27
Resultados por operaciones con derivados £3.909,52 167.677,90
(34.673,82) 163.325,74
Resultado financiero (862.910,45) 47291545
Resuitado antes de impuestos (1.268.038,62) 383.992,54
Impuesto sobre heneficios (nota 10) - {3.839,93)
Resultado del ejercicio (1.268.038,62) 380.152,61.

_La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales de 2015.
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ABANCA RENTA VARIABLE ESPANA,
FONDO DE INVERSION

Memoria de Cuentas Anuales

31 de diciembre de:2015

Naturaleza v Actividades Principales

Abanca Renta Variable Espafia, Fondo de Inversidn (en adelante el Fondo), es iia Institucion

de Inversién Colectiva, constitwida en Madrid, el 17 de séptiembre de 2014, por un periodo
de tiempo indefinido, ¢on domicilio social en Paseo de la Castellana 89, de Madrid, a la
fecha de formulacién en Serrano 45, de Madrid.

La normativa reguladora basica del Fondo se recoge en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre; de
Instituciches de Inversién Colectiva ¥ sucesivas modlﬁcacmnes en el Real Decreto

1082/2012, de 13 de julio, que desarrolla la anterior Ley, en el Real Deereto Legislativo
4/2015, de 23 de octubre, por-el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley del Mercado
de Valores y en la Orden Ministerial 596/2008 de 5 de marzo, asi como en las circulares
emitidas por la Comision Nacional del Mercade. de Valores que regulan las Instituciones
de Inversion Colectiva. Esta normativa regula, entre otros, los Siguientes aspectos:

Mantenimiento-de un patrimonio minimo de 3.000.000. eurcs.

Mantenimiento de un porcentaje minimo del 1% de su patrimonio en efectivo, en depésitos
o.en cuentas a la vista en €] depositario o en una entidad de crédito si el dcp051tar10 no.
tiene esa consideracion o en compra-venitas con pacto de recompra a un dia en valores
de Deuda Pablica: El patrimonio no invertido en activos que formen parte del
mencionado coeficiente de liquidez deberd invertirse en los activos o instrumentos
financieros. aptos sefialados en el articulo 48 del Reglamento' de: desarrollo de la Ley
35/2003, de 4 de noviembre.

Las inversiones en instrumentos financieros derivados estin reguladas por la Osden
FEHA/888/2008, de 27 de marzo, por la Circular 6/2010, de 21 de diciembre y
modificaciones posteriores y por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio donde se
establecen y desarrollan determinados limites para la utilizacién de estos instrumentos.
La Comisién Nacional del Mercada de Valores (CNMV) est facultada para modificar
los limites establecidos en la mencionada Orden, siempre que concurran circunstancias
‘de mercado que lo aconsejen.

Establecimiento de unos porcentajes méximos ‘de concentracién de inversiones y de
endeudamiento.

Obligacion de que la cartera de valores esté bajo la custodia de la entidad depositaria.
Obligacion de remitir, en €l altimo dia natural ‘del mes siguiente al de referencia, los

estados financieros relativos a la evolucion de sus actividades en el mes anterior, a la
Comisién Nacional del Mercado de Valores.

El Fondo:fue inscrito con: el ndmero 4.807 en el Registro Administrativo correspondiente de la
‘Comision Nacional del Mercade de Valotes €n a categoria de armonizados conforme a la

definicion establecida ¢n ¢l articulo 13 del Real Decreto 1082/2012.
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ABANCA RENTA VARIABLE ESPANA,
FONDO DE INVERSION

Memoria de Cuentas Anuales

Su objeto social exclusivo es la capfacién de fondos, bienes o derechos del publico para
gestionarlos e invertirlos en: bienes, derechos, valores y otros instrumentos financieros,
siempre que €l rendimiento del inversor se establezca en funcidn de los resultados
-colectivos,

La gestion.y administracién del Fondo esta encomendada a-Imantia Capital, Sociedad Gestora
de Instituciones -de Inversién Colectiva, S.A. (véase nota 16) Los valores se encuentran
depositados en CECABANK, S.A., siendo dicha entidad Ia depositaria del Fondo. Hasta el
10 de diciembre de 2015 la Entidad Depositaria-era Abanca Corporacion Bancaria, S.A.

(2) Bases de Presentacién
(a) Imagen fiel

En cumplimietito de la legislacién vigente, los' Admiinistradores de Imantia Capital,
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A. han formulado estas
cuentas anuales con el objeto de mostrar la imagen fiel del patrimonio, de la situacién
financiera, de los resultados de sus operaciones y de los cambios en el patrimanio neto
del Fondo al 31 de diciembre de 2015,

Como requicre la normativa contable, los Administradores de la Sociedad Geéstora
presentan, a efectos comparativos, con cada una de las partidas del balance, de Ia
cuenta de pérdidas y ganancias, del estado de ‘cambios en el patrimonio. neto y de la
‘memoria del Fondo, ademés de las cifras dél ejercicio 20135, las coitespotidientes al
gjercicie anterior que fueron aprobadas en el Consejo de Adniinistracion de la
Sociedad Gestora el 27 de abril de 2015.

Las citadas cuentas anualées han sido preparadas a partir de los registros auxiliares de
contabilidad del Fondo de acuerdo con las normas de clasificacion ¥ presentacion
establecidas. en la Circular 3/2008, de 11 de septicmbre; y ofras circulares de la
Comisién Nacional del Mercado de Valores.

(b) Moneda funcional vy moneda de presentacién

Las cuentas anvales se presentan efi euros con dos decimales, que es la moneda funcional
y de presentacién del Fondo,

(c) Juicios v estimaciones-utilizados

Durante el ejercicio actual no se han producido cambios: en los juicios y estimaciones
coftables utilizados par €l Fondo.:
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ABANCA RENTA VARIABLE ESPANA,
FONDO DE INVERSION

Memoria de Cuentas Anuales

(3) Aplicacion de Resultados

)

La propuesta:de aplicacién de las pérdidas del Fondo del ejercicio actual, formulada por los.
Administradores de la Sociedad Gestora y pendiente de aprobacion por el Consejo de
Administracién, es traspasar los resultados del ejercicio a la cuenta “Participes”.

La distribucién de los beneficios del Fondo del ejercicio anterior, aprobada por el Consejo de
Administracién de:la Sociedad Gestora el 27 de abril de 2015 ha consistido en traspasar los.
tesultados del ejercicio a la euenta “Participes”.

Principios Contables y Normas de Valoracion Aplicados

Estas.cuentas anuales han sido preparadas de acuerdo con los principios contables y normas
de val_or_acién'con_t_en_idas en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, y en otras circulares
de la Comisién Nacional del Mercada de Valores.

Les principales principios contables aplicados en la elaboracién de las cuentas anuales son los
stguientes:

{a) Reconocimiento de ingresos y gastos’

Los ingresos y gastos se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias atendiendo a:l4
fecha de devengo.

En aplicacion de este criteric y a efectos del caleulo del valor liquidativo, las
periodificaciones de ingresos y gastos se realizan diariamente como sigue:

e Los intereses de los activos y pasivos financieros se periodifican de acuerdo con el
tipo de interés efectivo.

* Se excepthan. del principio antérior; los intereses coirespondientes a inversiones
dudosas, morosas o en litigio, que se llevan a la cuenta de pérdidas y ganancias en
el momento eféctivo del cobro,

* Los ingresos de dividendos se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias en la
fecha que nazca el derecho a percibirlos.

El resto de.ingresos o gastos referidos a un perfodo, se periodifican linealmente a lo
largo del mismo.
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ABANCA RENTA VARIABLE ESPANA,
FONDO DE INVERSION

Memoria de Cuentas Anuales

{b) Reconocimiento, valoracién y clasificacién de instrumentos financieros

Los activos y pasivos financieros son reconocidos cuando el Fondo se conviette én una
parte obligada del contrato 6 negocio. jutidico de conformidad con las disposiciones !
del mismo.

Las inversiones en moneda extranjera se ¢onvierten al tipo de ¢ambio de contado de la
fecha de transaccion.

Con cardcter general, las instituciones de ‘inversién colectiva dan de baja un activo
financiero, o parte del mismo, cuando expira 0 se haya cedido. los derechos
contractuales sobre los flujos de efectivo del activo financiero, siendo necesario que
s¢ hayan iransferido de manera sustanmai los riesgos y beneficios inherentes a su
propiedad. Asimismo-se da‘de baja un pastvo financiero cuando la obligacion se- haya
extinguido.

Se presentan y valoran, atendiendo. a su clasificacién, segiin los signientes criterios:

+ Partidas a cobrar

- Los activos financieros incluidos en esta categoria se valoran inicialmente por ‘su
valor razomable, que, :salvo evidencia en contrario, serd el precio de la
transaccidn, que equivaldré al vadlor razonable de la contraprestaci6n, entregada
1ids los costes de transaccion que les sean directamente atribuibles.

- La valoracion posterior de los activos financieros considerados como partidas a
cobrar se efectlia- a su cost¢ amortizado. Los intereses devengados se ;
contabilizan €n la cuerita de pérdidas y ganancias, aplicando el métado del tipo
de interés efectivo. No obstante, aquellas partidas cuyo importe se espere.
recibir en un plazo de tiempo inferior a un afio, s¢ pueden valorar a su valor {
nominal siempre ¥ cuando ef efecto dé no actualizar los flujos de efectivo no !
sea significativo. |

- Las pérdidas por deterioro del valor de las partidas a cobrar se ¢calculan teniendo en
cuienta los fiujos- de efectivo futuros estimados, descontados al tipo de interés :
efectivo calculado en el momento del reconocimiento. Las correcciones
valorativas por deterioro asi.como su reversion se reconocen como un gasto o
un ingreso én la cuenta de pérdidas y ganancias.
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ABANCA RENTA. VARIABLE ESPANA,
FONDO:DE INVERSION

Memoria de Cuentas Anuales

» Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas v ganancias.

Los activos financieros integrantes de la- cartera de las instituciones ‘de inversion
colectiva se valoran inicialmente por su valor razonable. Este valor razonable
sera, salvo evidencia en contrario, el precio de la transaccién, que equivale al
valor razonable de la contraprestacién entregada, incluyendo los costes de
transaccién explicitos directamente atribuibles a la operacién. De esta
valoracion inicial se excluiran los intereses por aplazamiento de: pago, que se
entenderd que se devengan alin cuando no figuren expresamente en el contrato
y-en cuyo caso, s¢ considerard conto tipo de interés el de mercado.

En la valoracién inicial de:los activos, los intereses explicitos devengados desde 14
ultima liquidacién ¥ no vencidos o “¢upén corrido”, se registran en la cuenta de
cartera de inversiones financieras “Intereses de la carfera de inversion” del
activo del balance, cancelandose en el momento del vencimiento de dicho
cupon.

El importe de los derechos preferentes de-suscripcidn y similares que, en su caso,

se’hubiesen adquirido, forman parte de la valoracién inicial y son deducidos del.

valor de dichos actives-en caso de venta.

La- valoracion posterior de eéstos activos se realiza por-su valor razonable, sin
deducir los costes de transaccién en-que se pudiera incurrir en su enajenacio.
Los cambios que se prodizcas en el valor razonable se imputan en la cuenta de
pérdidas y ganancias.

Para la determinacién del vator razonable de los agtivos. financieros se atenders a
las siguientes reglas:

(1) Instrumentos de pafrimonio cotizados; su valor razonable serd su valor de.

mercado considerando como tal el que resulte de aplicar el cambio oficial
de cierfe del dia de referencia, si-existe, o inmediato lidbil anterior, o el
cambio medio ponderado si no existiera precio oficial de cierre. La
valoracion de los activos integrantes de la cartera se realiza en el mercado
més representativo por volimenes de négociacion. Si la cotizacion
estuviera suspendida se toma el dltimo cambio fijado u otro precio si
constara de-modo fehaciente.
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ABANCA RENTA VARIABLE ESPANA,
FONDOQ DE INVERSION

Memoria de Cuentas Anuales

(2) Valores representativos de deuda cotizados: su. valor razonable seran los 3
precios de cotizacién en un mercado, siempre y cuando éste sea activo-y
los precios se obtengan de forma consistente. Cuando no estén disponibles
precios de cotizacidn, el valor razonable se correSponde con €l precio de la
transacci6n mds recienfe siempre que no haya habido un cambio
significativo en. las circunstancias econdmicas desde el momento de la *-
transaccidn. En ese caso, el valor razonable reflejard ese cambio en las
condiciones utilizando como referencia precios o tipos de interés y primas:
de riesgo actuales de instrumentos similares. En caso de que el precio de la

tiftima transaccién représente una transaccion. forzada o liquidacién
involuntaria, el precio serd ajustado. i

En caso de que no exista mercado activo para el instrumento de deuda, se
aplican técnicas de valoracién; como precios suministrados por
intermediarios; emisores o difusores de informacion; utilizacién de
fransacciones recientes de ‘mercado realizadas en condiciones de
independencia. mutua entre partes interesadas y debidamente informadas si
estdn disponibles; valor razonable en e momento actual de otro.
instrumento que sea sustancialmente el mismo; y nmodelos de descuento de :
flujos y valoracién de- opciones ensu ¢aso.

(3) Valotes no admitidos alin 2 cotizacién: su valor razonablé se. estima mediante.

" los cambios que tesulten de eotizaciones de valores similares de la misma

entidad procedentes de eimisiones. anteriores, teniendo en cuenta las :
diferencias que puedan existir en sus derechos econdmicos.

(4) Valores no cotizados: su valor razonable se caleula de acuerdo a los criterios
de valoracion incluidos en el articulo 49 ‘del Real Decreto 1082/2012, de
13 de julio.

(5) Depositos en entidades de crédito de acuerdo a la letra €) del articulo 48.1 del
Reglamento de HC y adquisicion temporadl de activos: su valor razonable
se'calcula de-acuerdo al precio que iguale la tasa interna de rentabilidad de
la inversién a los tipos de mercado vigentes em cada: momento, sin

perjiiicio de otras consideraciones, corio por egjemplo las condiciones de
cancelacidn anticipada.

H
H
i
5
i
H
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ABANCA RENTA VARIABLE ESPANA,
FONDO DE INVERSION

Memoria de Cuentas Anuales

(6) Acciones o participaciones de- ofras instituciones de inversion colectiva:

siempre que se calcule un valor liquidativo para el dia de referencia, se

valoran a ese valor liquidativo. En.caso de que para €l 'dia de referencia no
se calcule un valor liquidativo, bien por tratarse de un dia inhabil respecto
a la publicacién del valor fiquidativo de esa 1IC, bien por ser distinta la
periodicidad de céleulo dél valor liguidativo; se utilizara el tltimo valor
liquidativo disponible. No.obstante lo anterior, en el caso de que las TC se
encuentreri admitidas a negociacién en wni ‘mercado o sistema multilateral
de negociacién, se valoran a su valor de cotizacién del dia de referencia,
siempre y cuando éste sea representativao,

Para el caso particular de inversiones en IIC de inversién libre; IIC de IIC de
inversién libre e 1IC extratjeras similares de acuerdo con la letra ) del
articulo 48.1 del Reglamento de IIC, se puede utilizar valores liquidativos
estimados, bien se trate de valores preliminarés del valor liquidativo
definitivo, bien sean valores intermedios eritre los valores liguidativos.
definitivos 6 no susceptibles de recdlculo o confirmacién.

(7} lustrumentos financieros derivados: su valor razonable es ] valor de mercado,
considerando como tal el que resulta de aplicar ¢l cambio oficial de cierre
del dia de referencia. Bn caso de que no exista un mercado suficientemente
liquido, o se trate de instrumentos derivados 1o negociados en mercados
regulados o sistemas multilaterales de negociacion, se valoran mediante la
aplieacion de métodos o modelos de valoracion adecuados y reconocidos
que deberdn cumplir con los requisitos y condiciones éspecificas
establecidas en la normativa de instituciones de inversion coléctiva relaiiva
a sus operaciones con instrumentos dérivados.

* Pasivos financieros a valor razonable.con cambios en pérdidas v saiianéias:

La valoracion inicial y posterior de los pasivos inclujdos en esta categoria se realiza
de dcuerdo a los criterios sefialados para los activos a valor razonable con cambios
en la cuenta de pérdidas y ganancias.

* Débitos y partidas a pagar

Los pasivos financieros en esta categoria, se valoran inicialmente por su valor
razonable que, salvo evidencia en contrario, es el precio de la transaccion, que
equivale-al valor razonable de ia coniraprestacién recibida ajustade por los costes
de transaceidén que les sean directamente atribuibles. La valoracién posterior se
realiza .a su coste amortizado. Los intereses devengados: se confabilizan en la
cuenta de pérdidas -y ganancias aplicandc el método del tipo de interés efectivo. No
obstante, aquellas partidas cuyo importe se espere pagar-en un plazo. de tiempo
inferior a un-afio, se pueden valorar a su valor nominal-siempre vy cuando el efecto
de.no actualizar los flujos de efectivo no sea significativo.
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Las inversiones en moneda.extranjera se valoran al tipo de cambio-al contado dé la fecha
de valoracidn, o-en su defecto, del iltimo’dia habil anterior a esa fecha:

A pesar de que la cartera de inversiones financieras estd integramente contabilizada en el
activo corrieate, pueden existir inversiones que se mantengan por un periodo. supetior

a un afio,. !

(¢) Compra-venta de valores al contado

Las operaciones de:compra-venta al contado se contabilizan el dia de su ejecucién, que se ;
entienide, -en general, ¢l dia de contratacién para los instrumentos derivados y los
instrimentos de patrimonio, y como el dia de la liquidacidn para los. valores de denda
y para las operaciones en el mercado de divisa. En estos tltimos casos, el periodo de
tiempo comprendido entre la contratacién y la-liquidacion se trata de acuerdo con lo. *
dispuesto en apartado d) posterior,

No obstante; en el caso de compraventa de instituciones de inversion colectiva, se
entiende. coma dia de ejecucién el de confirmacién de la operacién, aungue se
desconozca el nimero de-participaciones o acciones. a asignar. La operacidn no se
valora hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados antes de-la fecha de
gjecucion se contabilizan en la cuenta “Solicitudes de suscripcién pendientes de
asignar participaciones” del epigrafe “Deudores” del balance. Las compras se adeudan
en la correspondiente cuenta del activo-por €l valor razonable de acuerdo a lo definido
en el apartado b) anterior. Bl resultado de las operaciones de venta se reconoce en la ?
cuenta de pérdidas y ganancias e la-fecha de gjecucion de las ordenes.

(d) Futuroes financieros v operaciones de compra-venta a plazo

Los futuros financieros y operaciones de compra-venta a plazo se contabilizan en el
‘momento. de su contratacion y hasta €l momento del cierre de la posicién o el
vencimiento del contrato o de la entrada en valoracién de la operacitn, -segin 2.
‘corresponda, en las cuentas de compromiso, por el iniporte hominal comprometido. El
efectivo depositado en concepto de garantia se contabiliza en ¢l activo del balance '
(“Depdsitos de garantia en mercados organizados de derivados” u “Otros depos1tos de
garantia”). El valor razonable de los valores-aportados et garantia por la institucitn de:
inversién colectiva se registra en cuentas de orden (“Valores aportados como
‘garantia”™).

Lag diferencias que sufjan como consecuencia de los cambios de valor razonable de estos
contratos se reflejan diariamente en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente: {
forma: los pagos o diferencias positivas, cobros. o diferencias negativas se registran en
“Resultados por operaciones con derivades™ o “Variacidon del valor razomable en
instrumentos-financieros, por operaciones con derivados”, segiin los canibios de-valor
se hayan liquidado- o no, utilizando como contrapartida la cuenta de “Dertvados”; de
la cartera interior o exterlor del activo o pasivo dél balance, seglin corresponda. En
aquellos casos en que el contrato presente:una liquidacion diaria, las correspondiesites
diferencias se contabilizan en la cuesita “Resultado por opéraciones con derivados”.
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(e) Opciones v warranis.

‘Las opciones y warrants sobre valores se registran en-el momento de su contratacion y
hasta el momento del ciérre de la posicién o del vencimiento del contrato, en las
ccuentas -de: compromiso; por el importe  nominal comprometido de los elementos:
subyacentes en los contratos de compra o venta. El efectivo y los valores depositados
en concepto de garantla se contabilizan en el active del balance (“Depdsitos de-
garantia en mercados organizados de derivados™ u “Otros depésitos de garantia™). El
coste de las opciones compradas es reflejado’ en la cuenta *Derivados™ de la cartera ‘
interior o exteror, del activo del balance, en la fecha de eontratacion de la operacion. {
Las obligaciones resultantes de las opciones emitidas se reflejan en la cuenta
“Derivados™ de la cartera interior o exterior, del pasivo-del Balance, en la fecha de
contratacion de la operacidn, pot el importe de las primas-recibidas. j

Las diferencias que surgen como consecuencia de los cambios de valor razonable de
estos contratos se reflejan diariamente en Ia cuenta de pérdidas y ganancias de la
siguiente forma: los pagos o diferencias positivas, cobros o diferencias negativas se
registrardn. en “Resultados por opetaciones con derivados” o “Variacion del valor
razonable en insttumentos financieros, por operaciones con derivados™, segtn los
cambios de valor se hayan liquidado o no, utilizando como-contrapartida la cuenta de
“Derivados”, de la cartera. interior o exterior del activo o pasive del balance, segin
corresponda. f'

En caso de operaciones sobre valores, si la opeidn fuera ejercida, su valor se incorpora a
la valoracién inicial o posterior del activo subyacente adquirido o vendido,
determinado de acuerdo con las reglas anteriores. Se excluirdn de esta regla las
operaciones que se liguiden por diferencias. En caso de adquisicidn, sin embargo, la $
valoracidén inicial no podrd superar el valor razonable del activo subyacente,
registrandose la diferencia como pérdida en la cuenta de pérdidas y ganancias. :

() Adquisicién v cesi6n temporal de activos

La-adquisicién temporal de activos o adquisieion con pacfo de retrocesién, se contabiliza
por el impoite efectivo desembolsado en las cuentas del activo del balance,
cualesquiera que sean los instrumentos subyacentes. La diferencia-efitre este importe y
€l precio de retrocesion se periodifica de dcuerdo con ef tipo de interés efectivo. ;

Las diferencias de valor razonable que suijan en la adquisicién temporal de activos de
acuerdo cor lo dispuesto en el apartado (b) punto (5) anterior se imputan- a la cuenta
de pérdidas y .ganancias, en ¢l epigrafe «Variacion del valor razonable .en ;
instrumentos' financieros». En caso de cesion en firme dél activo adquirido
temporalmente, se estard a lo dispuesto en el -apartado (b) anterior sobre registro y
valotacién de pasivos financieros.
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Moneda exiranjera

Los saldos activos y pasivos en moneda exfranjers se valoran al tipo -de carmbio de
contado de Ia fecha de valoracién, o en su defecto, del liltimo dia habil anterior a esa
fecha. Las diferencias que se producen se registran de [a siguiente forma:

* Siproceden de la cartera de instrumentos financieros se tratan conjuntamente con las
pérdidas y ganancias derivadas de la valoracion (véase nota 4 (b)).

» Siproceden de débitos, créditos o tesoreria, estas diferencias positivas o negativas se
abonan o cargan, respectivamente, a la cuenta de pérdidas, en el epigrafe

“Diferencias de cambio”,

Valor tedrico de las participaciones

El valor liquidativo de la participacién en el Fondo s¢ calcula diariamente, y ¢s el
resultado- de dividir el patrimonio, determinado segiin las normas establecidas en la
Circular 6/2008, de 26 de noviembre vy otras circulares de la Comisién Nacional del
Mercado de Valores, entre ¢l nimero de participaciones en circulacién a la fecha de
cdlculo.

Impuesto sobre Sociedades

El gasto por el Impuesto sobre Sociedades de cada ejercicio se calcula sobre el beneficio

econdmico, corregido por las diferencias de naturaleza permianente. con los criterios
fiscdles y tomando en cuenta las bonificaciones.y déducciones aplicables. El efecto
impositivo de’ las diferencias temporales se incluye, en :su caso, en las
correspondientes partidas de impuestos anticipados o diferidos del balance.

-Asimismo. y a efectos de calcular el valor liquidativo de cada participacién se realiza

diariamente a provisién para €l Impuesto.sobre Sociedades.

Transacciones con partes vinculadas

Se consideran partes y operaciones vinculadas las definidas comg tales en el articulo 67
de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de instituciones de inversion colectiva. yenel
articulo 145 del Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, que desarrolla dicha ley.
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(5) Deudores

Un detalle de este capitulo al cierre de los ejercicios actual y anferior.es como sigue:

Earos
2015 2014
Hacienda Puiblica, deudora
Por retenciones 'y pagos a cuenta (nota 10) 115.282,27 6.664,73
Otros deudores 341.804,02  105.022,61
Depésitos en garantia en mercados ofganizados y en OTC 743.299.34  774.000,00
Otros 4.238,28 218,83

1.204.62391  885.906,17

En Otros deudores se recoge, pringipalmente, los saldos pendierites de liquidar por venta de
valores que se liquidaron en el inicio del ejercicio 2016.

Durante los. ejercicios actual y anterior, €] Fondo ha registrade en ‘el epigrafe 'Ingresos
financieros' de la cuenta de pérdidas y ganancias un importe de 10.535,07 y 218,33 ‘euros, :
correspondiente a la devolucién de las comisiones de gestion devengadas per las ;
Instituciones de Inversién Colectiva gestionadas por entidades no-pertenecientes al Grupo,
en las que ha invertido el Fondo. Al cierre del ejercicio actual, el saldo de Otros recoge el
saldo deudor pendiente de cobro por este concepto.

Todos los saldos de este epigrafe se encuentran denominados en euros al cierre de los
gjercicios actual y anterior.

El vencimiento de los saldos deudores al ciere de 0s ‘ejercicios actiral y anterior es inferior al
afio.
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{6) Cartera de Inversiones Financieras

Un detalle de la cartera de inversiones al ciérte de los ejercicios actual Y anterier se muestra a

continiiacion:
Euros
2015 2014
Cartera interior _
Valores representativos de deuda 1.841.006,38 6.668.031,61
Instrumentos de.pairimonio 15.870.227.00 14.203.425,87
Instituciones de Inversién Colectiva 2.410.417,14 23423459

20.121.650.52. 21.105.692,07
Cartera exterior

Instrumentos de patrimonio 3.465.757,42 -

3.465.757.42 -

Intereses de la cartera de inversion 98,63 -

23.587.506,57  21.105.692,07

A continuacién se detalla el valor razonable al cietre del gjercicio actual de los activos
financieros para los que €l valor razonable sé ha déeterminado, total o parcialmente,
utilizando técnicas de valoracién fundamentadas en hipdtesis ‘que no se apoyan en
condiciones de mercado-en el mismo instrumento, ni en datos de mercado observables que
estan disponibles;

Euros
2015 2014

Valores representativas de-deuda 1.841.006,38  6.668.031,61

El vencimiento de los actives financieros mantenidos en cartera por el Fondo al cierre de los
gjercicios actual y anterior es.inferior a un afio.

Tados los saldos de este epigrafe se encuentran denominados en euros al cierre de. los.
gjercicios anterior y-actual

Durante los ejercicios actual y anterior; el Fondo no ha. realizado con Partes Vinculadas
operaciones ajenas al tréfico ordinario o en condiciones distintas a las de mercado.
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El detalle al cierre de los. €jercicios -actual y anierior de este epigrafe de las operaciones
‘contratadas es como sigue:

s A 31 de diciembre de 2015

-Futyros comprados
Futuros comprados
‘Futures comprados
Futuros comprados
Futuros comprados

Euros
Posicidn Nimero U_l’_ti_mo‘ Naminal Beneficio/ Subyaeente |
neta Mereado Divisa  decontratos’ vencimiento  compromctido  (Pérdidas)  comprometido
Larga- Organizades EUR 7 15/01/20156. 66.335,00 349,10  lbex 35
Larzga  Organizado  EUR 64 15/01/2016  6286.409.92  (189.577,92) Ibex 35 -
Larga  Organizado EUR 385 18/03/2016 414.708,53 (16:526,13) ES0178430E) 8
Larga  Organizado  EUR 165 18/0372016 539.137,50  (16.252,50) ES0148396007 |
Larga  Organizado  EUR 11 18/03/2016 364.650,00 (3:630.00)  DJ Eurostoxx |

+ A 31 dediciembre de 2014

Futiros comprados

7.671.240,95

(225.637,45)

_ Euros .
Pgsicion Niimero: Ultimo Nominal Beneficio/ Subyacente
neta Mercado  Divisa dccontratos vencithienio  comprometido  (Pérdidas) comprometido
Larga  Ofganizado  EUR. 36 6012015 _8.852.209.,66  (42.111,66) Tbex 35

Los derivados de pdsivo recogen al cierre de los ejercicios actual y anterior, principalmente,
las primas cobradas por operaciones con opciones y warrants vendidos asi como Igs.saldos
acreedores derivados de las varjaciones en el valor razonables de los instrumentos
financieros derivados.

(7). Tesoreria

El detalle de este capitulo del balance al cieme de 1os ejercicios actual y anferior es ¢omo

sigue:

Cuentas en depositario
Otra cuenias de tesoreria

‘Buros
2015 2014
539.882,30 3.787.004,78
1.629.148,36 -
2.169.030,66  3.787.004,78

Los saldos en cuentas en el depositario y en otras cuentas de tesoreria incluyen los intereses
devengados en el gjercicio actual y en €l ejercicio anterior; respectivamente, y son
remunerados a los tipos de interés de mercado.

é
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Al cierre de los ejercicios actual y-anterior, todos los importes de'este epigrafe se encuentran
‘disponibles para ser utilizados.

Todos los saldos de este epigrafe-se encuentran denominados en euros al cierre del gjercicio
actual y anterior.

El vencimiento de este epigrafe al eierre de los gjercicios actual y anterior es inferioral afio.
(8) Fondos Propios

La composicion vy el movimiento del patrimoriio neto para los gjercicios actual y anterior se
presentan en el estado de 'cambios en el patrimonio neto.

Todas las participaciones estén representadas por certificaciones sin valor nominal y confieren
a sus titulares un derecho de propiedad sobre el fondo:

El namero de participaciones no es limitado y su suscripeién o réembolso dependeran de la
demanda o de la oferta que de las mismas se haga. El precio de suscripcion o reembolso se
fija, diariamente, en funcién del valor liquidativo dé la participacién obtenido a partir del
patrimonio neto del Fondo de acuerdo con lo establecido en la Circular 6/2008 de 26 de
noviembre y otras circulares de la Comision Nacional del Mercado. de Valores.

Al cierre de los ejercicios actual y anterior, el calculo del valor liquidativo de la participacién
se.calcula de la siguiente manera:

Euros.
| 2015 2014
Patrimonio del Fondo 26.845.457,08 25.699.405,12
Valor liquidativo 10,05 10,52
Nuomero de participes 268 '6.

Al cierre del eJercon actual, Abanca Corporacion Bancaria, S.A., tiene en propiedad el
91,46% del patrimoriio del Fondo (99,92% al cierre del ejercicio anterior).

(9} Aecreedores

‘Un detalle de este epigrafe al cierre de los gjercicios actual y anterior, es como sigue:,

Euros.
2015 2014
Otros acreedores
Comisiones. 32.490,29 67.694,99
Otros _ 5.398,52 1.394,07

37.888,81 69.089,06.
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Un detalle de las-comisiones a pagar al cierre de los ejercicios actual y anterior y del importe
devengado por éstas durante dichos ejercicios, es como signe:

Euros
2015 2014
Pendiente Total Pendiente Total
de pago devengado de pago ~ devengado
Gestion 30.948,93 371.510,11 64.044,37 83.642.99
Custodia 1.541,36 27.51924 3.650,62 3.661,28
32.490,29 399.029,35 67.694,99 87.304,27

Como. se sefiald en la nota 1, la gestion y administracion del Fondo. est4 ‘encomendada a
Imantia Capital, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva,. 8.A. Durante
los gjercicios Actual y anterior, por este servicio el Fondo paga upa coniisién de gestion
del 1,35% anual sobre el valor patrimonial del Fondo, calculada diariamente, mas: una
¢coriisién variable det 9% de los resultados positivos del Fondo vy siempre y cuando ¢] valot
liquidativo del Fondo: sea superior a cualguier otro previamente. alcanzado en los tres
tiltimos ejercicios.

Igualmente, el Fondo periodifica diariamente una comision de depésito fija del 0,10% anual
pagadera a CECABANK, S.A_, calculada sobre el patrimonio del Fondo.

Todos. Tos saldos de este epigrafe se encuentran- denominados en euros al cierre del ejercicio
actual y anterior.

El vencimiento de los saldos acreedores al cierre de los ejercicios actual y anterior es inferior
al afio.

(10) Sitwacién Fiscal

El Fondo esta acogido al régimen fiscal establecido en Ia Ley 27/2014, de 27 de noviémbre,
del Impuesto sobre Sociedades v al resto de la normativa fiscal aplicable, tributando al 1%.

A continuacion se incluye una-conciliacion entre el resultado-contable de los ejercicios actual
y anterfor y el resultado fiscal Gue ¢l Fondo espera declarar tras la oportuna aprobacion de
‘euentas anuales;

Euros
2015 2014
Resultado contable del gjercicio, antes de imptiestos, _
base imponible fiscal y contable del impuesto (1.268.038,62) 383.992,54
Cuota al 1% y gasto por Impuesto sobre Sociedades - 3.839,93
Retenciones y pagos a cuenta {115.282,27) (10.504,66)

Irmpuesto sobre Sociedades a recuperar (nota 5) (115.282.27) (6.664,73)
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Segtn . las dispdsi_cion'es legales vigentes, las liquidaciones de impuestos no piteden
considerdrse definitivas hasta que no hayan sido inspeccionadas por las autoridades

fiscales o haya transcurrido €l plazo de prescripcién que est4 establecido en cuatro afjos.

El Fondo no ha recibido inspeceidn alguna por parte de las autoridades fiscales para ninguno.

de 10s impuestos que le son de aplicacion, con relacién a los gjercicios pendientes de
prescripeion. No se estiman contingencias significativas futuras que pudieran derivarse de
'una revision por las autoridades fiscales.

El importe de las-bases imponibles negativas pendientes.de compensar al cierre del.ejercicio
actual que aparece reflejado en' offas cuentas de orden dentro del epigrafe *Pérdidas
Fiscales a Compensat™, recoge 1as bases generadas en la prevision del calculo del gasto. por
impuesto por el Fondo en el gjercicio actual que se estinia serd la que se realizard al tiempo
de formular la declaracion del Impuesto sobre Sociedades,

Transacciones con partes vinculadas

Las operaciones vinculadas realizadas durante los gjercicios actual y arterior han sido las
siguiertes:

2015 2014
Compra Venta Comypra Venta

Se han realizado-operaciones ¢n las.que ¢l
depositario ha actuado como-vendeilor o _ o
comprador, respectivamente, 76.275.000,00 $2.943.032,51 72.95 5.000,00  66.287.113,51

Se-han realizado operaciones con

instrumentos financieros-cuya

confrapartida ha sido una entidad del

grupo de la gestora, otra G gestionada.

por Ta misma gestora, o una Entidad

tepresentada en ¢l Conscjo de _ _ _

E_A'dm'inistrac:ién' de la gestora. 76.275.000,00.  §2.943,032,51 207.323.000,00 200.655.270,21

Se han percibide ingresos por entidades del grupo de la gestora, que tienen ‘como origen
comisiones o gastos satisfechos por el Fondo por importe de 10.675,17 euros (8.290,17 en
el ejercicio anterior).

Politica v Gestién de Riesgos

La Sociedad Gestora del Fondo gestiona las inversiones del Fondo' dé acuerdo a la politica de
inversién definida en el Folleto Informativo, registrado y .a disposicién del publico en el
registro-correspondiente dé la Comisién Nacional del Mercado de Valores, y teniendo en
cuenta en todo caso los limites -y coeficientes establecidos legalmente en relacidn a los
riesgos de crédito, liquidez y-mercado.
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Con el fin de cumplir la politica de inversién del Fondo, se realizan operaciones con
instrumentos financieros, que pueden conllevar exposicidn a riesgos de crédito, liquidez y
mercado.

La Sociedad Gestora cuenta con sistemas de control y medicién de los. riesgos-alos que estdn
sometidas las inversiones.

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito- nace de la posible pérdida causada por el incumplimiento de. las
obligaciones.contractuales delas contrapartes del Fondo. La politica del Fondo es que las
contraparies sean entidades de reconocida solvencia, por-lo-que no se espera incurrir én_
perdidas significativas derivadas del incumplimiento de sus obligaciones.

Al cierre del ¢jercicio actual y anterior, existe una calificacién crediticia de BBB. para los
valores representativos de detida por un valor de 1.841.006,38 v 6.668.031,61 euros,
respectivamente.

Riesgo de liquidez.

Este riesgo refleja la posible dificultad del Fondo. para disponer de fondos liquides, o para
poder acceder a‘ellos, en la cuantia suficiente v al coste adecuado, de forma que pueda
hacer frente en todo momentd a sus obligaciones de pago, principalmente por reembolsos
solicitados.

El detalle de vencimientos delos activos con- flujos. determinados. o determinables que
componen la cartera de inversiones financieras se preseiita desglosada en la nota 6 de la
presente memoria.
Riesgo de mercado
- Riesgo de tipo de interés
El riesgo de tipo de interés: deri'va de Ia posibilidad de que variaciones en los tipos de
interés puedan afectar a los. flujos de efective o al valor razonable de lds instrumentos
financieros.

Al cierre actual y anterior, la cartera de inversiones financieras expuesta a este riesgo estd
compuesta por valores representativos de deuda con tipo de interés fijo,

Con ¢l fin de mitigar este riesgo, se opera con instrumentos derivados de cobertura.

La duracion media de la cartera del fondo, como medida de la sensibilidad de los activos.
ante variaciones de los tipos de inteiés; es de 0,012y 0,00 al cierre del ejércicio actual y
anterior, respectivamente.
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- Riesgo de tipo de cambio

Es el riesgo de fluctuacién de la cotizacién de 1a divisa en que estd denominado un activo,
respecto-a lamoneda de referencia del Fondo.

'El Fondo invierte en instrumentos financieros en divisas distintas al euro, “por o que su
contravalor se puede ver afectade por la volatilidad en el tipo de cambio de la divisa.

Con el fir de mitigar este riesgo, se opera con instrumentos derivados de cobertura.

Al cierre de los ejercicios actual y anterior, 1a exposicion del Fondo al riesgo de tipo de
cambio, desglosado por moneda se expresa en cada nota.

Informacion sobre Medio Ambiente

Los Administraderes de la Sociedad Gestora del Fondo consideran minimos, y en todo caso
-adecuadamente cubiertos los riesgos meedioambientales que se pudieran derivar de su
actividad, y estiman que no surgirdn paswos adicionales relacionados con dichos riesgos.
El Fondo no ha incurrido en .gastos ni recibido subvenciones relacionadas con dichos
riesgos, durante los gjercicios actual y anterior.

Remuneracidn del Auditor

Los honorarios de auditoria correspondientes a la auditora de las Cuentas Anuales del presente

gjercicio- ascienden a 1.950,00 euros (750,00 euros en el ejercicio anterior), con
independencia del momento de su facturacion,

Informacién sobre los Anlazamxentos de Pago Efectuados a Proveedores.. Disposicién
Adlcmnal Tercera. “Deéeber de Informacion” de la Ley 15/2010, de S de julio

Durante Ios ejercicios actnal y anterior, todos los pagos a proveedores se han realizado dentro

del plazo maximo legal establecido, no existiendo aplazamientos que al cierre de tos
gjercicios actual y anterior sobrepasen el mencionado plaze maxime fegal.

Hechos Posteriores

Con fecha 23 de diciembre de 2015, la Junta General Extraordinaria aprobé el camibio de
nombre de la Sociedad Gestora de Ahorro Corporacion Gestién, 8.G.LLC., S.A., por el
nombre Imantia Capital, $.G.LLC,, S:A. El cambio de denominacién fue elevado a pubhco-
el 18 de enero.de 2016 e inscrito en CN.M.V. el 11 de marzo de 2016.
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Ejercicio 2015

2015 ha sido un afio de retorno negativo en-la bolsa espafiola que, con una caida del Ibex-35 del
7,15%, se distanci6é del buen comportamiento del. resto de bolsas de la zona eure, A pesar de haber
comenzado. de manera muy positiva, con revalorizaciones de doble digito en el primer trimestre y,
tras marcar el Ibex un méximo en.abril cercano a los 12.000 puntos, las bolsas iniciaron un camino
descendente hasta el final del afio, no exento de rebotes puntuales. Mientras que los mercados
europeos pudieron cerrar el afio en beneficios, el Ibex, afectado por las incertidumbre politicas, con.
elecciones locales y generales de por medio, cerré el afio én los 9544 puntos, muy cerca de los
minimos anuales.

Durante el primer trimestre del afio vivimos niveles minimos historicos del Bund 'y niveles de 4
prima de riesgo Espafia - Alemania por debajo de los 100 puntos bésicos, no vistos desde el afio
2010; lo que dio lugar a-fuertes ganiancias en las bolsas. Aproximadamente un mes después de que €l
Banco Central Europeo iniciase su programa de compra de activos y tras alcanzar 1os tipos de interés
de los bonos core europeos minimos historicos (el Bund alemén a 10.afios.llggé a cerrar al 0,10% de
rentabilidad), se produjo-una brusca reversion de tendencia con fuertes repuntes en. la rentabilidad de
los bonos ¥ un aumento de volatilidad generalizado. De este modo, la rentabilidad del Bund repuntd
desde los minimos citados hasta el 1%, parar cerrar a 30 de Junio en el 0,80%. La prima de riesgo de
Espafia - Alemanid, que llego a situarse-en los 88 pb, cerrd el primer semesire en niveles de 153 pb
(100 pb al-inicio del afio).

El segundo semestre estuvo caracterizado por las dudds surgidas sobre la sostenibilidad del
crecimiento econdmico global y'de la eéconomia china y por la primera subida de los tipos de interés
de referencia en EEUU, tras un prolongado periodo de tipos cero. Todo elio ha incidido en los
precios de las materias primas que se han ‘desplomado, especialmente ¢l precio del petréléo y.de los
metales industriales, afectando. El indice CRB de materias primas se deja un 23% en el afio y el
petroleo Brent un 44%. '

En el mercado de divisas, destaca la debilidad del euto junto con la de las divisas de los paises
exportadores de materiales y petréleo. En este sentidosobresalen las fueites caidas del real brasilefio
(-49% frente al dolar), el rand sudafricano (-33%) y el rublo (-20%). Por su parte, el euro se
depreciaba un 10% frente al délar:y un 5% respecto de la libra, beneficiando al mercado-expoitader
europeo y al mercado turistico espafiol, contribuyendo significativamente a la recuperacién
econdmica. ' '

En la bolsa espafiola las caidas han estado lideradas por Abengoa (-90%), que perdia casi todo su
valor tras-declararse en pre-concurso de acreedores. En linea con la caida de las materias primas, los
sectores que peor compoitamierito tuvieron én el afio han sido los materiales, Arcelor (-56%) y
Acerinox (-22%); las constructoras con problemas financieros, OHL (-50%), FCC (-40%) y SACYR
(-33%); y Repsol (-33%). Les acompafan en el ranking negativo los bancos, donde destaca el
Santander que perdia un 34% en e} afio, tras haberlo comenzado con una importante ampliacion de
capital. El mejor valor del Ibex en 2015 ha sido Gamesa, que ha més que doblado su valor en bolsa,
conuna subida del 115%. Otra compafifa. que dobla en el afio es AENA, que tras su exitoso debut en
€l mes de febrero ha entrado a formar parte del Ibex-35:



Durante la primera mitad del afio, el fondo mantivo un nivel de inversién en torno. al 90% de su
patrimonio a través de contado y futuros, con una cariera de contado que presenta una beta proxima
a uno. A lo largo del ségundo semestre el nivel de ifiversion del fondo oscilé entre el 97% y el
102%. 86lo durante unas pocas sesiones y tras las fuertes caidas de los mercados en agosto, el ivel
de inversién subi6 hasta el 107% y lo mismo sucedio a final del tercer trimestre tras la celebracion
.de .las elecciones catalanas. Durante el verano incremeritamos el ‘peso en valores mds defensivos
(Grifols, Amadeus,...) reduciendo el peso en valores més ciélicos. Tras las fuertes caidas del mes de:
agosto deshicimos este miovimierto.

La incertidumbre derivada de 1a celebracion de las elecciones, tanto autondémicas en Calalufia como
las.generales en diciembre, nos llevd a sustituir parte de la inversion en futaros de Ibex por futuros
de Eurostoxx, en un moviniiento defensivo. que mantenemos a cietre de afio. A final de junio se ha
modificado la politica de inversién del fondo, pasando ser un fondo referenciado al Ibex-35.

INFORMACION SOBRE POLITICAS DE REMUNERACION

Se presenta a continuacion la informacién exigida, en cumplimiento de lo establecide en‘el articulo
46 bis; 1 de la Ley de Tnstituciones de Inversion Colectiva.35/2003 de 4 de Noviembre; referida al
gjercicio 2015:

e Ia temuneraci‘én_ total abonada por la Sociedad Gestora de-este Fondo a sus 29 empleados (cifra
media durante 2015), ha sido de1.702:340 euros en concepto de remuneracién fija y de 0 euros
en retribucidn variable.

* Por otra parte, el importe percibido por los altos cargos y empleados de la Sociedad Gestora,
cuya actuacién tiene una incidencia material en el perfil de riesgo del Fondo, ha side de
403.222 euros. No hay otros empleados de la- Sociedad Gestora cuya actuacién tenga una
incidencia material en el perfil de riesgo del Fondo.
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Las presentes Cuentas Anuales correspondientes al ejercicio 2015, que incluyen un Balance de Situacion,
una Cuenta de Resultados, un Estado de Cambios en el Patrimonio Neto, una Memoria y el Informe de
Gestion, se hallan extendidos en folios de papel comun, visados por el Vicesecretario del Consejo, D.
Felipe Carriedo Cuesta, numerados del 1 al 18 la Memoria y del 1 al 2 el Informe de Gestion.

De conformidad con lo establecido en el articulo 253 de la Ley de Sociedades de Capital, dicho Informe de
Gestion y las Cuentas Anuales correspondientes al ejercicio 2015, son formuladas y firmadas por los Sres.
Consejeros que figuran a continuacion, en la presente pagina:
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Madrid, 31 de Marzo de 2016
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