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LAES NEXIA

INF E A RIA INDEPENDIE D ENTAS ANUALE 1 DE DICTEMBRE
DE 2016

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 2016, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado
de camblos en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio terminado en dicha
fecha.

Responsabilidad de los administradores en relacién con las cuentas anuales

Los administradores son responsables de formular las cuentas anuales adjuntas, de forma que
expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de los resultados de Foralex
Sicav, S.A., de conformidad con el marco normativo de informacion financiera aplicable a la
entidad en Espaiia, que se identifica en la nota 2 de la memoria adjunta, y del control interno que
consideren necesario para permitir la preparacién de cuentas anuales de pequeiias 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 Espafiia. Dicha normativa exige que cumplamos
los requerimientos de ética, asi como que planifiquemos y ejecutemos la auditoria con el fin de
obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales estan libres de Incorrecciones
materiales.

Una auditoria requiere la aplicacién de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre
los importes y la informacién revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos seleccionados
dependen del juicio del auditor, Incluida la valoracién de los riesgos de incorreccién 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
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funcidn de las circunstancias, y no con la finalidad de expresar una opinion sobre la eficacia del
control interno de la entidad. Una auditoria también incluye la evaluacidn de la adecuacidn de las
politicas contables aplicadas y de la razonabilidad de las estimaciones contables realizadas por la
direccién, asi como la evaluacién de la presentacion de las cuentas anuales tomadas en su

conjunto.

Consideramos que [a evidencla de auditorfa que hemos obtenido proporciona una base suficiente y
adecuada para nuestra opinidn de auditoria.

Qpinidn

En nuestra opinidn 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 20186, asi como de sus resultados correspondientes al ejercicio anual terminado en
dicha fecha, de conformidad con el marco normative de informacién financiera que resulta de
aplicacién y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestidn adjunto del ejercicio 2016 contiene las explicaclones que los administradores
consideran oportunas sobre a situacion de la Sociedad, la evolucion de sus negocios y sobre otros
asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacién
contable que contiene el citado informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del
ejercicio 2016. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de gestién
con el alcance mencionado en este mismo pdrrafo y no incluye la revision de informacion distinta
de la obtenida a partir de los registros contables de la Sociedad.
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Cuentas Anuales e Informe de Gestion
correspondientes al Ejercicio Anual terminado
el 31 de diciembre de 2016
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ACTIVO Notas Jinoe 3nwnos FATRIMONIO Notas 3122016 3nnzeis
NETO Y PASIVO
AYACTIVO NO
CORRIENTE
{nmovilizade FONDOS
intangible PROPIOS:
Inmovilizado Capitat 7 " 6.198306,00 | 6.198306,00
material
Capnal mieial 2406 000,00 2.406.000,00
B)ACTIVO Capual estatutano 3792 306,00 3792 306,00
CORRIENTE emitido
Actiones propias -2319.00]1,94 | -2.236,409,68
DEUDORES: Prima de emisidn 61.24143 61.243,72
Deuderes por venta Reservas 7 802.809,6% 569.478,94
de valomes
Admmuotraciones 9 1560067 1506779 Reserva legal 55033550 52700243
Publecas
Otros deudores 4.958,69 4,082,14 | Reserva voluntana 25247408 4247651
Total deudores 1995936 12.249,93 Reserva Circular
312008
Pérdides de - -
ejercicios anieriores
CARTERA DE Resultado del 219.87941 233.330,75
INVERSIONES ejercicio, segin la
FINANCIERAS: cta Py Gadjunta
Cartera interior: s 1,724,725.25 868.870,02 | Total fondos propios 4.963.234,59 | 4.825.949,74
Valores 437971712 246483,68
representativos de
deuda
Instrumentos de 1.286.65825 62101920
patrmonio
Instatuciones de 89,88 1367,14
mversion colectiva
Cartera exterior: 5 558,757.97 185.627,07
Valores 5
representativos de
deuda
Instumentos de 558,757,97 185.627,07
patnmonio
Instauciones de -
mverswn colectiva
Deuda Pablca -
Intereses dela 32046 3.201,19 PASIVO
cariera de inversion CORRIENTE:
Acreedores por
compra de valores
Total cartera de 2.283.803,82 1.057.698,28 | Comisiones a papar
imersiones
financieras
Otras cuentas no 5.67529 | - 2.408,89 | Administraciones 2.63599 291020
bancarias Pitdicas
Otros acrecdores
Tolal acreedares a §1.963,39 742743
corio plazo
TESORERIA:
Cuenta en 6 194.792,79 210155047
deposttano
Otros activos 6 2.484.95329 3.550.197.98
liquidos equivalentes
Total tesoreria 2.679,746,08 3.761. 74845
AJUSTES POR
PERIODIFICACION
TOTAL ACTIVO 4.977.833 97 4.836287,77 | TOTALPASIVO I 497783397 | 483628777
CUENTAS DE §1.424.986,89 9.252.890,47
RIESGO Y
COMPROMISO
OTRAS CUENTAS
DE ORDEN:
Capital nominal no B.177.694,00 8.177.694,00

susceritond en
circulscidn




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

Notas Ejercicio Ejercicio
2016 2015
INGRESOS Y GASTOS:
Gastos de Personal
Dotacién para
amortizaciones de
inmovilizado
Otros gastos de explotacion 8 - 45.256,67 | - 43,071,96
Servicios exteriores - 45.256,67 | - 43.071,96
Otros gastos de gestion
cormiente
Otros ingresos de gestion 17,79 59,74
Resultado de explotacion - 4523888 | - 43.012,22
Ingresos financieros 73.765,87 178.452,97
Gastos financieros - 5.545,93
Variacion del valor razonable 5 73.633,51 ) - 78.688,60
de instrumentos financieros
Diferencias de cambio 42.808,12 17.565,29
Deterioro y resultado por 5 82,677,712 159.197,18
enajenaciones
Resultado financiero 267.339,29 276.526,84
Resultados de las 222.100,41 233.514,62
actividades ordinarias
Resultados extraordinarios 2.173,01
positivos
Resultados antes de 222.100,41 235.687,63
Impuestos
Impuesto sobre Sociedades - 2.221,00 | - 2.356,88
(Nota 9)
Resultado del ejercicio 219.879.41 233.330,75
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FORALEX, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

FORALEX, S.1.C.A.V,, S.A.
MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2016

1.- NATURALEZA Y ACTIVIDADES DE LA SOCIEDAD

FORALEX SICAV, S.A., antes FORALEX SIMCAV, Sociedad de Inversidon Mobiliaria 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 Institucienes de Inversion Colectiva, se constituyo el 6 de
noviembre de 1990 con la forma juridica de Sociedad de Inversion Mobiliaria, S.A.,
transformandose en Sociedad de Inversién Mobiliaria de Capital Variable, S.A., el 10 de junio
de 2002 con la consiguiente aprobacién 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 que la desarrolla, por la Ley 24/1988 de 28
de julio 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 la 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 adaptacion de {a legislacion mercantil en materia contable.

El objeto social exclusivo es la adquisicién, tenencia, disfrute, administracidn en general y
enajenacién de valores mobiliarios y otros activos financieros para compensar, por una
adecuada composicion de sus activos, los riesgos y los tipos de rendimiento de sus diferentes

inversiones, sin participacién 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
Comisidén Nacional del Mercado de Valores.

Segun la disposicidn 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 gue estas IIC pasan a llamarse “Sociedad de
Inversion de Capital Variable” (5.1.C.A.V. en lugar de S.I.M.C.A.V.).
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2.- BASES DE PRESENTACION

a) Imagen fiel
£n virtud de la legislacion vigente, los Administradores han formulado |as cuentas anuales de la

Sociedad con el objeto de mostrar la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de
los resultados del ejercicio 2016. 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 clasificacidn y presentacion establecidas en la
Comisién 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 2016 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 2015 fueron aprobadas por la
Junta General de Accionistas celebrada el 26 de mayo de 2016.

b) Principios contables y normas de valoracion

En la preparacién de las cuentas anuales se han seguido los principios contables establecidos

en la normativa vigente a 31 de diciembre de 2016. No existe ningun principio contable o
norma de valoracion de caracter obligatorio que, teniendo un efecto significativo en las cuentas
anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacion.

c) Aspectos criticos v estimacidn de 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 Comision
Nacional de! Mercado de Valores. Adicionalmente, la mencionada Circular 3/2008 establecia
como fecha de transicién el 31 de diciembre de 2008 por lo que la cuenta de pérdidas v
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, aunque se presentd 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 prepar¢ aplicando los criterios de contabilizacion establecidos en la
Circular 3/2008, por lo que la comparacion entre ambos ejercicios debe efectuarse
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considerando dicha circunstancia y las normas de registro y de valoracién descritos en la Nota
3.

e) Cambiogs en criterios contables
No se han producido cambios de criterio y 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 1309/2005 por el que se aprueba el Reglamento de IIC, con las
circulares de la CNMV, en concreto |a 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 compensacion e
importancia relativa.

Los criterios de valoracion que se formulan a continuacion 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 adquisicion, que incluye el conjunto de desembolsos dinerarios
realizados o comprometidos, mas los gastos de la transaccién,

En la adquisicion de activos y valores con intereses periddicos, cuyo precio incorpore los
intereses devengados desde [a dltima liquidacion o “cupén corrido”, 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 tai el que resulte 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 precic 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 evolucion de los
tipos de interés de mercado, se tomara un precio que iguale el rendimiento interno de
la inversion a dichos tipos de mercado.
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La renta fija con vencimiento igual o inferior a seis meses, al precio de adquisicién
incrementade 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 renta fija con vencimiento superior a seis meses, se
comenzara a aplicar el método de valoracion indicado en el parrafo anterior el dia en
que resten seis meses para el vencimiento, considerando como precio de adquisicidn el
que en ese dia iguale el rendimiento interno de la inversién 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 inversion” y abono simultdneo a la cuenta

de resultados.

La cartera exterior de Estados no participantes de la Union Econdomica y Monetaria, al
cambio medio oficial del mercado de divisas (fixing) a la fecha del mismo, o0 en su
defecto, de! lltimo dia habil de mercado anterior a esa fecha. Las diferencias que se
vayan produciendo tanto al alza como a la baja respecto del cambio historico 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 abonaran o
cargaran respectivamente al resultado del ejercicio.

Operaciones de compra-venta a plazo y futuros financieros. Las operaciones de
compraventa a plazo se contabilizan en el momento de la contratacion 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 compromise, 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 Unién Economica 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 afadirdn al precio de adquisicién los productos acumulados no
vencidos.

3.2.- Acciones propias

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

a) La amortizacidn de acciones propias darad lugar a la reduccién del capital por el
importe del nominal de dichas acciones. La diferencia, positiva o negativa, entre el
precio de adquisicién y el nominal de las acciones debera cargarse o abonarse
respectivamente a cuentas de reservas.

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

La compra y venta por la Sociedad de sus acciones propias no estara 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 estan sujetas a limites porcentuales sobre el capital social.

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

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

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

3.4.- Impuesto 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 gjercicio.
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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 fiscal.

3.5.- Imputacidén de Ingresos v Gastos
Determinacion de los resultados.

1.5e tendran en cuenta los principios contables basicos y los criterios de valoracidn indicados
en las normas anteriores a la hora de determinar los resultados de las instituciones de
inversion colectiva.

2.Todas las perdidas por deterioro y las amortizaciones, constituyen elementos de coste a
incluir como gastos en la cuenta de pérdidas y ganancias, no procediendo su contabilizacién
como aplicaciones del resultado del ejercicio.

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

La periodificacién 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 Inversidn y abono simultdneo a la cuenta de pérdidas y ganancias, y la
periodificacion de los gastos de financiacion se efectuard, cualquiera que sea su clase,
mediante abono en cuentas de pasivo y adeudo en la cuenta de pérdidas y ganancias.

En aplicacion del principio de devengo seran periodificables, los intereses de los activos y
pasivos financieros, de acuerdo con el tipo de interés efectivo. Adicionaimente se periodificaran
los gastos satisfechos por servicios que se reciban, los gastos de personal, los gastos generales
y las amortizaciones de mobiliario 0 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 0 en litigio, que se llevaran a la cuenta de Pérdidas y Ganancias en el momento
efective del cobro. El mismo tratamiento deberan seguir los ingresos por alquiler cuyo

reembolso se prevea problematico.

3.6.- Valor liguidativo de las acciones

El valor liquidativo 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 circulacion a la
fecha del calculo.

4.- DISTRIBUCION DE RESULTADOS

El Consejo de administracion formula la siguiente propuesta de distribucion de los resultados
del ejercicio 2016:

Base del reparto Importe
Pérdidas y Ganancias (beneficio) 219.879,41
Reparto

A reserva legal 21.987,94

A compensar resultados negativos de
ejercicios anteriores.
A reservas voluntarias 197.891,47

Por su parte, el 26 de mayo de 2016 la Junta General Ordinaria, aprobd los resultados del
ejercicio 2015, acordandose dotar como reserva legal la cantidad de 23.333,07 € y el resto
209.997,68 € a reservas voluntarias.

5.- CARTERA DE INVERSIONES FINANCIERAS
La composicion de la cartera de inversiones financieras a 31 de diciembre de 2016 y el

maoavimiento del ejercicio se muestran a continuacion:
Saldo 31/12/16 Saldo 31/12/15

Cartera interior: 1.724,725,25 868.870,02
Valores representativos de deuda 437.977,12 246.483,68
Instrumentos de Pairimonio 1.286.658,25 621.015.20
[nstituciones de inversion Colectiva 89.88 1.367,14
Derivados

Cartera exterior. 558.757,97 185.627,07
Instrumentos de Patrimonio 558.757,97 185.627,07

[nstituciones de inversién Colectiva -

Intereses 320,60 3.201,19
Provisiones inversiones financ.
TOTAL 2.283.803.82 1.057.698.28
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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:

2016 2015
Variscion  del  valor razonable de - - 78.688,60
instrumentos financieros
Plusvalins 73.633,51
Minusvalias - 78.688,60

Resultados por  cnajenaciones de| 125.439,42 176.762,47
instrumentos financicros

Beneficios por enajenacion de cartera 82.631,30 159.197,18

Pérdidas por enajenacion de cartera

Diferencias positivas de cambio 42.808,12 17.565,29

Diferencias negativas de cambio

Saldo neto en Pérdidas y Ganancias 125.439.42 98.073,87

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

6.- EFECTIVO Y OTROS ACTIVOS LIQUIDOS EQUIVALENTES

Al 31 de diciembre de 2015, el saldo de este capitulo del balance de situacién adjunto
correspondia al saldo de las cuentas corrientes mantenidas por la Sociedad en BANKINTER,
S.A. SGIIC, por valor de 194.792,79 € (211.550,47€, en 2015). Estas cuentas devengan un
tipo de interés de mercado.

En el ejercicio 2016, se han realizado inversiones como activos liquidos equivalentes de
adquisicion temporal de activos en deuda pulblica por importe de 437.977,12 €, A 31.12.15 el
valor por este concepto era de 246.483,68 €.

Se incluyen como efectivos equivalentes asi mismo, [os depodsitos en entidades de crédito a la

vista o con vencimiento no superior a 12 meses, por valor de 2.484,953,29 €. A 31.12.15 el
valor por este concepto era 3.550.197,98€
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7.- FONDOS PROPIOS
El movimiento que se ha producido en los ejercicios 2015 y 2016, es el siguiente:

TRASPASOS
CONCEPTO Saldo 131.12.2015 | BAMAS (debe) | ADICIONES Saldo 21 31.12.2016
{haber) ) H
Capital soclal desembolsado -2.406.000,00 -2.406.000,00
Capital social estatutario emitido -3.792.306,00 -3.792.306,00
Acciones_proplas 2.236.409,68 B2.616,61 -24,35 2.319.001,94
Prima de emisidn -61.243.73 282 -0,52 -61.241,41
IReserva legal -527.002,43 -23,333,07 -550.335,50
|Reserva voluntarnia -42.476,51 -209.997 68 -252.474,19
Resultados neqatives efercicios an‘ 0,00 0,00
Resultado del efercicio 2015 -233.330,75 233.330,75 0,00
Resultado del ejercicio 2016 | [i] -219.879,41 -219.870 41
-4.825.949,74 82.619.43  -453.23503 0,00 233.330,75 -4.963.234,59
CONCEFTO Sako al31.12.2014 | BAWS (debe) | ADICIONES (haber)|——- MRASPASOS ' Saldo al 31.12.2015

Capital sodal -3.085.403,51 0,00 -24.080,00 -23.920,00 -3.064.902 49 -6.198.306,00
|Acciones propias 2.192.486,02 69.677,313 -25.751,67 2.236.409,68
|Pn'rra de emisidn -49.051 96 23.920,00 -36.111,77 -61.243.73
Reserva legal -485.186,43 0,00 -41.816,00 -527.002,43
|Reserva voluntaria -2.789.269,57 0,00 2.746.791,06 -42.476,51
Resultados neqativos efercicies an 58.234 61 0,00 -58.234,61 0,00
Resultado del ejercicio 2014 -418.160,04 418.160.04 0,00
Resultado del ejercicio 2015 -233.330,75 -233.330!75

-319.27

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 cada una de ellas, totalmente suscritas y desembolsadas.

b) Capital estatutario emitido. se encuentra fijado en 3.792.306 euros y esta dividido vy
reprasentado por 632.051 acciones nominativas de 6 euros de valor nominal cada
una de ellas, totalmente suscritas y desembolsadas.

c) Capital en circulacion. 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, totalmente suscritas y desembolsadas, y constituye la suma de
capital social inicial y el capital estatutario emitido, menos la autocartera.

d) Capital estatutario maximo. Estad establecido en 14.376.000 euros, representado por
2.396.000 acciones nominativas de 6 euros nominales cada una. Las acciones
gozan de! derecho preferente de suscripcién en la emisién o puesta en circulacién 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 [a Ley 35/2003, reguladora de las Instituciones
de Inversion Colectiva, que entro en vigor el 5 de febrero de 2004.
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Al 31 de diciembre de 2016 existian 105 accionistas, de los cuales ocho personas
fisicas poseen individualmente mas del 5% de participacion en el capital en circulacién

y conjuntamente el 88,39%.

Ana de Andrés Rodriguez 20,4%%
M?* Desamparados Carbonell Burguete 15,12%
Emilio Rodriguez Gago 10,09%
M? Luisa Ferrero Salgado 9,80%
Gaspar E.Rodriguez Gil 9,80%
Vicenta Mateos de Dios 9,65%
Jesis de Andrés Muifioz 7,65%
Jose Juan Azqueta Churruca 5,79%
TOTAL 88,39%

NOTA: Estos porcentajes estan establecidos, como otros afios, en funcién del numero de
acciones en circulacion. Las emitidas, descontada la autocartera, (379.189), es decir, sobre
653.862 acciones.

e) Prima de emision. Recoge las diferencias positivas o negativas entre el precio de

cotizacion o enajenacion y el valor nominal o 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 2016 la Sociedad posee 379.189 acciones en

autocartera. El valor nominal de ias acciones adquiridas es de 6 euros, equivalente a
2.275.134,32 euros.

El movimiento ha sido el siguiente:

Saldo inicial Altas Bajas Saldo final
Acciones propias a valor
nominal 1.115.080,32 67.686,00 24,00 1.182.742,32
Difprecio adquisic/valor
nominal 1.121.329,36 14.930,60 0,35 1.136.259,61
Total Acciones propias 2,236.409,68 82.616,60 2435 2.319.001,93
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h) Patrimonio neto y valor tedrico de la accién
Eil patrimonio neto y valor tedrico a 31 de diciembre de 2016 y 2015 es el siguiente:

2016 2015

Capital 6.198.306,00 6.198.306,00
Prima de emision 61.241.43 61.243,73
Reserva legal 55033550 527.002,43
Reserva Veluntaria 25247419 42.476,5])
Reserve plusvalias ace. Propias

Rdos negativos ejerc. Ant. 0,00 0,00
Resultado del ejercicio 219.879.41 233.330,75
Acclones propias -2.319.001.94 -2.236.409,68
Total Patrimonio Neto 4.963.234,59 4.825.949,74
N® Acciones en circulacion 1.033.050 1.033.051
Valor Tebérico al 31 de 4,804447597 4,67155033
diciembre

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

8. - COMISIONES A PAGAR

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

Durante el ejercicioc 2016 se han devengado por este concepto 19.272,30 €, que se incluyen en
el saldo del epigrafe “Servicios exteriores” de la cuenta de perdidas y ganancias. A 31.12.15 el
importe pagado por este concepto fue de 19.439,65€.

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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Concepto Importe 2016 Importe 2015
Depésito de valores 3.062.340,95 387.893,88
Deposito de valores 183.471,19 685.821,34
Capital nominal no suscrito 8.177.694,00 8.177.694,00
Avales recibidos 1.480,75 1.480,75
Bases imp ptes compensar

11.424.986,89 9.252.890,47

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 1,01%
La constitucion, transformacion en otro tipo de Institucion de Inversién Colectiva y
modificacion de las Sociedades de inversién gozaran de exencién en el Impuesto sobre

Transmisicnes Patrimoniales y Actos juridicos Documentados.

La declaracién que la Sociedad espera presentar tras la oportuna aprobacion de las Cuentas
anuales de 2016 es ia siguiente:

2016 2015

Resultado contable antes de 222.100,41 235.687,63
Impuestos

Cuota al 1% y Gasto Impuesto 2.221,00 2.356,88
de Sociedades

Retenciones y pagos a cuenta 15.000,67 15.067,79
Impuesto de Sociedades a -
devolver
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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 a las cuentas anuales adjuntas.

La Sociedad tiene sujetos a inspeccion por las autoridades fiscales, los Uitimos 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 2016 de la Sociedad ascienden a un importe de 2.252,61 euros,
(2.208,44 €, en 2015).

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

13.- INFORMACION RELATIVA AL CONSEJO DE ADMINISTRACION.

Durante el ejercicio 2016 los miembros del Consejo de Administracién, no han devengado
ningln importe por ningtin 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 |a entidad que

no poseen ninguna participacion en el capital, ni ejercen cargos o funciones en otra sociedad
con el mismo, analoge o complementario género de actividad al que constituye el objeto social
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de la compafiia. Asimismo, declaran que no realizan por cuenta propia o ajena, ningiin género

de actividad analogo o complementario del gue constituye el objeto social.

Madrid :_-’.0 de marzo de 2017

Emilio Rodriiuez Gago
PRESIDENTE

PR, m L o

José Azqueta Churruca
VOCAL /

@Mf:a
de Andrés Mufioz

Je:;.‘/l;
VOEAL

-~

N\ p—

Ramadn Gonzalez Oviedo
SECRETARIO/NO CONSEJERO

LL%»&WE

Gaspar E. Rodriguez Gil
VOCAL
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INFORME DE GESTION correspondiente ai ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de
2016

Tras un comienzo de afic bastante convulso en los mercados, con fuertes caidas de las bolsas,
acentuadas tras el Brexit a finales de junio, el segundo semestire del afio ha traido algo de calma y cierta
recuperacion en los mercados de riesgos, especialmente en la parte final del afio.

Las cifras econdmicas de la zona euro, Estados Unidos e, incluso, el Reino Unido han mantenido un buen
ritmo de crecimiento en los Ultimos meses, acelerandose en los meses de otofio.

Aunque las cifras europeas distan de ser espectaculares, el crecimiento econdmico de la zona euro se
mantiene en el entorno del 1,5%. Alemania acelerd su crecimiento hasta el 1,9%, incluso Francia e Italia
parecen recuperar un poco de ritmo econémico. En el caso espafiol, pese a la falta de gobiemo, la
economia sigue creciendo a ritmos cercanos al 3,3% en el conjunto del afio.

Por el lado de Estados Unidos, la segunda mitad del afio ha traido un crecimiento por encima del 2% en
términos anualizados, compensando la debilidad de la primera parte. La creacion de empleo se mantiene
en el rango 150.000-200.000 nuevos empleos al mes, fos salarios estan creciendo cerca del 3% a las
tasas mas elevadas desde la crisis, y la confianza del consumidor esta en niveles elevados. Incluso en los
altimos meses, la confianza de las empresas parece mejorar, segun se observa en los indices ISM.

En el segundo semestre del aio las bolsas europeas registraron importantes subidas, del 14,5% para el
Ibex y del 14,8% para el eurostoxx50. La bolsa japonesa también registré ganancias (+22,7% para el
Nikkei}. La bolsa de Estados Unidos cerro el semestre con una subida mas modesta (+6,7% para el
S&P500), pero cierra el afio con una revalorizacion del 9,5% en dodlares.

Las bolsas de los paises emergenies han mantenido su tono positive desde comienzos de afio, y afiaden
un 3,3% de rentabilidad en el segundo semesire. Destaca especialmente Brasil, con una apreciacién de
julio a diciembre de un 16,9%.

Por sectores en la bolsa europea destacaron en positivo en el segundo semestre las materias primas
(+36,9%}), bancos (+35,7%) y los fabricantes de coches y componentes (+28,0%). Pese a la posiliva
evolucion de las bolsas, hay sectores con caidas en el semestre, destacando las electricas (-6,4%), las
farmacéuticas (-5,3%) y las de alimentacion y bebidas (<4,9%).

Los aclivos de renta fija sufrieron una caida de precios relevante durante la segunda parte del afio, reflejo
de un mejor entorno economico. La Tir del bono aleman sube de forma importante durante el semestre,
pasando de -0,13% en junio a +0,21% en final de afio, revirliendo la tendencia de los Ultimos tiempos.
Los bonos esparioles también sufrieron, con la TIR del bono espaiiol a 10 afios subiendo desde 1,15% a
cierre de junio hasta 1,42% en diciembre. En Estados Unidos las perspectivas de subidas de tipos a
finales de aiio también perjudicaron a los bonos 2 mas largo plazo. La TIR del 10 aiic americano paso del
1,47% al 2,44%, lo que supone una importante caida de precio. Los bonos corporativos también cayeron
en precio durante el semestre, pero de forma mas moderada que los gobiernos.



En los mercados de divisas, el dolar se aprecio frente a casi todas las divisas durante la segunda mitad
del afo {+5,3%), especialmente tras la victoria de Donald Trump en las elecciones americanas. Frente al
euro subié un 5,3% (cerrando a 1,052 en diciembre) y frente al yen un 13,3%. El euro se apreci6 un 7,6%
frente al yen durante el semestre. La moneda mas débil durante 2016 fue la libra esterlina como
consecuencia del Brexit, cayendo un 13,5% frente al euro durante el afio.

En los mercados de materias primas la segunda mitad del afo consclidd los fuertes movimientos al alza
del primer semestre. En &l acumulado del afio el petrélec se ha revalorizado un 60-562% (segun el tipo de
referencia). El oro, por su parte, perdié buena parte de lo ganado y cierra el afio con una subida del 8,1%
en ddlares.

El entorno econdmico a nivel global parece en mejores circunstancias que en ninglin momento de 2018,
Los datos de actividad, produccion industrial, confianza empresarial, confianza del consumidor, mejoras
de la inflacion, subidas salariales,...han cerrado 2016 en niveles relativamente allos. Los beneficios
empresariales que se publicaron durante otofio fueron los mejores en varios trimestres y hay una
expectativa positiva para los que se publicaran en enero de 2017 sobre el cierre del afio pasado.

En este entomo ligeramente mas benigno, los bancos centrales estan cambiando algo su mensaje. La
Reserva Federal de EEUU subié tipos en diciembre, por segunda vez desde la crisis, y prevé hoy hasta
tres subidas mas durante el afic 2017. El BCE ha extendido su compra de bonos durante nueve meses
mas hasta finales de aiio, pero ha reducido el tamanio de las compras. EL Banco de Inglaterra y el Banco
de Japdn también han modulado algo su mensaje ante un entrono aigo mas favorable; también como un
reconocimiento de las limitaciones de Ia politica monetaria en esta fase.

Estos cambios de percepcion han afectado a los mercados de bonos, que han abandonado sus niveles
minimos de rentabilidad en lo que puede ser un cambio de ciclo tras muchos afios de subidas casi
continuadas.

Por su parte, los resultados empresariales empiezan a mejorar algo, cambiando la tendencia de los
dltimos trimestres. Esto estd dando un cierto soporte a las bolsas desarroliadas.

El cambio de presidencia en EEUU el proximo 20 de enero supondra un hito muy relevante para los
mercados financieros por cuanto se esperan medidas econdmicas de calado en los primeros meses de la
presidencia de Donald Trump. Esle serd uno de los factores clave de la evolucion de los mercados en la
primera mitad del aio, tanto en bolsas como divisa y bonos.

También durante el primer semestre el Reino Unido tendra que aclivar el articulo 50 del Tratado de la
Unién Europea y definir las lineas de su negociacion de salida de la UE, si se decanta por una salida
suave o dura, abandonando el mercado comin de bienes y servicios o no.

Simultaneamente, durante el semestre se llevaran a cabo dos elecciones relevantes para el devenir
europeo: las legislativas holandesas y las presidenciales francesas. En ambos casos los partidos
populistas atraen un buen porcentaje de votos segun las encuestas.

Uso de instrumentos financgieros por la Sociedad

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

Nada que reseiiar distinto de lo comentado en la Memoria.

Investigacidn y desarrollo

Nada que reseiiar dado el abjeto social de la Sociedad.



Adquisicién de acciones propias

La Sociedad no ha realizado ninguna clase de negocio sobre sus proptas acciones a lo largo
del pasado ejercicio 2014, distinto al previsto en su objeto social exclusive como Institucion
de Inversion Colectiva sujeta a la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de
Inversion Colectiva y a la Orden del Ministerio de Economia y Hacienda, de 6 de julio de
1993, sobre normas de funcionamiento de las Sociedades de Inversion Colectiva de Capital
Variable.

A 31 de diciembre de 2016, la sociedad tenia 379.189 acc. propias por valor de 2.275.134
€ (véase Nota 7 de la Memoria)

Composicion de cartera

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

La distribucion de activos de la sociedad al 31 de diciembre de 2016 es la siguiente

Epigrafe Valoracion % sobre el Patrimonio
ZONA EURO

Renta Fija (Inc. Repos) 437.967,87 8,82
Renta Variable 1.707.596,50 34,41
Fondos 89,88
Liquidez 2.328,164,02 46,91

ZONA NO EURO
Renta Variable 137.819,72 2,78
Liquidez 351.911,91 7,08
Total Valoracion 4.963.549,90
Deudores y Acreedores - 315,31
Total Patrimonio 4.963.234,59

ZONA NO EURO
Venta Plazo 189.146,48 3,82




Informacién_sobre los aplazamientos de pago a proveedores en operaciones
comerciales

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

Propuesta_de distribucién de resultad

Dado que los resultados del ejercicio han sido positivos en cuantia de 219.879,41 €, se
procedera a presentar propuesta de distribucion, y dicho resultado se aplicara a reservas
voluntarias (197.891,47), previa detraccion de la preceptiva reserva legal. ( 21.987,94 € ).

Madrid, a 30 de marzo de 2017
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Emilio Rddriguez Gago Ramon Gonzalez Oviedo
PRESIDENTE SECRETARIO/NOCONSEJERO

S YN
José Azqueta Churruca J7s'|.'ls de Andrés Muitoz
VOCAL z VOCAL

W

Gaspar E. Rodriguez Gil

VOCAL

DILIGENCIA DE FIRMAS

El Consejo de Administracién de la Sociedad, en su reunion del 24 de febrero de 2015,
formula las presentes Cuentas Anuales (balance de situacién, cuenta de pérdidas y
ganancias, estado de cambios en el patrimonio neto y memoria) correspondientes al ejercicio
2014, extendidas en 17 hojas, numeradas de la 1 a la 17, y el Informe de Gestion del
ejercicio 2016, extendido en 4 hojas numeradas de 1 a 4, para su aprobacién por la Junta
General de accionistas, firmando todos los Consejeros actuales, al final de las Cuentas
Anuales v en esta Gltima hoja en sefial de conformidad , y el Secretario del Consejo en

todas las hojas.

Emilio i Ramoén Gonzalez Oviedo

PRESIMENTE SECRETARIQ/NOCONSEJERO



