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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

A los Accionistas de
Quantica XXII, Sociedad de Inversién de Capital Variable, S.A. (en adelante, la Sociedad):

Informe sobre 1as cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas de la Sociedad, que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2015, Ia cuenta de
pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimenio neto v la memoria correspondientes al ¢jercicio terminado en dicha

fecha.
Responsabilidad de los administradores en relacicn 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 la Sociedad, de conformidad con el marco normative de informacion financiera
aplicable a la Sociedad en Espafia, que se identifica en la Nota 2 de la memoria adjunta, y del control interno que consideren necesario
para permitir la preparacion de cuentas anuales libres de incorreccién 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 auditorfa de conformidad con la normativa reguiadora de la auditoria de cuentas vigente en Esparta. Dicha normativa
exige que cumpiamos los requerimientos de ética, asi como que planifiquemos y ejecutemos la auditoria con el fin de obiener una
seguridad razonable de que las cuentas anuales estéar iibres de incorrecciones materiales.

Una auditoria requiere la aplicacion de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los importes ¥ la informacidn
revelade 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, €l auditor
tiene en cuenta el control interno relevante para la formulacion por parte de los administradores de la Sociedad de las cuentas anuales,
con el fin de disefiar los procedimientos de auditoria que sean adecuados en fincién de las circunstancias, v no con la finalidad de
expresar una opinién sobre la eficacia del control intemo de la Sociedad. Una auditoria también incluye la evaluacion de la
adecuacion de las politicas contables aplicadas v de la razonabilidad de las estimaciones contables realizadas por la direccion, asi
como la evaluacion de la presentacion de Jas cuentas anuales tomadas en su conjunto.

Consideramos que [a evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficiente y adecuada para nuestra opinion
de auditoria.

Opinidn
En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la
situacién financiera de [a Sociedad a 31 de diciembre de 2015, asi como de sus resultados correspondientes al ejercicio anual

terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacién v, en
particuiar, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestién adjunto del ejercicio 2015 contiene las explicaciones que los administradores consideran oportunas sobre la
situaci6n de la Sociedad, la evolucién de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte infegrante de las cuentas anuales.
Hemos verificade que la informacién contable que contiene el citade informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del
gfercicio 2015. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacién del informe de gestion con el alcance mencionado en este
mismo parrafo y no incluye la revisién de informacién distinta de la obtenida a partir de los registros contables de lz Sociedad.
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QUANTICA XXII, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A,

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 Y 2014

{Euros)
ACTIVOD 31-12-2015 31-12-2014 ) PATRIMONIO Y PASIVO 31-12-2015 31-12-2014 (4}
ACTIVO NGO CORRIENTE - - PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTIGIPES O 8.834.196,25 3.4106.598,45
ACCIONISTAS
Inmovilizade Intangible - - Fondos reembolsables  atribuidos a 8.834,196,25 3.006,598,45
participes ¢ accionistas
Inmovilizado material - - Capitad 13.238.424,00 8.674.860,00
Bienes inmuebles de uso propio - - Participes - -
Mobiliario y enseres - - Prima de emision {423.543,56) {440.613,13)
Actlvos por impuesto diferido - “ Reservas (10.886,75) (1.278.51)
ACTIVO CORRIENTE 8.854.048,07 3.020.657,72 {Acciones propias) (943.262,07) {3.959.107,11}
Deudores 23.751,38 8.528,63 Resultados de ejercicios antericres (1.267.261,80) {1.308.764,27)
Cartera de inversiones financieras 7.296.364,11 2.613:828,04 Otras aportaciones de socios - -
Cartera interior 331.863,20 43.099,1 Resultado del sjercicio (1.759,273,57) 41.502,47

Valores representativos de deuda - - (Dividendo & cuenta) - N

Instrumentos de patrimenio 331.663,20 43.087,43 | Ajustes por cambios de wvalor en - -

inmovilizade materiat de uso proplo

Instituciones de Inversidén Colectiva - 11,58 | Qtro patrimonio atribuido - -

Depositos en EECC - -

Derivados - - PASIVO NO CORRIENTE - -

Otros - - Provisiones a largo plazo - -
Cartera exterior 6.964.700,91 2.570.829,03 Deudas a largo plaze -

Vaiores representativos de deuda - - Pasivos por impuesto diferido -

f{nstrumentos de patrimonio 6.321.868,89 1.878.078,23

Instituciones de Inversion Colectiva 642.832,02 €92.750,80 | PASIVO CORRIENTE 19.852 82 14.059,27

Depésitos en EEGC " - Provisiones a corto plazo " B

Derivados - - Deudas a corto plazo - -

Otros - - Acreedores 19.852,82 14.059,27
Intereses de la cartera de inversion - - _ Paslvos financieros - -
Inversiones morosas, dudosas e en litigio - - Derivados - -

Perladificaciones Lo JO O S, Periedificaciones = -
Tesoreria 1.533.933,57 398.201,05

TOTAL ACTIVO B.854.049,07 3.020.657,72 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 8.854.049,07 3.020,657,72
CUENTAS DE ORDEN

CUENTAS DE COMPROMISO -

Compromisos por operacionges largas de -
derivades
Compromisos por operaciones cortas de -
derivados

OTRAS CUENTAS DE ORDEN 12.028.278,11

16.592.842,11

Valores cedides en presiamo por la lIC -
Walores gportados como garantia por iz IIC -
Valores recibidos en garantia por la UC

15.325.140,00

Capital nominal no suscrito ni en circulacion 10.761.578,00
(SICAV)
Pérdidas fiscales a compensar 1.267.702,11 1.267.702,11
Otros - -
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 12.029.278,11 16.592.842,11

(*} Se presenta, Unica y éxclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 11 descritas en la Memoria adjunia forman parte integrante
del balance al 31 de diciembre de 2015.
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QUANTICA XXII, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMERE DE 2015 Y 2014 .

(Euros}
2015 2014 (")

Comisiones de descuento por suscripeiones y/o reembolsos - -

Comisiones retrocedidas a la lIC - 108,95

Gastos de Personal - -

Otros gastos de explotacion (232.427 46) {45.101,21)
Comisidn de gestién (126.564,56) {22.168,86)
Comisidn depositario (8.915,57) {2.474,88)
Ingreso/gasto por compensacion compartimento - -

Otros {85.947,33) (20.457,47)
Amortizacion del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones - . -
Deterforo y resuitados por enajenaciones de inmovilizado - -

RESULTADO DE EXPLOTACION (232,427 45) (44,992,26)

Ingresos financieros 124.355,93 37.011,7¢

Gastos financieros (20.743,41) {6.612,47)

Variacion del valor razonable en instrementos financieros 179.207,87 232.666,51
Por operaciones de la cartera interior 17.019,89 ' 800,88
Por operaciones de la cariera exterior 162,187,688 231.865,63
Por operaciones con derivados - -

Otros - -
Diferencias de cambio 20.774,54 {2.134,22)
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros [1.830.441,04) {174.436,85)

Deterioros - -

Resultados por operaciones de la cartera interior (105.685,75) (98.740,43)

Resultados por cperaciones de Ja cartera exterior {1.323.063,04) (75.776,20)

Resultados por operaciones con derivades (305.523,74) -

Otros (6.167 81} 79,78
RESULTADOQ FINANCIERO {1.526.846.11) 86.494,73
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS {1.759.273,57) 41.502,47

Impuesto sobre beneficios - -

RESULTADO DEL EJERCICIO (1.759.273,57) 41.502,47

(*) Se presenta, (nica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 11 descritas en la Memoria adjunta forman parte
integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio
anual terminado el 31 de diciembre de 2015,
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QUANTICA XXII, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

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

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

Euros
2015 2014_ *)

{1.759.273,57) | 41.502,47

Resuitado de la cuenta de pérdidas y ganancias
Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a partfcipes y accionistas

Total transferencias a [a cuenta de pérdidas y ganancias

(1.759.273,57) | 41.502,47

Total de ingresos y gastos reconocidos

{*) Se presenta, anica y exclusivaimente, a efecios comparativos.
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Quantica XXil, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A.

Memoria
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2015

Resefia de la Sociedad

Quantica XXil, Saciedad de Inversién de Capital Variable, S.A. {en adelante, la Sociedad) se constituyé el 28 de
marzo de 2007 bajo la denominacién de Inveryel, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A. Con fecha 4 de
febrero de 2015 la Sociedad ha cambiado su denominacion por la actual. La Sociedad se encuentra sujeta a lo
dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva, considerando las Oltimas
modificaciones introducidas por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como en lo dispuesto en el Real Decrefo
1.082/2012, de 13 de julio, y sus posteriores modificaciones por el Real Decreto 83/2015, de 13 de febrero y por
el Real Decreto 877/2015, de 2 de octubre, por los que se reglamenta dicha ley y en la restante normativa aplicable.

l.a Sociedad figura inscrita en el registro administrativo especifico de fa Comision Nacional del Mercado de Valores
con el numero 3,372, en la categoria de armonizadas conforme a la definicidén establecida en el articulo 13 del
Real Decreto 1.082/2012. Las acciones de la Sociedad estan admitidas a negociacion en el Mercado Alternativo
Bursatil, sistema organizado de negociacion autorizade por el Gobiemo espafiol, sujeto al articulo 43.4 del Real
Decreto Legislative 4/2015, de 23 de octubre, por el que se aprueba el texio refundido de [a Ley del Mercado de
Valores, y supervisadoe por la Comision Nacional del Mercado de Valores en su organizacidn y funcionamiento.

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

El domicilio social de la Sociedad se encuentra en Rambia de Catalufia, 38 §° planta, 08007 Barcelona.

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

Segln se indica en la Nota 8, la gestién y administracion de la Sociedad estén encomendadas a Gesiuris Asset
Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A.

Adicionalmente, la Sociedad tiene firmado un contrato de asesoramiento sobre estrategias de inversién con Gar
Investment Advisors EAFI, S.L. (véase Nota 8).

Los valores mobiliarios estan bajo la custodia de Bankinter, S.A., enfidad depositaria de la Sociedad (véase Nota
5).

Con fecha 4 de noviembre de 2015 se produjo la sustitucion efectiva de RBC Investor Services Espafia, S.A. por
Bankinter, S.A., como entidad depositaria de la Sociedad.
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2. Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

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

Las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes al ejercicio terminado ef 31 de diciembre de 2015,
que han sido formuladas por los Administraderes de la Sociedad, se someteran a la aprobacion de la Junta
General Ordinaria de Accionistas, estimandose que seran aprobadas sin ninguna modificacion.

b) Principios contables

En ia preparacion de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y nofmas de valoracion
descritos en la Nota 3. No existe ningin 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.

Los resultados y la determinacion del patrimonio neto son sensibles a los principios y politicas contables,
criterios de valoracion y estimaciones seguidos por jos Administradores de la Sociedad para la elaboracion

de las cuentas anuales.

En las cuentas anuales de la Scciedad se han utilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por sus
Administradores para cuantificar algunos de los aclivos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos que
figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la evaluacién del
valor razonable de determinados instrumentos financieros y de posibles pérdidas por deterioro de
determinados activos. A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor
informacion disponible al cierre del ejercicio 2015, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar
en el futuro obliguen a modificarias (al alza o a la baja) en los prédximos ejercicios, lo que se realizaria, en
su caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.

En tedo caso, las inversiones de fa Sociedad, cualquiera que sea su politica de inversion, estén sujetas a
tas fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversion en valores (véase Nota 5), fo que
puede provocar que el valor liquidative de la accién fluctie tanto al alza como a la baja.

¢) Comparacion de fa informacion

La informacion contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2014 se presenta unica y
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con la informacién correspondiente al ejercicio 2015.

d} Agrupacion de partidas

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de cambios en el
patrimonio neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprension, si bien, en determinados
casos, se ha incluido informacion desagregada en las correspondientes notas de la memoria.
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e} Cambios de criterios contables

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

#} Correccion de errores

En la elaboracion de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningUn error significativo que haya
supuesto |a reexpresién de los importes incluidos en las cuentas anuales del gjercicio 2014.

g) Impacto medioambiental

Dadas las actividades a las gque se dedica la Sociedad, ésta no tiene responsabilidades, gastos, activos, ni
provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacion ton
el patrimonio, la situacién financiera y los resultados de la misma. Por este motivo, ne se incluyen desgloses
especificos en la presente memoria respecto a informacion de cuestiones medicambientales.

Normas de registro v vajcracién

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

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

i. Clasificacion de los activos financieros

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

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

aportadas.

- Cartera de inversiones financieras: se compone, en su caso, de los siguienfes epigrafes, desglosados en
cartera interior y cartera exterior. La totalidad de estos epigrafes se clasifican a efectos de valoracién
como “Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias™

+ \Valores representativos de deuda: obligaciones y demés valores que supongan una deuda para su
emisor, que devengan una remuneracién consistente en un interés, implicito o explicito, establecido
confractualmente, e instrumentados en titulos o en anotaciones en cuenta, cualquiera que sea el
suieto emisor.

« Instrumentes de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por ofras entidades, tales como
acciones y cuotas participativas, que tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el emisor.

» Instituciones de Inversion Colectiva: incluye, en su caso, las pariicipaciones en otras Instituciones
de Inversién Golectiva.
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= Depositos en entidades de crédito (EECC): depositos que la Sociedad mantiene en entidades de
crédito, a excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe “Tesoreria”™.

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

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

+ Intereses en la cartera de inversion: recoge, en su ¢aso, la periodificacion de los intereses activos
de |la cartera de inversiones financieras.

e Inversiones morosas, dudosas o en litigio: incluye, en su caso, y a los meros efectos de su
clasificacion contable, el valor en libros de las inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reembolso sea problematico y, en tode caso, de aquellas respecto a ias cuales hayan transcurrido
méas de noventa dias desde su vencimiento iotal o parcial.

- Deudores: recoge, en su caso, el efectivo depositado en concepto de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos y el total de derechos de crédito y
cuentas deudoras gue por cualquier concepto diferente a los anteriores ostente la Sociedad frente a
terceros. La fotalidad de los deudores se clasifican a efectos de valoracion como “Partidas a cobrar”, Las
pérdidas por deterioro de las “Partidas a cobrar” asi como su reversion, se reconocen, €n suU casg, como
un gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones de
instrumentos financieros - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

ii. Clasificacion de los pasivos financieros

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

- Deudas a largoicorto plazo: recoge, en su caso, las deudas contraidas con terceros por préstamos
recibidos y ofros débitos, asi como deudas con entidades de crédito. Se clasifican a efectos de su

valoracion como “Débitos y partidas a pagar”.

- Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que la Sociedad tiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por la Sociedad. Se clasifican a
efecios de su valoracién como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y

ganancias”.

- Pasivos financieros: recoge, en su caso, pasivos distintos de derivades que han sido clasificados a
efectos de su valoracion como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”, tales como pasivos por venta de valores recibidos en préstamo,

- Acreedores: recoge, en su case, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en otros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Publicas y los importes pendientes de pago por
comisiones de gestion y depbsito. Se clasifican a efectos de valoracion como “Débitos y partidas a pagar”.
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b) Reconocimiento y valoracion de los activos y pasivos financieros
i. Reconocimiento y valoracién de los activos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Partidas a cobrar”, y los activos clasificados
en el epigrafe “Tesoreria”, se valoran iniciaimente, por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contrario
serd el precio de la fransaccidn), integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacion,
Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en
el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el méfodo del tipo de interés
efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efective no es significativo, aguellas partidas
cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominai.

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracidn como “Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que saflvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccion), incluyendo los costes de transaccidén explicitos directamente
atribuibles a la operacidn y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicifos devengados desde la dltima liguidacidn se regisfran en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras - Intereses de la cartera de inversion” del activo del balance. Posteriormente, fos activos se valoran
por su valor razonable, sin deducir los costes de fransaccién en que se pudiera incurrir en su enajenacion. Los
cambios que se produzcan en el vaior razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase

apartado 3.g.iii).
En todo caso, para la determinacion del valor razonable de los activos financieros se atendera a lo siguiente:

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

- Valores no admitidos ain a cotizacion: su valor razonable se calcula mediante los cambios que resultan de
cotizaciones de vaiores simiiares de la misma entidad procedentes de emisiones anieriores, teniendo en
cuenta factores como las diferencias en sus derechos econdmicos.

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacion en un mercado
activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En ef caso de que no esté disponible un
precio de cotizacion, el valor razonable se corresponde con el precio de [a transaccion mas reciente, siempre
que no haya habido un cambic significativo en las circunstancias econdmicas desde el momento de la
transaccion. En este caso, se reflejarén las nuevas condiciones utilizando como referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado activo,
se aplicaran técnicas de valoracidn {precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacian, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento actual de otros
instrumentos financieros que sean sustancialmente ef mismo, modelos de descuento de flujos y valoracion de
opciones, en su caso) que sean de general aceptacién y que utilicen en la medida de lo posible datos
observables de mercado (en particular, |a situacion de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor).

- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio que iguala el rendimiento
interno de la inversion a los tipes de inferés de mercado vigentes en cada momento de la deuda publica,

incrementados en una prima o margen determinada en el momento de la adguisicion de los valores,

- Instrumentos de patrimonio no cotizados: su valor razonable se calcula tomando como referencia el valor
tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable ajustado de la entidad
participada, corregido en el importe de las plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubieran
sido identificadas y calculadas en el momento de la adquisicion y que subsistan en el momento de la valoracion.
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- Depésitos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos: su valor razonable se calcula,
generalmente, de acuerdo al precic que iguale el rendimiento interno de la inversidn a los tipos de mercade
vigentes en cada momento, sin perjuicio de otras consideraciones, como las condiciones de cancelacion
anticipada o de riesgo de crédito de Ia entidad.

- Acciones o participaciones en otras instituciones de inversion colectiva y entidades de capital-riesgo: su valor
razonable es el valor liquidative del dia de referencia. De no existir, se uliizara el ditimo valor liquidativo
digponible. En el caso de gue se encuentren admitidas a negociacidén en un mercado o sistema multilateral de
negociacion, se vaioraran a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre que sea representativo. Para
las inversiones en IIC de inversion libre, IIC de lIC de inversién libre e IIC extranjeras similares, segdn los
articulos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados organizados, su valor razonable es el
que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En el case de que el mercado no sea
suficientemente liquide ¢ se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados organizados o
sistemas multilaterales de negociacion, se valoran mediante la aplicacion de métodos 0 modelos de valoracion
adecuados y reconocidos conforme a lo estiputado en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de Ia Comision
Nacional de! Mercado de Valores.

ii. Reconocimienio y valoracion de fos pasivos finanicieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracidon como “Débitos y partidas a pagar”, se valoran
inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contraric serd el precic de la transaccidn)
integrando los costes de fransaccion directamente atribuibles a ia operacion. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe “Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés efectivo. No obstante,
si el efecte de no actualizar los flujos de efectivo no es significative, aquellas partidas cuyo importe se espera
pagar en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal,

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

En particular, en el case de la financiacion por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidos por
venta en firme de activos adquiridos temporalmente o activos aportados en garantia, se atendera, en su caso,
al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la devolucion del préstamo o restitucion de
fos activos adquiridos bien temporalmente o bien aportados en garantia.

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

El tratamiento contable de las transferencias de activos financieros esta condicionado por la forma en que se
traspasan a terceros 10s riesges y beneficios asociados a los activos que se transfieren:

1. Silos riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros —caso de las ventas incondicionales
(que constituyen el supuesto habitual) o de las ventas con pacto de recompra por su valor razonable en ja
fecha de la recompra—, el activo financiero transferido se dara de baja def balance. La diferencia entre la
contraprestacién recibida neta de los cosies de transaccion atribuibles, considerando cualguier nuevo
activo obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros del activo financiero, determinara asi
la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo,
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Se daran de baja los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable después de su
inversion con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

2. Sise retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero transferide — caso de
fas ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precio fijo o por el precio de venta mas un
interés, de ios contratos de préstamo de valores en los que el prestataric tiene la obligacion de devolver
los mismos o similares activos u otros casos analogos —, el activo financiero transferido no se daréa de baja
del balance y continuara valorandose con los mismos criterios utilizados antes de la transferencia. Por el
contraric, se reconocera contablemente un pasivo financiero asociado, por un importe igual al de ia
confraprestacion recibida, que se valorara posteriormente a su coste amortizado.

Tampoco se daran de baja los actives financieros cedidos en e marco de un acuerdo de garantia financiera,
a menos que se incumplan los términos del contrato y se pierda el derecho a recuperar los activos en
garantia, en cuyo caso se daran de baja. El valor de los activos prestados o cedidos en garantia se
reconoceran, en su caso, en los epigrafes “Valores recibidos en garantia por la IC" o “Valores aportados
como garantia por la 11C”, respectivamente, en cuentas de orden del balance.

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

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

Contabilizacion de operaciones
i. Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacidn, mientras gue las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liguidacién. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras” interior o exterior, segin corresponda, del aciivo del balance, segin su naturaleza y el resultado
de las operaciones de venta se registra en el epigrafe “Deterioro y resuliado por enajenaciones de instrumentos
financieros — Resultados por operaciones de la cartera interior (o exterior)” de la cuenta de pérdidas y

ganancias.

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversion colectiva, se entiende como dia de
ejecucion el de confirmacién de la operacién, aungque se desconozca el ndmero de participaciones o acciones
a asignai. La operacion no se valorard hasta que no se adjudiquen éstas. Los impories entregados antes de
la fecha de ejecucién se contabilizan, en su caso, en el epigrafe “Deudores” del balance.

ii. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momento de la contratacion y hasta el
momento del cieire de ia posicion o el vencimiento del contrato en ios epigrafes “Compromisos por operaciones
largas de derivados” o “Compromisos por cperaciones cortas de derivados” de las cuentas de orden, segun su

naturaleza y por el importe nominal comprometido.
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En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de si los cambios de valor se han liquidado o no en el ejercicio, se registran las
diferencias gue resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
conirapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de [a cartera interior o exterior y del activo
o del pasivo, segun su saldo, del balance, hasta la fecha de su fiquidacion.

ili. Adquisicion temporal de aclivos

Cuando existen adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesion, se registran en
el epigrafe “Valores representativos de deuda” de la cariera interior o exterior del balance, independientemente
de cuales sean los instrumentos subyacentes a los que haga referencia.

Las diferencias de valor razonable que surjan en las adquisiciones temporales de activos, se imputan a la
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe “Variacién del valor razonable en instrumentos
financieros — Por aperaciones de [a cartera interior {0 exterior}”.

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

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones y/o warrants se registran en ¢l momento de su
contratacion y hasta el momento del cierre de la posicion o el vencimiento del contrato en los epigrafes
“Compromisos por operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados”
de las cuentas de orden, segin su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

Las primas pagadas {cobradas) para el ejercicio de las opciones y watrants se registran por su valor razenable
en los epigrafes “Derivados” de la cartera interior o exterior def activo (o pasivo} del balance, en la fecha de

ejecucion de la operacién.

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

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros ~ Resultados por
operaciones con derivados” o “Variacidn del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de la realizacion o no de la liquidacion de la operacion, se registran las diferencias
que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos, L.a contrapartida de
estas cuenias se registra en el epigrafe "Derivados” de la cartera interior o exterior del activo o del pasivo,
segun su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacidn.

En aquellos casos en que el contrato de futuros presente una liquidacion diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizaran en la cuenta “Detertioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros
— Resultados por operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

En &l caso de operaciones sobre valores, si la opcidn es ejercida, su valor se incorpora a la valoracion inicial
o posterior del activo subyacente adquirido o vendido, quedando excluidas las operaciones que se liquidan por

diferencias.

v. Garantias aporfadas a la Sociedad

Cuando existen valores aportados en garantia a la Sociedad distintos de efectivo, el valor razonable de éstos
se registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por la {IC" de las cuentas de orden. En caso de venta
de los valores aportados en garantia, se reconoce un pasivo financiero por el valor razonable de su obligacion
de devolverlos. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe “Tesoreria” del batance.
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e) Periodificaciones (active y pasivo)

En caso de que existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e ingresos liquidados por anticipado que
se devengaran en el siguiente ejercicio. No incluye los intereses devengados de cartera, que se recogen en el
epigrafe “Cartera de inversiones financieras — Intereses de la cartera de inversién” de! balance.

f) Instrumentos de patrimonio propio

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

De acuerdo con la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, que regula las Instituciones de Inversion Colectiva, el
capital de las Sociedades de Inversion de Capital Variable es variable dentro de los limites del capital |n|c1al y

maximo fijados estatutariamente.

La adguisicidn por parte de la Sociedad de sus acciones propias, se registra con signo deudor por el valor
razonable de la contraprestacién entregada en el epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas —
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Acciones Propias” del balance. La amortizacion
de acciones propias da lugar, en su caso, a la reduccion del capital por importe del nominai de dichas acciones
cargandosefabonandose la diferencia positiva/negativa, respectivamente, entre la valoracion y el nominal de
Ias acciones amortizadas en la cuenta “Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables
atribuidos a participes o accionistas — Reservas” del balance. Asimismo, en el epigrafe “Patrimonio atribuido a
participes o accicnistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Prima de emision” del
balance se registran, en su caso, las diferencias obtenidas en la enajenacion de acciones propias, sin que en
ningdn caso, se imputen en fa cuenta de pérdidas y ganancias.

g) Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterios mas significativos utilizados, en su caso, por la Sociedad, para el
reconocimiento de sus ingresas y gastos:

i. Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicion se reconocen,
en su caso, contablemente en funcién de su periodo de devengo, por aplicacién del método del tipo de interés
efectivo, a excepcion de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas o en litigio, que se
registran en el momento efectivo del cobro. La pertiodificacion de los intereses provenientes de [a cartera de
activos financieros se registra en el epigrafe "Cartera de inversicnes financieras - Intereses de la cartera de
inversion” del activo del balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe “Ingresos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los dividendos percibidos de ofras sociedades se reconocen, en su caso, como ingreso en el epigrafe
*Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, en el momento en gue nace el derecho a

percibirlos por l[a Sociedad.
Comisiones y conceplos asimilados

Los ingresos gue recibe la Sociedad como consecuencia de la refrocesion de comisiones previamente
soportadas, de manera directa o indirecta, se registran, en su caso, en el epigrafe “Comisiones retrocedidas a

la #1C" de la cuenta de pérdidas y ganancias.
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Las comisiones de gestion y de depésito, las comisiones asociadas a la prestacion del servicio de andlisis
financiero y otros gastos de gestion necesarios para que la Sociedad realice su actividad, se registran, segin
su naturaleza, en ef epigrafe "Otros gastos de explotacion” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los costes directamente atribuibles a la operativa con derivados, fales como corretajes y comisiones pagadas
a intermediarios, se registran, en su caso, en el epigrafe “Gastos financieros” de la cuenta de pérdidas y

ganancias.
iii. Variacion def valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de vatiaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizado o no realizado, se registra en los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros” y “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros”, segiin corresponda, de la cuenta de
pérdidas y ganancias de la Sociedad (véanse apartados 3.b.i, 3.b.ii y 3.0).

iv. Ingresos y gasfos no financieros
Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

Impuesto sobre beneficios

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

El impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface la Sociedad como consecuencia de las
liquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, las deducciones y el derecho
a compensar las pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las retenciones y pagos a cuenta.

E! gasto o ingreso por impuesto diferide, en caso de gue exista, se corresponde con el reconocimiento v ia
cancelacidén de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracion, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar a activos por impuesto diferido. -

En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningln caso y solo se reconoceran mediante la
compensacion del gasto por impuesto cuando la Sociedad genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales
que pueden compensarse, en su caso, se registran en la cuenta “Pérdidas fiscales a compensar” de las

cuentas de arden de la Sociedad.
Cuando existen pasivos por impuesio diferido se reconocen siempre, La cuantificacion de dichos pasivos se

realiza considerando los tipos de gravamen esperados en e momento de su reversién. En caso de
maodificaciones en las normas tributarias, se produciran los correspondientes ajusies de valoracion.

Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional de la Sociedad es el euro. Consecuentemente, todos los saldos y transacciones
denominados en monedas diferentes al euro se consideran denominados en “moneda extranjera”.

10
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Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a euros utifizando los tipos
de cambio de contado de la fecha de la transaccién, entendiendo como tipo de cambio de contado el mas
representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del lltimo dia habit anterior a esa fecha.

Las diferencias de cambio que se producen al convertir ios saldos denominados en moneda extranjera a la
moneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarias que son tesoreria, débitos y crédites, por su
importe neto, en el epigrafe “Diferencias de cambio”, de la cuenta de pérdidas y ganancias; para el resto de
partidas monetarias y las partidas no monetarias que forman parte de la cartera de instrumentos financieros,
las diferencias de cambio se lievaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de la valoracién

{véase Nota 3.g.iii}.
j) Operaciones vinculadas

La Sociedad realiza operaciones vinculadas de tas previstas en el articulo 67 de la Ley 35/2003 y los articulos
144 y 145 del Real Decreto 1.082/2012. Para ello, la sociedad gestora dispone de una politica por escrito en
materia de conflictos de interés que vela por la independencia en la ejecucion de las distintas funciones dentro
de la sociedad gestara, asi como la existencia de un registro regularmente actualizado de aquelias operaciones
y actividades desempefiadas por la seciedad gestora o en su nombre en las que haya surgido o pueda surgir
un conflicto de interés. Adicionalmente, la sociedad gestora dispone de un procedimiento interno formal para
cerciorarse de que las operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo de la Sociedad y a precios o en
condiciones iguales o mejores que los de mercado. Segun lo establecido en la normativa vigente, los informes
periodicos registrados en la Comision Nacional del Mercado de Valores incluyen, en su caso, informacioén sobre
tas operaciones vinculadas realizadas, fundamentalmente, comisiones por liquidacidn e intermediacion,
comisiones retrocedidas con origen en las insfituciones de inversion colectiva gestionadas por enfidades
pertenecientes al grupo de la sociedad gestora de la Sociedad, el importe de tos depdsitos y adquisiciones
temperales de activos mantenidos con el depositario y el importe efectivo por compras y ventas realizado en
activos emitidos, colocados o asegurados por el Grupo de la sociedad gestora.

4. Distribucién de resultados

La propuesta de aplicacion del resultado correspondiente ai ejercicic 2015 que su Consejo de Administracion
propondra a la Junta General de Accionistas para su aprobacion, es la siguiente:

Euros

Base de aplicacion-
Pérdida del ejercicio (1.759.273 ,57)

Aplicacion-
Resultados de gjercicios anteriores  |(1.759.273,57)
{1.759.273,57)

5. Cartera de inversignes financieras

El detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2015 sin considerar, en su caso, el saldo
de los epigrafes “Depositos en EECC”, “Derivados” & “Intereses de la cartera de inversion” se incluye comao Anexo,

el cual forma parte integrante de esta nota.
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Los valores y activos que integran la cartera de la Sociedad gue son susceptibles de estar depositados, lo estan
en Bankinter, S.A. o en tramite de depdsito en dicha entidad (véanse Notas 1 y 8). Los valores mobiliarios y demas
activos financieros de la Sociedad no pueden pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna clase, salvo para
servir de garantia de las operacicnes que la Sociedad realice en los mercados secundarios oficiales de derivados,
y deben estar bajo la custodia de |las entidades legalmente habilitadas para el ejercicio de esta funcion.

Gestion del riesgo:

La gestién de los riesgos financieros que lleva a cabo la Sociedad esta dirigida al establecimiento de mecanismos
necesarios para controlar la expoesicion de la Sociedad al riesgo de mercade {que comprende el riesgo de tipo de
interés, el riesgo de tipo de cambio y el riesgo de precio de acciones o indices bursatiles), asi como a los riesgos
de crédito y liquidez. En este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, establete una serie de
coeficientes normativos que limitan dicha exposicién y cuyo confrol se realiza por la sociedad gestora de la
Sociedad. A continuacién se indican los principales coeficientes normativos a los que esta sujeta la Sociedad:

» Limites a la inversion en otras Instituciones de Inversidn Colectiva:

La inversién en acciones o participaciones emitidas por una Gnica !iC, de las mencionadas en e/ articulo
48.1.¢) y d), no podra superar el 20% del patrimonio, salvo en las lIC cuya politica de inversion se base
en la inversion en un Unico fondo. Asimismo, la inversion total en [IC mencionadas en et articulo 48.1.d)
del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, no podra superar el 30% del patrimonio de la Sociedad,

» limite general a la inversion en valores cotizados:

La inversién en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podra superar el
5% del patrimonio de la Sociedad. Este limite quedara ampliado al 10%, siempre que la inversion en los
emisores en los que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio de la Sociedad. Puede quedar
ampliado al 35% cuando se frate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro
de la Union Europea, una comunidad autdnoma, una entidad local, un organismo internacional del que
Esparia sea miembro o por cualquier otro Estado que presente una calificacién de solvencia otorgada
por una agencia especializada en calificacién de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la del Reino
de Espafa. Cuando se desee superar el limite del 35%, se especificaran los emisores en cuyos valores
se tiene infencidn de invertir o se tiene invertide mas del 35% del patrimonio. Para gque la Sociedad pueda
invertir hasta el 100% de su patrimonio en valores emitidos ¢ avalados por un ente de los sefalados en
el articulo 50.2.b) del Real Decreto 1.082/2012, serd necesario que se diversifigue, al menos, en seis
emisiones diferentes y que la inversion en valores de una misma emision no supere el 30% del activo de
la Sociedad. Quedara ampliado al 25% cuando se trate de inversiones en obligaciones emitidas por
entidades de crédito que tengan su sede en un Estado Miembro de la Unidn Europea, cuyo importe esté
garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de la emision y que queden
afectados de forma privilegiada al reembolso dei principal vy al page de los intereses en el caso de
situacion concursal del emisor. El total de las inversiones en este fipo de obligaciones en las que se
supere el limite del 5% no podra superar el 80% del patrimonio de la Sociedad.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econdmico se consideran un Unico
emisar.

« Limite general a la inversién en derivados:
La exposicion total al riesgo de mercado ascciada a instrumentos financieros derivados no podra superar

el patrimonioc neto de la Sociedad. Por exposicién total al riesgo se entendera cualquier obligacion actual
o potencial que sea consecuencia de la utilizacion de instrumentos financieros derivados, entre los que

se incluirdn las ventas al descubierto.
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Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean contratadas aisladamente, bien incorporadas
en operaciones estructuradas, en ningtin caso podran superar el 10% del patrimonio de la Sociedad.

La exposicién al riesgo de contraparte en derivados OTC se limita al 5% del patrimonio con caracter
general y al 10% del patrimonio si la contraparte es una entidad de crédito con ciertas limitaciones.

l.as posiciones frente a un dnico emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por entidades de
crédito cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de fa
emision y queden afectados de forma privilegiada al reembolse det principal e intereses y depositos que
la Sociedad tenga en dicha entidad no podran superar el 35% del patrimonio de la Sociedad.

Las posiciones frente a un tinico emisor en productos derivados, activos e instrumentos financieros y
depdsitos que la Sociedad tenga en dicha entidad no podran superar el 20% del patrimonio de la

Sociedad.

La exposicidon al riesge de mercado del activo subyacente asociada a la utilizacién de instrumentos
financieros derivados debera tomarse en cuenta para el cumplimiento de los limites de diversificacién
sefialados en los articulos 50.2, 51.1 y 51.4 a 51.6 del Real Decreto 1.082/2012. A tales efectos, se
excluirén los instrumentos derivados cuyoe subyacente sea un indice bursatil o de renta fija que cumpla
con los requisitos establecidos en el articulo 50.2.d), tipos de interés, fipos de cambio, divisas, indices

financieros y volatilidad.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econdmico se consideran un Unico
emisor.

Limites a la inversién en valores no cotizados:

Los valores susceptibles de ser adquiridos no podran presentar ninguna fimitacion a su libre fransmision.

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

mismo grupo.
Se autoriza la inversidn, con un limite maximo conjunto del 10% del patrimonio, en:
+ Acciones y activos de renta fija admitidos a negociacién en cualguier mercado ¢ sistema de
negociacién que no cumplan los requisitos establecidos en el articulo 48.1.a) o que dispongan
de otros mecanismos que garanticen su liguidez al menos con la misma frecuencia con la que

la |IC inversora atienda ios reembolsos de sus acciones o participaciones, ya sea directamente
o de acuerdo con lo previsio en el articuio 82.

«  Valores no cotizados de acuerdo con o previsto en el articulo 49,

- Acciones y participaciones, cuando sean transmisibles, de las entidades de capital-riesgo
reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como las entidades extranjeras similares.
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» Coeficiente de liguidez:

La Sociedad debera mantener un coeficiente minimo de liquidez del 1% de su patrimonio calculado sobre
el promedio mensual de saldos diarios de la Sociedad.

+ Obligaciones frente a terceros:

La Sociedad podra endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su patrimonio para resolver
dificultades transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo no superior a un mes, o por
adquisicion de activos con pago aplazado, con las condiciones que establezca la Comisién Nacional del
Mercado de Valores. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en la compra de
activos financieros en el periodo de fiquidacion de la operacion que establezca el mercado donde se

hayan contratado.

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

Riesgoe de crédito

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

Riesgo de liquidez

En el caso de que la Sociedad invirtiese en valores de baja capitalizacion o en mercados con una reducida
dimensidn y limitado volumen de contratacion, o inversion en otras Instituciones de Inversidn Colectiva con liquidez
inferior a la de ia Sociedad, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, la sociedad gestora de
la Sociedad gestiona el riesgo de liauidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de fos coeficientes
de liquidez, garantizando la capacidad de la misma para responder con rapidez a los requerimientos de sus

accionistas.

Riesgo de mercado

El riesgo de mercado representa la pérdida en las posiciones de las Instituciones de Inversién Colectiva como
consecuencia de movimientos adversos en los precios de mercado. Los factores de riesgo mas significativos
podrian agruparse en los siguientes: .

Riesgo de tipo de interés: a inversién en activos de renta fija conlleva un riesgo de tipo de interés, cuya
fluctuacién de tipos es reducida para activos & corto plazo y elevada para activos a largo plazo.

Riesgo de tipo de cambio: la inversién en activos denominados en divisas distintas del euro conlleva un
riesgo por las fluctuaciones de [os tipos de cambio.

- Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: la inversion en instrumentos de patrimonio conlleva
que la rentabilidad de [a Sociedad se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los que invierte,
Adicionalmente, la inversion en mercados considerados emergentes puede conlievar, en su caso, riesgos
de nacionalizacion o expropiacion de activos o imprevistos de indole politico que pueden afectar al valor
de [as inversiones, haciéndolas mas volatiles.
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Al 31 de diciembre de 2015, la composicion del saldo de este epigrafe del balance es la siguiente:

Euros
Cuentas en el depositario:
Barnkinter, S.A. (cuentas en euros) 1.132.618,53
Bankinter, S.A. {(cuentas en divisa) 401.315,04
1.533.933,57

Los saldos positivos de las principales cuentas corrientes mantenidas por [a Sociedad han devengadc en el

efercicio 2015 un tipo de interés anual de mercado.

7. Patrimonio atribuido a participes o accionistas-Fondos reembolsabies

atribuidos a participes o accionistas

Capital y Acciones propias

En el epigrafe “Capital” del balance se recoge el capital inicial con el que se ha constituido la Sociedad, asi como
la parte del capital estatutario maximo (que reglamentariamente no puede ser superior a diez veces el capital

inicial), gue ha sido efectivamente suscrito.

A continuacion se detalla, al 31 de diciembre de 2015 y 2014, la composicidn del saldo de "Capital”, ef vaior
liquidativo de ta accidn y el saldo de “Patrimonic atribuido a accionistas de la Sociedad”

Euros
31/12/2015 31/12/2014

NL’ime.aro total de acciones emitidas totalmente 2 206.404 1.445.810
suscritas y desembolsadas
Valor nominal unitario 6,00 6,00
Capital estatutario maximo 24.000.000,00 24.000.000,00
Capital nominal no suscrito ni en circulacion (10.761.576,00) (15.325.140,00)
Capital 13.238.424,00 8.674.860,00

Capital inicial 2.400.000,00 2.400.000,00

Capital estatutario emitido 10.838.424,00 6.274.860,00
Nominal acciones propias en cartera (1.251.258,00)| (4.990.914,00)
Capital en circulacion 11.987.166,00 3.683.946,00
Nimero de acciones en circulacion 1.997.861 613.991
Valor Hquidativo de la accién 4,42 4,90
Patrlmomo af:nbuldo a.acggo.lllstas dela $.834.196,25 3.006.598,45
Sociedad al cierre del ejercicio
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Durante el gjercicio se han emitido 760.594 acciones nominativas.

El articulo 32.8 de la Ley 35/2003 de Instituciones de Inversién Colectiva establece gue la adquisicion por la
Sociedad de sus acciones propias, entre el capital inicial y el capital estatutaric méximo, no estara sujeta a las
limitaciones establecidas sobre adquisicion derivativa de acciones propias establecidas en el Real Decreto
Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba el Texio Refundido de la Ley de Sociedades de Capital.
Estas operaciones, por tanto, no precisan autorizacion de Ia Junta General de Accionistas y no estén sujetas a los
limites porceniuales sobre el capital social.

De acuerdo con la legislacidén aplicable a la Sociedad, el ejercicio de los derechos econémicos y politicos
incorporados a las acciones pendientes de suscripcion y desembolso o en cartera se encuentra en suspenso hasta
que éstas sean suscritas y desembolsadas o vendidas.

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014 el nimero de accionistas de la Sociedad era de 178 y 114, respectivamente.
Conforme a la normativa aplicable, ei nimero minimo de accionistas de las Sociedades de inversidn de Capital
Variable no debe ser inferior a 100, en cuyo caso dispondran del plazo de un afio para llevar a cabo la
reconstitucién permanente del nimero minimo de accionistas.

Prima de emision

En el caso de puesta en circulacion de acciones de la Sociedad, las diferencias positivas o negativas entre la
contraprestacion recibida en 1a colocacion o enajenacion y el valor nominal o vaior razonable de dichas acciones,
segun se trate de acciones puestas en circulacion por primera vez o previamente adquiridas por la Sociedad, se
registran, en su caso, en el epigrafe “Prima de emisién” del balance.

El Texio Refundido de la Ley de Sociedades de Capital permite expresamente la utflizacion de este saldo para
ampliar el capital y no establece restriccion especifica alguna en cuante a su disponibilidad.

Reservas y Resultados de ejercicios anteriores

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

Euros
31/12/2015 31/12/2014
Reserva legal - -
Reserva voluntaria (10.886,75) (1.279,51)
Reservas (10.886,75) (1.279,51)

El saldo del epigrafe "Resultados de ejercicios anteriores” recoge, en su caso, los resultados de ejercicios
anteriores (negativos o positivos) pendientes de aplicacién de la Sociedad.
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Otros gastos de explotacién

Segidn se indica en la Nota 1, la gestion y administracion de la Sociedad estdn encomendadas a su scciedad
gestora. Por este servicio, y conforme a lo establecido contractualmente en cada momento, durante el ejercicio
2014 y hasta el 3 de noviembre de 2015, percibic por este servicio, y conforme a lo establecido contractuaimente
en cada momento, una comision anual calculada sobre el patrimonio diario de la Sociedad que se satisfizo
frimestraimente. Con fecha 4 de noviembre de 2015, la Scciedad ha pasado a devengar por este servicic una
comisiébn anual calculada sobre el patrimonio diaric de la Sociedad gque se satisface mensualmente.
Adicionalmente, con fecha 1 de abril de 2015, ia Sociedad pasé a devengar como gasto una comision de

administracion fija anual,

Asimismo, en virtud del contrato de asesoramiento sobre estrategias de inversidn suscriic con Gar Investment
Advisors EAF], S.L. (véase Nota 1), la Sociedad devenga como gasto una comision fifa anual, que se satisface
semestraimente. La Sociedad ha devengado durante los ejercicios 2015 y 2014 un imporie de 58 y 4 miles de
guros, respectivamente, por este asesoramiento, que se encuenira recogido en el epigrafe “Otfras gastos de
explotacion — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, quedando a 31 de diciembre de 2015 y 2014, un
importe de 5 y 2 miles de euros, respectivamente, pendientes de pago.

Adicionalmente, y también conforme a io establecido contractualmente en cada momento, la Sociedad devenga
como gasto que se liquida anualmente, una comision calculada en funcidn de los rendimientos positivos del

gjercicio.

La entidad depositaria de la Sociedad (véase Nota 1), durante el ejercicio 2014 y hasta et 3 de noviembre de 2015,
percibié por este servicio, y conforme a lo establecido coniractuaimente en cada momento, una comisién anuai
calculada sobre el patrimonio diaric de la Scociedad que se satisfizo trimestralmente. Con fecha 4 de noviembre
de 2015, la Sociedad ha pasado a devengar por este servicio una comisién anual calculada sobre el patrimonio
diario de la Sociedad que se satisface mansualmente.

L.os importes pendientes de pago por ambos conceptos, al 31 diciembre de 2015 y 2014, se incluyen en &l saldo
del epigrafe "Acreedores” del balance.

El Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta la Ley de Instituciones de Inversion Colectiva

y sus posteriores modificaciones (véase Nota 1), desarrolla en su THulo V las funciones de vigilancia, supervision,
custodia y adminisiracion de las entidades depositarias de ias Instituciones de Inversion Colectiva. Las principales

funciones son:
1. Garantizar que los flujos de fesoreria de la Sociedad estén debidamente controlados.

2. Garantizar que, en ningln caso, la disposicion de fos activos de la Sociedad se hace sin su consentimiento y
autorizacién.

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

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

5. En el caso de que el objeto de la inversion sean otras IIC, la custodia se realizard sobre aquellas
participaciones registradas a nombre del depositario o de un subcustodio expresamente designado por aquel.

6. Comprobar gue las operaciones realizadas o han sido en condiciones de mercado.
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7. Comprobar el cumplimiento de coeficientes, criterios, y limites que establezca la normmativa y el folleto de la
Sociedad.

8. Supervisar los criterios, férmulas y procedimientos utilizados por |a sociedad gestora para el calculo del valor
liquidativo de las acciones de la Sociedad.

9. Contrastar la exactiiud, calidad y suficiencia de la informacién y documentacién que la sociedad gestora, oen
su caso, los administradores de 1a Sociedad deben remitir a la Comisidn Nacional del Mercado de Valores,
de conformidad con la normativa vigente.

10. Custodia de todos los valores mobiliarios y demas activos financieros que integran el patrimonio de la
Sociedad, bien directamente o a través de una eniidad participanie, conservando en todo caso fa
responsabilidad derivada de la realizacién de dicha funcion.

11. Asegurarse que [a liquidacion de las operaciones se realiza de manera puntual, en el plazo que determinen
las reglas de liguidacion que rijan en los mercados o en los términos de liguidacion aplicables, ast como
cumplimentar las operaciones de compra y venta de valores, y cobrar los intereses y dividendos devengados
por los mismaos.

12. Velar por los pagos de los dividendos de las acciones y los beneficios de las participaciones en circulacion,
asi como cumplimentar las ordenes de reinversién recibidas.

En el saldo del epigrafe “Otros gastos de explotacion — Otros” de fa cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio
2015 se recogen los honorarics relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales de la Sociedad, por un
importe de 4 miles de suros (2 miles de euros en el ejercicio 2014).

Informacién sobre periodo medio de pago a proveedores. Disposicion adicional tercera “Deber de
informacién” de la Ley 15/2010, de 5 de juiio

Al 31 de diciembre de 2015, la Sociedad no tenla ningn importe significativo pendiente de pago a proveedores
en operaciones comerciales. Asimismo, durante el ejercicio 2015, la Sociedad no ha realizado pagos significativos
a proveedores en operaciones comerciales. En opinion de los Administradores de la Sociedad, tarto los importes
pendientes de pago a proveedores en operaciones comerciales al 31 de diciembre de 2015 como los pagos
realizados a dichos proveedores durante el ejercicio 2015 cumplen o han cumplido con los limites legales de

aplazamienio.

Situacion fiscal

La Sociedad tiene abiertos a inspeccidn por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas en los ejercicios 2011 y siguientes.

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, en el epigrafe “Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la
Administracién Publica en concepio de retenciones y/o otros saldos pendientes de devolucion del impuesto sobre
beneficios de ejercicios anteriores por importe de 20 y 7 miles de euros, respectivamente.

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del ejercicio y la base imponible

antes de compensacion de bases imponibles negativas, en su caso. El tipo de gravamen a efectos del impuesto
sobre beneficios es del 1% (Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades).
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Cuando se generan resultados positivos, la Sociedad registra en el epigrafe “Impuesto sobre beneficios” de la
cuenta de pérdidas y ganancias un gasto en concepto de impuesto sobre beneficios neto, en su caso, del efecto
de la compensacion de pérdidas fiscales. No se generan ingresos por impuesto sobre beneficios en el caso de
que la Sociedad obtenga resultados negativos (véase Nota 3-h).

Al 31 de diciembre de 2015, el saldo del epigrafe “Otras cuentas de orden — Pérdidas fiscales a compensar” no
recoge fas pérdidas fiscales correspondientes al ejercicio 2015.

Debido a las posibles diferentes interpretaciones que pueden darse a las normas fiscales aplicables a las
operaciones realizadas por la Sociedad, los resultados de las inspecciones gue en el futuro pudieran llevar a cabo
las autoridades fiscales para los afios sujetos a verificacién pueden dar lugar a pasivos fiscales de caracter
contingente, cuyo importe no es posible cuanfificar de manera objetiva. No obstante, en opinidon de los
Administradores de la Sociedad, la posibilidad de que en futuras inspecciones se materialicen dichos pasivos
contingentes es remota y, en cualquier caso, la deuda tributaria que de ellos pudiera derivarse no afectaria

significativamente a las cuentas anuales de fa Sociedad.

10. Informacién relativa al Conseio de Administracidn

Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracion

Durante los ejercicios 2015 y 2014, la Sociedad no ha pagado ni devengado cantidad alguna en concepto de
sueldos, dietas y otras remuneraciones a los miembros actuales o anteriores de su Consejo de Administracion.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2015 y 2014, 1a Sociedad no tenfa concedidos préstamos ni anficipos o garantias
de ninguna clase, ni habia adquirido frente a los miembros actuales o anteriores del Consejo de Administracion
compromiso alguno en materia de pensiones y seguros de vida.

informacidén en reiacion con situaciones de conflicto de intereses por parte de los Administradores
Al cierre del ejercicio 2015 los Administradores de la Sociedad no han comunicado a los demas miembros del

Consejo de Administracion situacion alguna de conflicto, directo o indirecto, que pudieran tener {(elios o sus
personas vinculadas) con el interés de la Sociedad.

11. Acontecimientos posteriores al cierre

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

QUANTICA XXIi, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Divisa ISIN Descripeion Euros

EUR |ES0105630315 ACCIONES|CIE AUTOMOTIVE SA 119.274,00
EUR |ES0167733015 ACCIONES|ORYZON GENOMICS SA 212.389,20
TOTAL Cartera interior- Instrumentos de patrimonio 331.663,20
EUR |FR0000133308 ACCIONES|ORANGE SA (FTE) 286.859,63
EUR | FR0010208488 ACCIONES|GDF SUEZ 158.515,75
EUR | DEOOOLED4000 | ACCIONES|OSRAM LICHT AG 369.823.86
USD | US9497461015 ACCIONES|WELLS FARGO 155.793,30
EUR | DE0005785604 ACCIONESFRESENIUS MEDICAL 409.343,85
EUR | DEOGOOAIEWWWO | ACCIONES|ADIDAS AG 240.239,52
EUR | DE0006231604 ACCIONES|INFINEON TECHNOL AG 362.690,28
USD | US57636Q1040 ACCIONES|MASTERCARD INC 228.117,47
EUR [ FI0009000681 ACCIONESINOKIA OYJ 1 9892500
USD | US00724F1012 ACCIONES|ADOBE SYSTEMS INC 422.479,19
EUR |IT0003097257 ACCIONES|BIESSE S.P.A 48.826,64
ush | US67103H1077 ACCIONES|O'REILLY AUTOMOTIVE 116.887,70
EUR | IE0004906560 ACCIONES[KERRY GROUP PLC 508.300,91
EUR |DE00OAOLDSES | ACCIONES|GERRESHEIMER AG 401.087,64
UsSD | US21036P1084 ACCIONES|CONSTELLATION BRANDS 419.110,88
EUR |IE0004927939 ACCIONES|KINGSPAN GROUP PLC 318.509,62
UsD | US4404521001 ACCIONESINYSE EURONEXT 319.392,34
Usp | US48203R1041 ACCIONES[JUNIPER NETWORKS INC 205.615,17
USD |IEOOB4BNMY34 | ACCIONES|ACCENTURE PLC 149.794 24
EUR |FR0O000130650 ACCIONES|DASSAULT SYSTEMES 160.818,60
EUR | DE0007030009 ACCIONESRHEINMETALL AG 248.748,08
Ush | US92826C8394 ACCIONES|VISA INC CLASS A 264.735,22
EUR | DE0005790406 ACCIONES|FUCHS PETROLUB SE 188.450,00
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Divisa ISIN Descripcién Euros
EUR | FRO000120693 ACCIONESPERNOD RICARD SA 238.804,00
TOTAL Cartera exterior- instrumentos de patrimonio 6.321.868,89

EUR | FRO010468983 PARTICIPACIONES|LYXOR EURO STOXX S0 LVG | 161.024,00

EUR |FRO010315770 PARTICIPACIONES|LYXOR MSCI WORLD D-EUR | 239.845,02

USD | US78462F1030 PARTICIPACIONESISPDR S&P 500 ETF 76.953,32
EUR |DEOCOAOHO08M3 | PARTICIPACIONES|ISHARES STOXX EUR 600 165.009,68
TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversion colectiva 642.832,02
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Quantica XX!l, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A.

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

Evolucién de los negocios {mercados), situacion de la Sociedad y evolucién previsible

QUANTICA XXII, S.I.C.A.V., S.A. es una sociedad de inversion global, que invierte en Renta Variable y Renta Fija,
tanto nacional como internacional de emisores pibiicos o privados de cualquier pais, denominados en moneda
euro o disiinta al euro.

El 2015 ha sido un afio marcado por la volatilidad en los mercados de renta variable mundial. Desde enero hasta
mediados de marzo, la tendencia global de los mercados bursatiles fue claramente alcista, especialmente en los
mercados europeos. Este mejor comportamiento general fue atribuible al debilitamiente del euro, a la inyeccidn
de liquidez por parte del BCE y a una moderada mejora en los datos economicos en Estados Unidos.

Durante el segundo trimestre los mercados de renta variable de la zona euro se vieron afectados por la
incertidumbre causada por la economfa griega, hasta que a mediados de julio fue aprobado el tercer rescate a
Grecia, haciendo que los mercados volvieran a su ritmo de crecimiento antetior.

A partir de la segunda mitad de agosto la incertidumbre regresé a los mercados, alcanzando su maximo el dia 24
de agosto. Los principales motives de esta incertidumbre fueron la devaluacion del yuan, los temores de una
ralentizacion de la economia global encabezada por la China.

Durante el mes de octubre y noviembre hubo un nueve rebote alcista que se inicid a medida que se iban
clarificando las medidas emprendidas por el gobierno chino; ademas, la FED se posiciono favorablemente hacia
la subida de tipos y se reafirmd la voluntad del BCE de continuar con las medidas expansionistas.

A finales de afio, la caida de precics de las materias primas provocada por la por ta disminucion de fa demanda
china y la sobreoferta, ha provocado una fuerte correccion en los mercados y una alta volatilidad, que se estan

prolongando durante [os primero meses del 20186,

Ante este entorno, en la gestion de QUANTICA XXII sigue siendo fundamental la prudencia. Durante el afio la
cartera ha tenido una posicion de liquidez de entre ef 10% en momentos de crecimienio y el 50% en momentos
de méaxima incertidumbre. Este rango tan amplic resulta adecuado para defender la cartera en momentos de
correccion de los mercados, reducir la volafilidad y aprovechar las oportunidades de compra en empresas
previamente seleccionadas por nuestros modelos de valoracion.

Todas las empresas en carfera tienen fundamentales solidos, buen posicionamiento en su sector, ratios
financieros atractivos y capacidad para mantener un crecimiento de beneficios estables. Estas compafiias cuentan
con un potencial aicista a 12 meses superior al 15%, segin nuestros modelos de valoracion.

La rentabilidad acumulada en el periodo ha sido del -9,7%. La exposicién media de |la Sociedad a los mercados
de renta variable ha sido del 69,75%. Recordemos que el IBEX 35 ha obtenido una rentabilidad del -7,15 %, &l DJ
EurcStox-50, del 3,85 %, el Nikkei 225, del 9,07 %, el S&P 500 del -0,73 % y las letras del tesoro a 1 afio (indice

AF1), del 0,63 %.
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La volatilidad anualizada de la Sociedad en el periodo ha sido de 14,96%, frente a una volatilidad def IBEX 35 del
21,6 %, el DJ EurcStoxx-50, del 22,95 %, el Nikkei 225, del 21,03 %, el S&P 500 del 15,37 % y las letras del tesoro
a 1 afo (indice AFT), del 0,24 %.

El resuitado anual de fa Sociedad en operativa con instrumentos derivados ha sido de -406.094,04€.

A final de periode, el capital de la Sociedad estaba representado por 1.997.861 acciones. Ef niimero de accionistas
era de 178, y el valor tedrico de cada accién ascendia a 4,421827 €. El patrimonio total a esa fecha era de
8.834.196,25€, experimentado una variacidn del 193,92% respecto el existente a principios de periodo.

Uso de instrumentos financieros por la Sociedad
Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por la Sociedad {véase Nota 5 de la Memoria) esta destinado
a la consecucion de su objeto social, ajustando sus objetivos y politicas de gestion de los riesgos de precio, crédito,

liquidez y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la normativa vigente (Ley
35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por la Comision Nacional del Mercado

de Valores).

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2015
Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria.

Investigacion y desarrolic

Nada que resefiar dado el objeto social de la Sociedad.

Adquisicion de acciones propias

La Sociedad nc ha realizado ninguna clase de negocic sghre sus propias acciones a lo large del pasado ejercicip
G = i)

2015, distinio at previsto en su objeto social exclusivo como Institucion de Inversion Colectiva sujeta a la Ley
35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva y a Ia Orden def Ministerio de Economia y
Hacienda, de 6 de julio de 1993, sobre normas de funcionamiento de las Sociedades de inversion Mobiliaria de

Capital Variable.

Al 31 de diciembre de 2015, la Sociedad tenia acciones propias en cartera por vaior de 943.262,07 eurcs (véase
Nota 7 de la Memoria).

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

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria (véase Nota 8).
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Quantica XXII, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A.
Formulacion de las cuentas anuales

Los Administradores de Quantica XXIl, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A. en su reunion celebrada
el 29 de marzo de 2016 han formulado las cuentas anuales de Quantica XXIl, Sociedad de Inversidn de Capital
Variable, S.A., qgue comprenden el balance al 31 de diciembre de 2015 vy la cuenta de pérdidas y ganancias, el
estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, y
el informe de gestién del ejercicio 2015, que junto a esta diligencia estan extendidas en 28 folios de papel timbrado,

clase 82, nameros OM3 112‘1 446 g 0M3821473, ambos incluidos.

Firmantes: /

D2 Laura Anguera Armengol

D. Santiago !



