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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES
ABREVIADAS

A los accionistas de Gesbusa, S.A. S.G.I.I.C.

Informe sobre las cuentas anuales abreviadas

Hemos auditado las cuentas anuales abreviadas adjuntas de la sociedad Gesbusa,
S.A. S.G.II.C., que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2015, la cuenta de
pérdidas y ganancias abreviada, el estado abreviado de cambios en el patrimonio neto

y la memoria abreviada correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

Responsabilidad de los administradores en relacion con las cuentas anuales
abreviadas

Los miembros del consejo de administracién son responsables de formular las cuentas
anuales abreviadas adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de
la situacién financiera y de los resultados de Gesbusa S.A. S.G.1.I.C, de conformidad
con el marco normativo de informacion financiera aplicable a la entidad en Esparia, que
se identifica en la nota 2 de la memoria abreviada adjunta, y del control interno que
consideren necesario para permitir la preparacion de cuentas anuales libres de
incorreccion material, debida a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre las cuentas anuales abreviadas
adjuntas basada en nuestra auditoria. Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de
conformidad con la normativa reguladora de la auditoria de cuentas vigente en Espafia.
Dicha normativa exige que cumplamos los requerimientos de ética, asi como que
planifiguemos 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 aplicacion de procedimientos para obtener evidencia de
auditoria sobre los importes y la informacién revelada en las cuentas anuales
abreviadas. Los procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor, incluida
la valoracion de los riesgos de incorreccidén 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 abreviadas, con el fin de disefiar los procedimientos de auditoria que sean
adecuados en funcion de las circunstancias, y no con la finalidad de expresar una
opinién sobre la eficacia del control interno de la entidad. Una auditoria también incluye
la evaluacion de la adecuacién de las politicas contables aplicadas y de la
razonabilidad de las estimaciones contables realizadas por la direccion, asi como la
evaluacion de la presentacion de las cuentas anuales abreviadas tomadas en su
conjunto.

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

DrEIC Empresa independiente, miembro de DFK International.  Pleta auditores s.l.p. R.M. de Barcelona, hoja n® 12076, folio 53, lomo 1493, libro 932. N.LF. B-08198509
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Opinion

En nuestra opinion, las cuentas anuales abreviadas adjuntas expresan, en todos los
aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de la
sociedad Gesbusa, S.A. S.G.LLI.C. a 31 de diciembre de 2015, asi como de sus
resultados correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, de
conformidad con el marco normativo de informacion financiera que resulta de
aplicacién y, en particular, 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
miembros del consejo de administracion consideran oportunas sobre la situacién de la
Sociedad, la evolucién de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte
integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informaciéon contable que
contiene el citado informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales
abreviadas del ejercicio 2015. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion
del informe de gestién con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye
la revision de informacion distinta de la obtenida a partir de los registros contables de la
Sociedad.

Barcelona, 21 de marzo de/2016
Col-legi
de Censors Jurats
de Comptes
de Catalunya

PLETA AUDITORES, S.L.P.

. ) . Javler de’Leon
2016 UM ‘ [ ‘
SodiesAudlion de suentas
Informe subjecte a la norm.;t:\;a- ¢
reguladora de |activitat
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GESBUSA, S.A. SGIIC.

Balance de situacion abreviado de los

ejercicios terminados el 31 de Diciembre de

2015 y el 31 de Diciembre de 2014 (en euros)

ACTIVO Notas 31/12/2015 31/12/2014
Tesoreria 359.825,58 135.804,65
Carlera de negociacion 7.a 0,00 0,00
Valores representalivos de deuda 0,00 0,00
Instrumentos de capital 0,00 0,00
Derivados de negociacion 0,00 0,00
Otros aclivos financieros 0,00 0,00
Pro-memoria: Prestados o en garantia 0,00 0,00
Olros aclivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias 0,00 0,00
Valores representativos de deuda 0,00 0,00
Instrumentos de capital 0,00 0,00
Otros aclivos financieros 0,00 0,00
Pro-memoria: Preslados o en garantia 0,00 0,00
Activos financieros disponibles para la venta 7.b. 1.053.711,45 1.453.447,31
Valores representalivos de deuda 111.786,89 539.242,79
Instrumentos de capital 941.924 56 914.204,52
Pro-memoria: Prestados o en garantia 0,00 0,00
Inversiones credilicias T.c 236.602,02 216.318,17
Crédito a intermediarios financieros 0,00 0,00
Credito a parliculares 0,00 0,00
Otros aclivos financieros 236.602,02 216.318,17
Cartera de inversion a vencimiento 0,00 0,00
Pra-memoria: Preslados o en garantia 0,00 0,00
Derivados de coberlura 0,00 0,00
Activos no corrientes en venta 0,00 0,00
Valores represenlativos de deuda 0,00 0,00
Instrumentos de capital 0,00 0,00
Aclivo material 0,00 0,00
Otros 0,00 0,00
Participaciones 0,00 0,00
Enlidades del grupo 0,00 0,00
Enlidades multigrupo 0,00 0,00
Enlidades asociadas 0,00 0,00
Contratos de seguros vinculados a pensiones 0,00 / \ 0,00
Activo material 208se79)  fassrio
De uso propio 8.a. 35?9,% / 6.081,24
Inversiones inmobiliarias 8.b. 1?.30&}/14 17.805,95
Activo intangible ﬁ.UU / 0,00
Fondo de comercio /0,0D 0,00
QOtro activo intangible , 0, 0,00
Activos fiscales 13.a. 31.{2/s3sl s o0mq7
Corrientes %42 6.905,4
Diferidos Aé.i?ﬁ.:ﬁ 0)/
Resto de aclivos // 22.3ES,GD 159}'5,#0
TOTAL ACTIVO ’/ 1.724.50\6? 1.8@3.2%




GESBUSA, S.A. SGIIC.

PASIVO Y PATRIMONIO NETO Notas 3111212015 3171212014
Carlera de negociacion 0,00 0,00
Otros pasivos financieros a valor razonable con cambios en PyG 0,00 0,00
Pasivos financieros a coste amorizado 312.051,30 272.213,51
Deudas con intermediarios financieros 7.d. 312.051,30 272.213,51
Deudas con particulares 0,00 0,00
Empréslitos y pasivos subordinados 0,00 0,00
Otros pasivos financieros 0,00 0,00
Derivados de cobertura 0,00 0,00
Pasivos asociados con aclivos no corrientes en venta 0,00 0,00
Provisiones 0,00 0,00
Fondos para pensiones y obligaciones similares 0,00 0,00
Provisiones para impuestos y otras contingencias legales 0,00 0,00
Olras provisiones 0,00 0,00
Pasivos fiscales 13.a. 0,00 27.200,13
Corrientes 0,00 0,00
Diferidos 0,00 27.200,13
Resto de pasivos 13.a. 52.076,09 48.725,76
TOTAL PASIVO 364.127,39 349.139,40
FONDOS PROPIOS 6.h. 1.446.106,51 1.422.536,39
Capital 415.291,00 415.291,00
Escriturado 415.291,00 415.291,00
Menos: Capital no exigido (-) 0,00 0,00
Prima de emision 540911 5.409,11
Reservas 1.001.836,28 995.334,21
Otros instrumenlos de capital 0,00 0,00
Menos: Valores propios (-) 0,00 0,00
Resultado del ejercicio (+/-) 23.570,12 6.502,07
Menos: Dividendos y retribuciones (-) 0,00 0,00
AJUSTES POR VALORACION (+/-) 7.h. -le?m 81.600,40
Aclivos financieros disponibles para la venta (+/-) A’i.729,23 81.600,40
Coberturas de los flujos de efectivo (+/-) / 0,00 0,00
Coberiuras de inversiones netas en negocios en el extranjero (+/-) / 0.0 0,00
Diferencias de cambio (+/-) 0,60 0,00
Resto de ajustes por valoracion (+/-) ,00 0,00
SUBVENCIONES, DONACIONES Y LEGADOS //B'U'U/-"\ 0,00
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO \1ofa 50087  {853.276,19
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Cuenta de Pérdidas y ganancias abreviada de los ejercicios

terminados el 31 de Diciembre de 2015 y el 31 de Diciembre

de 2014 (en euros)

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS Notas 3111212015 31/12/12014
Intereses y rendimientos asimilados 11.b. 13.946,00 34.847,89
Intereses y cargas asimiladas (-) 0,00 0,00
MARGEN DE INTERESES (+/-) 13.946,00 34.847,89
Rendimiento de instrumentos de capital 12.691,13 0,00
Comisiones percibidas 10y 11.c. 925.241,61 837.320,67
Comisiones pagadas (-) 0,00 0,00
Resultado de operaciones financieras (neto) (+/-) 0,00 0,00
Carlera negociacion (+/-) -13.477,48 0,00
Otros instrumentos financieros a valor razenable con cambios en PyG (+/-) 0,00 0,00
Instrumentos financieros no valorados a valor razonahle con cambios en PyG (+/-) 0,00 0,00
Otros (+/-) 0,00 0,00
Diferencias de cambio (neto) (+/-) 0,00 0,00
Otros productos de explotacion 0,00 36,30
Olras cargas de explotacion (-) -685,03 -738,29
MARGEN BRUTO (+/-) 937.716,23 871.466,57
Gastos de personal (-) 12.a. -676.047 .77 -634.851,43
Gastos generales (-) 12.b. -225.585,53 -225.459,98
Amortizacion (-) 8.ay8.b. -4.656,10 -3.027,57
Dotaciones a provisiones (neto) (+/-) 0,00 0,00
Pérdidas por delerioro de activos financieros (neto) (+/-) 0,00 0,00
Inversiones credilicias (+/-) 0,00 0,00
Otros Instrumentos financieros no valorados a valor razonable con cambios en PyG (+/-) 0,00 0,00
RESULTADO DE LA ACTIVIDAD DE EXPLOTACION (+/-) 31.426,83 8.127,59
Perdidas por deterioro del resto de activos (neto) (+/-) 0.00 0,00
Aclivos materiales (+/-) 0,00 0,00
Aclivos intangibles (+/-) 0,00 0,00
Resto (+/-) 0,00 0,00
Ganancias/(Peérdidas) en la baja de aclivos no clasificados como no corrienles en venlta {+/-) 0,00 0,00
Diferencia negativa en combinaciones de negocios 0,00 0,00
Ganancias/(Pérdidas) de aclivos no corrientes en venta no clasificados como operaciones inlerrumpidas

(+/-) Yy 0,00 0,00
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS (+/-) \31.426,83 8.127,59
Impuesto sobre beneficios (+/-) 13.a. f /‘?.856,?1 -1.625,52
RESULTADO DEL EJERCICIO PROCEDENTE OPERACIONES CONTINUADAS (+/-) / /23.570,12 6.502,07
Resullado de operaciones inlerrumpidas (neto) (+/-) J / 0.00 0,00
RESULTADO DEL EJERCICIO (+/-) q’ / 2357812 6.602,07

BENEFICIO POR ACCION

/
AT

00
/0,00

Basico ,// | /Q'a/
Dilido _ \/ 1/ /o,j//o,oo
A !
l
l
-
\



GESBUSA, S.A. SGIIC.

Estado abreviado de Cambios en el Patrimonio Neto:

A) Estado abreviado de Ingresos y gastos reconocidos de

los ejercicios terminados el 31 de Diciembre de 2015 y el

31 de Diciembre de 2014 (en euros)

INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS Notas 3111212015 31112/2014
A) Resultado del ejercicio (+/-) 23.570,12 6.502,07
B) OTROS INGRESOS/GASTOS RECONOCIDOS (+/-) -86.729,23 81.600,40
1. Activos financieros disponibles para la venta (+/-) 7.b -86,729,23 81.600,40

a) Ganancias/(Pérdidas) por valoracién (+/-) -85.729,23 81.600,40

b) Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias (+/-) 0,00 0,00

c) Otras reclasificaciones (+/-) 0,00 0,00

2. Coberturas de los flujos de efectivo (+/-) 0,00 0,00

a) Ganancias/(Pérdidas) por valoracion (+/-) 0,00 0,00

b) Importes transferidos a la cuenla de pérdidas y ganancias (+/-) 0,00 0,00

c) Importes transferidos al valor inicial de las partidas cubiertas (+/-) 0,00 0,00

d) Olras reclasificaciones (+/-) 0,00 0,00

3. Coberturas de inversiones netas en negocios en el extranjero (+/-) 0,00 0,00

a) Ganancias/(Pérdidas) por valoracion (+/-) 0,00 0,00

b) Imporles lransferidos a la cuenla de pérdidas y ganancias (+/-) 0,00 0,00

c) Otras reclasificaciones (+/-) 0,00 0,00

4. Diferencias de cambio (+/-) 0,00 0,00

a) Ganancias/(Pérdidas) por valoracion (+/-) 0,00 0,00

b) Imporles lransferidos a la cuenla de pérdidas y ganancias (+/-) _-0.00 0,00

c) Otras reclasificaciones (+/-) / 00 0,00

5. Activos no corrientes en venta (+/-) 7 0,00 0,00

a) Ganancias/(Pérdidas) por valoracion (+/-) / 0/00 0,00

b) Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias (+/-) ﬂ.OO 0,00

) Otras reclasificaciones (+-) Joool /om0

6. Ganacias/(Pérdidas) actuariales en planes de pensiones (+/-) / 0,00 / 0,00

7. Resto de ingresos y gastos reconocidos (+/-) \ / 0,00 / 0,00

8. Impuesto sobre beneficio (+/-) \/ /9700'7‘_\ 0,00
TOTAL INGRESOS Y GASTOS DEL EJERCICIO (A+B) (62.169,1 BB.}pZ,M

]JA,
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GESBUSA, S.A. SGIIC. 6

MEMORIA ABREVIADA DEL EJERCICIO 2015
DE LA SOCIEDAD GESBUSA, S.A. S.G.L.I.C.

15 ACTIVIDAD E INFORMACION DE CARACTER GENERAL

La Sociedad GESBUSA, S.A. SGCIIC., es una sociedad andnima con domicilio social
en Madrid, calle Alfonso XIl n® 22, que se constituyd por tiempo indefinido ante el
Notario del llustre Colegio de Madrid Don. José Manuel Pérez el dia 1 de junio de
1990 con el n° 520 de su protocolo, inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, folio
56, tomo 173 general del libro de Sociedades, hoja n® 3487 inscripcion 12, con fecha
19 de junio de 1990.

Su Numero de ldentificacion Fiscal es A79448197. Figura inscrita en el Registro
Administrativo de Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversion Colectiva de la
Comisién Nacional del Mercado de Valores, con el nimero 133.

Las sociedades gestoras de instituciones de inversion colectiva se regulan por la Ley
24/1988, de 28 de Julio, por la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, por el Real Decreto
91/2001, de 2 de febrero, por la Ley 44/2002, de 22 de noviembre, por la Ley 31/2011
de 4 de octubre, por el Real Decreto 1082/2012 de 13 de Julio que deroga el Real
Decreto 1309/2005, de 4 de Noviembre, por la circular 6/2009, de 9 de diciembre, la
Ley 26/2003, de 17 de julio, 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, por la Ley
3/2009 sobre modificaciones estructurales de las Sociedades Mercantiles y las
circulares de la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

Su objeto social de acuerdo con sus estatutos lo configuran la administracion y
representacion de instituciones de inversion colectiva. A 31 de diciembre de 2015 tiene
asignada la gestion y administracion de tres fondos de inversion de capital mobiliario
(véase nota 10).

La Entidad no participa en ninguna otra sociedad, ni tiene relacion alguna con otras
entidades con las cuales se pueda establecer una relaciéon de grupo o asociada de
acuerdo con los requisitos establecidos en el Art. 42 del Codigo de Comercio y en las
Normas 132 y 15% de la Tercera Parte del Real Decreto 1514/2007 por el que se
aprob¢ el Plan General de Contabilidad.

Las presentes cuentas anuales abreviadas han sido formuladas por el Consejo de
Administracién de la entidad, con fecha 15 de marzo de 2016.

2. BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES A

criterios contables o estimaciones.

a. |Imagen fiel:

contables de Gesbhusa S.A. Sociedad Gestora de Instit

{ Estas cuentas anuales abreviadas se han formulado a pary
\ Colectiva S.A.



GESBUSA, S.A. SGIIC. T

Las cuentas anuales abreviadas del ejercicio 2015 se han preparado de acuerdo
con la legislacion mercantil vigente y con las normas establecidas en la circular
712008, de 26 de noviembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores con
el objeto de mostrar la imagen fiel del patrimonio y de Ia situacion financiera al 31
de diciembre de 2015 y de los resultados de sus operaciones y de los cambios en
el patrimonio neto.

Comparacion de la informacion:

Los Administradores de la Sociedad presentan sus cuentas anuales abreviadas
para el ejercicio 2015, segun la estructura establecida en la legislacion Mercantil,
presentando con cada una de las partidas del balance de situacion abreviado, de
la cuenta de pérdidas y ganancias abreviada, del estado abreviado de cambios del
patrimonio neto y de la memoria abreviada del ejercicio 2015, las
correspondientes al ejercicio anterior que fueron aprobadas en Junta General de
Accionistas el dia 11 de junio de 2015, excepto por la informacién incluida en la
nota 19 “Informacion sobre los aplazamientos de pago efectuados a proveedores”,
segun la Resolucion de 29 de enero de 2016, del Instituto de Contabilidad y
Auditoria de Cuentas, sobre la informacion a incorporar en la memoria abreviada
de las cuentas anuales abreviadas en relacién con el periodo medio de pago a
proveedores en operaciones comerciales segun dicta la Disposicion adicional
unica en que “no se presentara informacion comparativa correspondiente a esta
nueva obligacion, calificandose estas cuentas anuales abreviadas como iniciales a
estos exclusivos efectos en lo que se refiere a la aplicacion del principio de
uniformidad y del requisito de comparabilidad.”

Moneda funcional y moneda de presentacion:

Las cuentas anuales abreviadas se presentan en euros, que es la moneda
funcional y de presentacion de la Sociedad.

Aspectos criticos de la valoracién y estimacion de las incertidumbres v juicios
relevantes en la aplicacion de politicas contables:

La Sociedad ha elaborado sus estados financieros bajo el principio de empresa en
funcionamiento, sin que exista ningun tipo de riesgo importante que pueda
suponer cambios significativos en el valor de los activos o pasivos en & rcicio
siguiente.,

SR

La preparacion de las cuentas anuales abreviadas no ha requeridd la apligacion
de estimaciones contables relevantes ni la realizacion de juicios festimacignes e
hipdtesis en el proceso de aplicacion de las politicas contables defla Sociegad.

Correccion de errores:

Las Cuentas Anuales abreviadas del ejercicio 2015 no incl
como consecuencia de errores detectados en el ejercicig
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3 ENTIDADES DEPENDIENTES, ASOCIADAS Y NEGOCIOS CONJUNTOS

La Sociedad no forma parte integrante de ningtin grupo de sociedades, tal y como se
establece en la nota 1 de las presentes cuentas anuales abreviadas. Asimismo, no
posee participaciones en ninguna otra entidad y tampoco mantiene negocios conjuntos
con otras entidades.

4. HECHOS POSTERIORES A LA FECHA DEL BALANCE

No existen hechos significativos ocurridos desde la fecha de cierre de los estados
financieros hasta la fecha de formulacion de las presentes cuentas anuales
abreviadas, que puedan afectar de forma significativa a la continuidad en la situacion
financiera y patrimonial de la Sociedad.

5. NORMAS DE REGISTRO Y VALORACION

Los criterios contables en relacion con las diferentes partidas son los siguientes:

a. Instrumentos financieros:

e Reconocimiento, valoracion y clasificacion de los instrumentos financieros

Los activos y pasivos financieros son reconocidos cuando la Sociedad se
convierte en parte de los acuerdos contractuales de conformidad con las
disposiciones de dichos acuerdos.

Los instrumentos financieros de deudas son reconocidos desde la fecha en la que
surge el derecho legal de recibir o pagar efectivo. Con caracter general, la
Sociedad registra |a baja del balance de situacion de los instrumentos financieros
en la fecha desde la que los beneficios, riesgos, derechos y deberes inherentes o
control de los mismos se transfieren a la parte adquiriente.

La Sociedad clasifica los instrumentos financieros en las diferentes categorias,
atendiendo a las caracteristicas y a las intenciones de la Direccion en el momento
de su reconocimiento inicial.

Las operaciones de compra o venta de activos financieros instrumentados
mediante contratos convencionales, entendidos por tales aquellos en los que las
obligaciones reciprocas de las partes deben consumarse dentro de un marco
temporal establecido por la regulacion o por las convenciones de mercado y que
no pueden liquidarse por diferencias, se reconocen en la fecha de contratacion o
liquidacion. ,

o Clasificacion de activos y pasivos financieros

Activos Financieros

Se presentan y valoran en base a su clasificacion, atendiendd
criterios:

— Inversiones crediticias (créditos y otras partidas a cobrar): &8
aquellos activos financieros no derivados, para los que
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son de importe determinado o determinable y en los que se recuperara todo el
desembolso realizado por la Sociedad. Se registran inicialmente por el valor
razonable de la contraprestacion entregada. Posteriormente, se presentan
valorados a su coste amortizado, utilizando el método del tipo de interés
efectivo. Los activos adquiridos a descuento se contabilizan por el efectivo
desembolsado. La diferencia entre el valor de reembolso y el efectivo
desembolsado se reconoce como ingreso financiero en la cuenta de pérdidas y
ganancias durante el periodo que queda hasta su vencimiento.

- Cartera de inversion a Vencimiento: obligaciones y demas valores que
supongan una deuda para su emisor, que devengan una remuneracion
consistente en un interés, implicito o explicito, establecido contractualmente, e
instrumentados en titulos o en anotaciones en cuenta, cualquiera que sea el
sujeto emisor y que se tenga la positiva intencion y la capacidad financiera
demostrada, tanto al inicio como en cualquier fecha posterior, de conservarlos
hasta su vencimiento. La capacidad financiera quedard demostrada cuando,
ademas de disponer de recursos financieros para mantener tales inversiones
hasta su vencimiento, no se esté sujeto a limitaciones legales, o restricciones
de ofro tipo, que imposibilitarian su intencion de mantenerlas hasta el
vencimiento. En todo caso, la intencién y la capacidad para mantener un activo
financiero hasta su vencimiento no quedaran cuestionadas por el hecho de que
tal activo haya sido, en su caso, entregado en garantia, esté sujeto a un pacto
de recompra o sea objeto de un préstamo de valores siempre que se tenga la
intencion y capacidad de recuperar y mantener el activo hasta su vencimiento.

— Cartera de activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de
perdidas y ganancias, distinguiendo entre cartera de negociacion y otros
activos financieros a valor razonable. En cuanto a la cartera de negociacion, se
incluiran aquellos activos que han sido adquiridos con el proposito de
realizarlos a corto plazo para beneficiarse de las variaciones en el precio el
margen de intermediacion, o forman parte de una cartera de instrumentos
financieros, identificados y gestionados conjuntamente, para la que existe
evidencia reciente de un patrén de comportamiento cuya finalidad es obtener
ganancias a corto plazo o bien son instrumentos derivados que no cumplen la
definicion de garantia financiera, excepto los que hayan sido designados como
instrumentos de cobertura contable. Respecto de otros activos financieros a
valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias, se incluiran aquellos
activos que eliminan o reducen de forma significativa las asimetrias contables
consecuencia de la valoracion de activos o pasivos, o se trata de un grupo de
activos financieros o de activos y pasivos financieros que se gestionan y su
rendimiento se evalla basandose en el valor razonable, de acuerdo con una

, estrategia de gestion del riesgo o de inversion documentada o aquellos activos

& que sean considerados como activos financieros hibridos.

- Cartera de activos financieros disponibles para la venta: contiene aquellos
valores no clasificados en ninguna de las carteras anteriores. Se presentan a

en el patrimonio neto hasta que se produzca la baja del balance,
| el que pasan a registrarse en la cuenta de pérdidas y ganancias.

— Adquisicidon y cesion temporal de activos. Las compras (vent
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financieros”. Las diferencias entre los precios de compra y venta se registra
como intereses financieros durante la vida del contrato.

Pasivos Financieros

Se presentan y valoran en base a su clasificacion, atendiendo a los siguientes
criterios:

- Pasivos financieros al coste amortizado: Se incluyen los pasivos financieros no
incluidos en ninguna de las categorias que establece la Norma 22 de la Circular
7/2008 de 26 de noviembre, emitida por la Comision Nacional del Mercado de
Valores.

e Criterios para el calculo del valor razonable de instrumentos financieros

El valor razonable es la cantidad por la que puede ser intercambiado un activo o
cancelado un pasivo entre un comprador y vendedor interesados y debidamente
informados, en condiciones de independencia mutua. En general, la Sociedad
aplica los siguientes criterios para determinar el valor razonable tanto de los
activos como de los pasivos bancarios:

— La Sociedad aplica los precios de cotizacion del mercado activo al cual tiene
acceso inmediato, para reflejar cualquier diferencia en el riesgo crediticio entre
los instrumentos habitualmente negociados y aquel que esta siendo valorado.
Se utiliza el precio comprador para los activos comprados o pasivos a emitir y
el precio vendedor para activos a comprar o pasivos emitidos.

— Si no existen precios de mercado disponibles, se utilizan precios de
transacciones recientes, ajustados por las condiciones.

— En caso contrario la Sociedad aplica técnicas de valoracion generalmente
aceptadas, utilizadas en la mayor medida posible datos procedentes del
mercado y en menor medida datos especificos de la Entidad.

o Deterioro de valor de los activos financieros

Un activo financiero esta deteriorado y se ha producido una pérdida por deterioro,
si existe evidencia objetiva del deterioro como resultade de uno o mas eventos
que han ocurrido después del reconocimiento inicial del activo y ese evento o
eventos causantes de la pérdida tienen un impacto sobre los flujos de efectivo
futuros estimados del activo o grupo de activos financieros, que puede ser
estimado con fiabilidad.

En el caso de activos contabilizados a coste, el importe de la pérdida por deterioro

como provision correctora de su valor.

e Transferencia de activos financieros

Las transferencias de activos financieros se valoran segun los




GESBUSA, S.A. SGIIC. 11

Cuando se transfieren sustancialmente los riesgos y beneficios, el activo
financiero se da de baja del balance y se reconoce cualquier derecho u obligacion
retenido o creado en la transferencia.

Cuando se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios, el activo financiero
no se da de baja del balance.

Cuando ni se transfieren ni se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios, si
la entidad no retiene el control, el activo financiero se da de baja del balance y se
reconoce cualquier derecho u obligacién retenido o creado en la transferencia. Si,
por el contrario, la Entidad retiene el control, el activo financiero no se da de baja
del balance y continua registrando el activo.

Inmovilizado material:

e Reconocimiento, clasificacion, valoracion

Los bienes comprendidos en el inmovilizado material, distinguiendo entre
inmovilizado material de uso propio e inversiones inmobiliarias se han valorado
por el precio de adquisicion y se han minorado por las correspondientes
amortizaciones acumuladas y cualquier pérdida por deterioro de valor conocida. El
precio de adquisicion incluye los gastos adicionales que se producen
necesariamente hasta la puesta en condiciones de funcionamiento del bien.

Los costes de ampliacion, sustitucion o renovacion que aumentan la vida Gtil del
bien, o su capacidad economica, se contabilizan como mayor importe del
inmovilizado material, con el consiguiente retiro contable de los elementos
sustituidos o renovados. Asi mismo, los gastos periddicos de mantenimiento,
conservacion y reparacion, se imputan a resultados, siguiendo el principio de
devengo, como coste del gjercicio en que se incurren.

No se han producido durante el gjercicio partidas que puedan ser consideradas a
juicio de la Administracion de la entidad, como ampliacion, modernizacion o
mejora del inmovilizado material.

No se han realizado trabajos de la empresa para su inmovilizado.
Amortizaciones:

- Las amortizaciones se han establecido de manera sistematica y racional en
funcion de la vida util de los bienes y de su valor residual, atendiendo a la
depreciacion que normalmente sufren por su funcionamiento, uso/ disfrute, sin
perjuicio de considerar también la obsolescencia técnica o
pudiera afectarlos. Se ha amortizado de forma independiente cafla
elemento del inmovilizado material y de forma lineal.

La amortizacién se practica de forma lineal en base a fos siguientes

coeficientes:

Descripcion %Anual///
Maquinaria /2’095%
Mobiliario / 2g00%
Equipos Procesos de Informacién / /20‘00%

L

9
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Deterioro de valor de los activos materiales:

— A la fecha de cierre de cada ejercicio, la empresa revisa los importes en libros
de su inmovilizado material para determinar si existen indicios de que dichos
activos hayan sufrido una pérdida de valor por deterioro de valor. En caso de
que exista cualquier indicio, se realiza una estimacion del importe recuperable
del activo correspondiente para determinar el importe del deterioro necesario.

Los calculos del deterioro de estos elementos del inmovilizado material se
efectlan elemento a elemento de forma individualizada.

Las correcciones valorativas por deterioro se reconocen como un gasto en la
cuenta de pérdidas y ganancias.

Las peérdidas por deterioro reconocidas en un activo material en ejercicios
anteriores son revertidas cuando se produce un cambio en las estimaciones
sobre su importe recuperable aumentando el valor del activo con abono a
resultados con el limite del valor en libros que el activo hubiera tenido de no
haberse realizado el deterioro.

En el presente ejercicio no se han registrado “Pérdidas netas por deterioro”
derivadas del inmovilizado material.

c. Arrendamientos:

Los arrendamientos en los que el contrato transfiere a la Sociedad
sustancialmente todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad de los
activos se clasifican como arrendamientos financieros y en caso contrario se
clasifican como arrendamientos operativos. La Sociedad mantiene,
exclusivamente arrendamientos operativos.

e Arrendamientos operativos

Las cuotas derivadas de los arrendamientos operativos, netas de los incentivos
recibidos, se reconocen como gasto de forma lineal durante el plazo de
arrendamiento.

d. Ingresos y gastos:

Los ingresos y gastos se imputan en funcion del principio del devengo, es decir,
cuando se produce la corriente real de los bienes y servicios que los mismos
representan, con independencia del momento que se produzca la corriente
monetaria o financiera derivada de ellos. Concretamente, los ingresos sg
/ al valor razonable de la contraprestacion a recibir y representan los/i
] cobrar por los bienes entregados y los servicios prestados en el m
de la actividad, deducidos los descuentos e impuestos.

devengo.
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e. (Gastos de personal:

Los gastos de personal incluyen todos los sueldos y las obligaciones de orden
social obligatorias o voluntarias devengadas en cada momento, reconociendo las
obligaciones por pagas extras, vacaciones o sueldos variables y sus gastos
asociados.

f. Impuesto sobre beneficios:

El gasto por impuesto sobre beneficios representa la suma del gasto por impuesto
sobre beneficios del ejercicio asi como por el efecto de las variaciones de los
activos y pasivos por impuestos anticipados, diferidos y créditos fiscales.

El gasto por impuesto sobre beneficios del ejercicio se calcula mediante la suma
del impuesto corriente que resulta de la aplicacion del tipo de gravamen sobre la
base imponible del ejercicio, tras aplicar las deducciones que fiscalmente son
admisibles, mas la variacion de los activos y pasivos por impuestos anticipados o
diferidos y créditos fiscales, tanto por bases imponibles negativas como por
deducciones.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos incluyen las diferencias temporales
gue se identifican como aquellos importes que se prevén pagaderos o
recuperables por las diferencias entre los importes en libros de los activos y
pasivos y su valor fiscal, asi como las bases imponibles negativas pendientes de
compensacion y los créditos por deducciones fiscales no aplicadas fiscalmente.
Estos importes se registran aplicando a la diferencia temporal o crédito que
corresponda el tipo de gravamen al que se espera recuperarlos o liquidarlos.

Se reconocen pasivos por impuestos diferidos para todas las diferencias
temporales imponibles. Por su parte, los activos por impuestos diferidos,
identificados con diferencias temporales, bases imponibles negativas vy
deducciones pendientes de compensar, sélo se reconocen en el supuesto de que
se considere probable que la Sociedad tenga en el futuro suficientes ganancias
fiscales contra las cuales poder hacerlas efectivas.

Con ocasion de cada cierre contable, se revisan los impuestos diferidos
registrados (tanto activos como pasivos) con objeto de comprobar que se
mantienen vigentes, efectuandose las oportunas correcciones a los mismos de
acuerdo con los resultados de los analisis realizados.

El gasto o ingreso por impuesto diferido se corresponde con el reconocimiento y la
cancelacion de los pasivos y activos por impuesto diferido, asi como, en su caso,
/ por el reconocimiento e imputacion a la cuenta de pérdidas y ganancias del
ingreso directamente imputado al patrimonio neto que pueda resultar de la
contabilizacion de aquellas deducciones y otras ventajas fiscales que tengan la
/ naturaleza economica de subvencion.

Se ha contabilizado el impuesto sobre beneficios devengado de

f' resultado contable.

g. Elementos patrimoniales de naturaleza medioambiental:

Los costes incurridos, en su caso, en sistemas, equipos e ing
sea la minimizacién del impacto medioambiental en el desarpg



GESBUSA, S.A. SGIIC. 14

y/o la proyeccion y mejora del medio ambiente se registran como inversiones en
inmovilizado.

El resto de gastos relacionados con el medioambiente, distintos de los anteriores,
se consideran gastos del gjercicio.

Los Administradores confirman que la Sociedad no tiene responsabilidades,
gastos, activos ni provisiones y contingencias de naturaleza medioambiental que

pudieran ser significativos en relacion con el patrimonio, la situacion financiera y
los resultados del mismo.

6. PATRIMONIO NETO Y PROPUESTA DE APLICACION DE RESULTADOS

a. Propuesta de aplicacion de resultados

La propuesta de distribucion del resultado del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de
2015 formulada por los Administradores y pendiente de aprobacion por la Junta
General de Accionistas, es la siguiente:

Base de reparto Importe
Saldo de la cuenta de pérdidas y ganancias 23.570,12
Total 23.570,12
Aplicacion Importe
A reservas voluntarias 23.570,12
Total 23.570,12

La distribucion del resultado del ejercicio finalizado el 31 de Diciembre de 2015
aprobada por la Junta General de Accionistas de 11 de junio de 2015 es la siguiente:

Base de reparto Importe
Saldo de la cuenta de pérdidas y ganancias 6.502,07
Total 6.502,07
Aplicacion Importe
A reservas voluntarias 6.502,07
Total 6.502,07

b. Fondos propios

La composicion y el movimiento del patrimonio neto se presentan ef el egstado de;

cambios en el patrimonio neto.

b.1. Capital escriturado

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014 el capital social esta repres
acciones nominativas de 6,01 euros nominales cada una, total
desembolsadas. Estas acciones gozan de iguales derechos politi
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Los accionistas titulares de participaciones superiores al 5 por 100 del capital son los
siguientes: Miguel Navarro Horcajada, Elena Mur Marin, Isabel Garbayo Chivite,
Victoria Criado del Rey y Hoz.

b.2. Reservas

Reserva legal.- De acuerdo a la Ley de Sociedades de Capital, las sociedades estan
obligadas a destinar una cifra igual al 10 por 100 de los beneficios de cada ejercicio a
la constitucion de un fondo de reserva hasta que ésta alcance, al menos, el 20 por 100
del capital social. Esta reserva no puede ser distribuida y solo podra ser utilizada para
compensar perdidas en el caso de no tener otras reservas disponibles. Al cierre del
gjercicio, la sociedad tiene dotada la reserva legal.

Reservas Voluntarias.- Su valor final al cierre del ejercicio es de 918.769,72 euros.
Inicialmente tenia un saldo de 912.267,65 euros, habiendo sufrido un aumento por la
distribucion de resultados del ejercicio anterior de 6.502,07 euros.

Otras reservas.- Se corresponde con la redenominacion del capital social a euros,
ajustando por ello 8,36 euros

b.3. Dividendos
Durante el ejercicio no se ha distribuido dividendo alguno.

b.4. Recursos propios: Gestion del capital

1. Las exigencias de recursos propios de las Sociedades Gestoras de Instituciones de
Inversion Colectiva, y por tanto, la regulacion de los recursos propios minimos que han
de mantener dichas entidades y la forma en la que han de determinarse dichos
recursos propios, viene determinado por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, por
el que se aprueba el Reglamento de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de
instituciones de inversion colectiva (derogando el RD 1309/2005 de 4 de noviembre), y
se adapta el régimen tributario de las instituciones de inversion colectiva (modificado
por el Real Decreto 362/2007, de 16 de marzo, por el Real Decreto 215/2008, de 15 de
febrero, por el que se modifica el articulo 100 del Reglamento por el que se desarrolla
la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de instituciones de inversion colectiva, aprobado
por Real Decreto 1309/2005, de 4 de noviembre y por el Real Decreto 217/2008, de 15
de febrero) de la Comision Nacional del Mercado de Valores.

En dicho Real Decreto se determina que las Sociedades Gestoras de Instituciones de
Inversion Colectiva dispondran en todo momento de unos recursos propios que no
podran ser inferiores a la mayor de las siguientes cantidades:

a) Un capital social y unos recursos propios adicionales conforme a lo siguiente:

1.2 Un capital social minimo integramente desembolsado de:
1) 125.000 euros para las SGIIC.

i) 300.000 euros para las sociedades de inversion autogestionadas, sin
dispuesto en los articulos 80.2 y 92.2.
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exceda de 250.000.000 de euros. En ningln caso la suma exigible del capital inicial y
de la cantidad adicional debera sobrepasar los 10.000.000 de euros.

LLa cuantia adicional de recursos propios a la que se refiere el parrafo anterior podra
ser cubierta hasta en un 50 por ciento, con una garantia por el mismo importe de una
entidad de crédito o de una entidad aseguradora. La entidad de credito o aseguradora
debera tener su domicilio social en un Estado miembro de la Unién Europea, o bien en
un tercer pais, siempre que esté sometida a unas normas prudenciales que, a juicio de
la CNMV, sean equivalentes a las establecidas en el Derecho de la Union Europea.

3.2 A fin de cubrir los posibles riesgos derivados de la responsabilidad profesional en
relacion con las actividades que puedan realizar las SGIIC que gestionen [IC distintas
a las autorizadas conforme a la Directiva 2009/65/CE, de 13 de julio de 2009, o ECR y
EICC, estas deberan o bien:

i) Disponer de recursos propios adicionales que sean adecuados para cubrir los
posibles riesgos derivados de la responsabilidad en caso de negligencia profesional.
Se entendera por recursos propios adicionales adecuados para cubrir los posibles
riesgos derivados de la anterior responsabilidad el 0,01 por ciento del patrimonio
gestionado de las IIC distintas a las autorizadas conforme a la Directiva 2009/65/CE,
de 13 de julio de 2009,

iiy O suscribir un seguro de responsabilidad civil profesional para hacer frente a la
responsabilidad por negligencia profesional.

Para calcular los recursos propios exigibles a que se refieren los parrafos anteriores,
se deduciran del patrimonio de las IIC gestionadas, ECR y EICC, el correspondiente a
inversiones de éstas en otras instituciones o ECR o EICC que estén a su vez
gestionadas por la misma SGIIC.

b) El 25% de los gastos de estructura cargados en la cuenta de péerdidas y ganancias
del ejercicio precedente. Los gastos de estructura comprenderan: los gastos de
personal, los gastos generales, contribuciones e impuestos, amortizaciones y otras
cargas de explotacion.

Los gastos de personal referidos en el parrafo anterior podran minorarse en la cuantia
de los gastos que correspondan a retribuciones variables al personal. La citada
reduccion se podra realizar solo cuando la verdadera naturaleza de dichas
retribuciones no presente, en parte o en todo, un componente fijo de los gastos o
compromisos asumidos con el personal. A estos efectos, la CNMV podra analizar y
determinar, en su caso, el caracter no variable de dichas retribuciones.

La entidad podra minorar este importe, previa autorizacion de la CNMV, si su actividad
hubiera disminuido sensiblemente respecto al ejercicio anterior. En este supuesto, la
nueva base de calculo se comunicara a la CNMV, que podra modificarla en el plazo de
tres meses si estima que no se ajusta a lo previsto en este reglamento. Igualmente, la
entidad debera incrementar este importe con caracter inmediato si su actividad
estuviera aumentando sensiblemente respecto al gjercicio anterior.

Cuando la entidad no haya completado un gjercicio desde su inscripcion en el registro
de la CNMV, se tomara como base de calculo los gastos de estructura previstos en su
plan de negocio. g
Se entendera que el nivel de actividad ha variado sustancialmente cu

indo los gastos

tiempo transcurrido en el ejercicio corriente.

Independientemente del importe que representen estos requisitos, |
de la SGIIC no podran ser en ningun momento inferiores al impg
articulo 97.1 del Reglamento (UE) No 575/2013 del Parla 5
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Consejo, de 26 de junio de 2013, sobre los requisitos prudenciales de las entidades de
crédito y las empresas de inversion, y por el que se modifica el Reglamento (UE) No
648/2012.

2. Cuando una SGIIC presente un nivel de recursos propios inferior al minimo exigible,
informara de ello inmediatamente a la CNMV y presentara un programa en el que
concretara sus planes para retornar al cumplimiento. En el programa debera hacer
referencia a las causas que motivaron el incumplimiento; las actuaciones llevadas a
cabo, en su caso, por la entidad; la definicion de un plan para retornar al cumplimiento,
y el plazo previsto para ello, que no podra ser superior a tres meses. Dicho programa
debera ser aprobado por la CNMV, que podra fijar medidas adicionales a las
propuestas por la entidad en el plazo de dos meses desde la aprobacion.

No se reputara incumplida la exigencia de recursos propios de las SGIIC cuando,
como consecuencia de alteraciones en las cotizaciones de los valores que integren el
patrimonio de las instituciones gestionadas o el de las carteras individuales y de las
entidades de capital riesgo gestionadas, o del nimero de participaciones o acciones
de las IIC que gestione, el defecto de recursos propios no exceda del 20%. No
obstante, la SGIIC debera contar dentro de los dos meses naturales siguientes con los
recursos propios exigibles correspondientes al ultimo dia de cada mes.

Los objetivos estratégicos marcados por la Direccion de la Sociedad en relacion con la
gestion que se realiza de sus recursos propios se basan fundamentalmente en el
cumplimiento de la normativa aplicable en materia de requerimientos de los recursos
propios minimos y en buscar la maxima eficiencia en la gestion de los recursos
propios. Para el cumplimiento de dichos objetivos, la sociedad dispone de politicas y
procesos de gestion de los recursos propios que se caracterizan fundamentalmente
por los continuos seguimientos y controles que analizan los niveles de cumplimiento
de la normativa aplicable en materia de recursos propios, disponiendo de alarmas que
permiten garantizar en todo momento el cumplimiento de la normativa y que las
decisiones tomadas son coherentes con los objetivos marcados.

A continuacién se incluye un detalle, de los recursos propios de la sociedad para los
afios 2015 y 2014, calculados de acuerdo con lo establecido en el mencionado Real
Decreto:

2015 2014
Recursos propios exigibles 125.000,00( 400.000,00
Total recursos propios computables 1.331.517,07( 1.416.034,32

[Exceso Recursos Propios | 1.206.517,07 1.016.034,32

7. INSTRUMENTOS FINANCIEROS

a. Cartera de negociacion

A 31 de diciembre de 2015 y de 2014, la Sociedad no clasifica ningun acti
en cartera de negociacion.

b. Activos financieros disponibles para la venta

A 31 de diciembre de 2015 y de 2014 el desglose del saldo ge-esto
atendiendo a su clasificacion, cotizacion, moneda y naturaleza erg)/
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2015
Clasificacion Euros
Activos financieros disponibles para la venta 1.053.711,45
Cotizacion 1.053.711,45
Cotizado 1.053.711,45
No cotizado -
Moneda
Euro 1.053.711,45
Naturaleza
Valores representativos de deuda 111.786,89
Instrumentos de capital 941.924 56
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De la valoracién de estos activos financieros disponibles para la venta a 31 de
diciembre de 2015 se deriva una minusvalia no materializada por importe de 85.729,23
euros, neta de su efecto fiscal, que se clasifica dentro del epigrafe de “Ajustes por
valoracion” del patrimonio neto de la Sociedad.

2014
Clasificacion Euros
Activos financieros disponibles para la venta 1.453.447 31
Cotizacion 1.453.447 31
Cotizado 1.453.447 31
No cotizado -
Moneda
Euro 1.4563.447,31
Naturaleza
Valores representativos de deuda 539.242,79
Instrumentos de capital 914.204,62

De la valoracion de estos activos financieros disponibles para la venta a 31 de
diciembre de 2014 se deriva una plusvalia no materializada por importe de 81.600,40
euros, neta de su efecto fiscal, que se clasifica dentro del epigrafe de "Ajustes por
valoracion” del patrimonio neto de la Sociedad.

c. Inversiones Crediticias

El detalle de este epigrafe a 31 de diciembre de 2015 y 2014, es el qu

continuacion:

Inversiones Crediticias 2015 2014
Creditos a intermediarios financieros Euros Furos /)
a. Adquisicion temporal de activos - - /
b. Deudores por comisiones pendientes 236.602,02 16.31%1-7—
Total 236.602,02 X8,

Se myestra a

/

/
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- Deudores por comisiones pendientes

13

Este saldo incluye las comisiones de gestion y asesoramiento de las instituciones
de inversion colectiva gestionadas por la Sociedad, pendientes de cobro al 31 de

diciembre de 2015 y 2014 (véase nota 11.c)

d. Pasivos financieros a coste amortizado

El detalle de este epigrafe a 31 de diciembre de 2015 y 2014, es el que se muestra a

continuacion:

PASIVOS FINANCIEROS A COSTE AMORTIZADO 2015 2014
DEUDAS CON INTERMEDIARIOS FINANCIEROS Euros Euros
a. Acreedores por prestaciones de servicio 20.051,30 18.213,51
b. Remuneraciones pendientes de pago 292.000,00f 254.000,00
TOTAL 312.051,30[ 272.213,51

8. INMOVILIZADO MATERIAL

a. |nmovilizado material de uso Propio

El detalle y movimiento del activo material de uso propio es el que se muestra a

continuacion;

Instalaciones

El activo material de uso propio totalmente amortizado al 31 de dici
asciende a 40.227,10 y a 31 de diciembre de 2014 ascendid a 37.644,

b. |nversiones Inmobiliarias

El detalle y movimiento de las inversiones inmobiliarias es el glie seg

continuacion:

tecnicas y otro Total
inmovilizado
A) SALDO INICIAL BRUTO, a 01 de Enero de 2014 45.836,24 45.836,24
(+) Altas del gjercicio 3.440,75 3.440,75
B) SALDO FINAL BRUTO, a 31 de Diciembre de 2014 49.276,99 49.276,99
(+) Altas del ejercicio 1.657,70 1.657,70
(+ ) Traspaso de otras partidas 16,00 16,00
C) SALDO FINAL BRUTQ, a 31 de Diciembre de 2015 50.950,69 50.950,69
D) AMORTIZACION ACUMULADA, SALDO INICIAL a 01 de Enero de 2014 40.640,99 40.640,99
(+) Dotacion a la amortizacion del gjercicio 2.554,76 2.554,76
E) AMORTIZACION ACUMULADA, SALDO FINAL, a 31 de Diciembre de 2014 43.195,75 43.195,75
(+) Dotacion a la amortizacién del ejercicio 4.175,29 4.175,29
F) AMORTIZACION ACUMULADA, SALDO FINAL, a 31 de Diciembre de 2015 47.371,04 47.371,04
VALOR NETO FINAL, a 31 de Diciembre de 2014 6.081,24. 6.081,24
VALOR NETO FINAL, a 31 de Diciembre de 2015 357965 | \ 3.579,65

$6 euros.

detalla "‘a

tmbre de /2015

[
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Construcciones Total
A) SALDO INICIAL BRUTOQ, a 01 de Enero de 2014 24.048,48 24.048,48
B) SALDO FINAL BRUTO, a 31 de Diciembre de 2014 24.048,48 24.048,48
(-) Traspaso de otras partidas -16,00 -16,00
C) SALDO FINAL BRUTO, a 31 de Diciembre de 2015 24.032,48 24.032,48
D) AMORTIZACION ACUMULADA, SALDO INICIAL a 01 de Enero de 2014 5.769,72 5.769,72
(+) Dotacidn a la amortizacidn del ejercicio 472,81 472,81
E) AMORTIZACION ACUMULADA, SALDO FINAL, a 31 de Diciembre de 2014 6.242,563 6.242,53
(+) Dotacion a la amortizacion del ejercicio 480,81 480,81
F) AMORTIZACION ACUMULADA, SALDO FINAL, a 31 de Diciembre de 2015 6.723,34 6.723,34
VALOR NETO FINAL, a 31 de Diciembre de 2014 17.805,95 17.805,95
VALOR NETO FINAL, a 31 de Diciembre de 2015 17.309,14 17.309,14

No existen ingresos derivados de rentas que procedan de inversiones inmobiliarias.

9. ARRENDAMIENTOS OPERATIVOS

El importe de las cuotas de arrendamiento operativo reconocidas como gasto en los
gjercicios cerrados en 2015y 2014 es como sigue:

Arrendamientos operativos: Informacion del arrendatario 2015 2014
Imporle de los pagos futuros minimos por arrendamientos operativos no cancelables
- Hasta un ano 66.320,97 69.639,56
-Entre uno y cinco afios 267.884,71 278.712,56
-Mas de cinco anos 159.771,11 285.831,43
Pagos minimos por arrendamiento reconocidos como gastos del periodo 69.376,56 69.376,56
Cuotas extraordinarias reconocidas como ingreso del periodo 270,00 360,00

En su posicion de arrendatario, los contratos de arrendamiento operativo mas
significativos que tiene la sociedad al cierre del ejercicio 2015 son los siguientes:

- Arrendamiento del local de negocio situado en la calle Alfonso Xl n® 22 de Madrid.
El contrato de arrendamiento se inici¢ el 1 de abril de 2012 y la duracion del
mismo es de 10 afos.

10. RECURSOS DE CLIENTES FUERA DE BALANCE

a. |Instituciones de Inversion colectiva

El detalle de las instituciones de inversion colectiva gestionadas por Aa Sociedgd asi
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Fondos de Inversion Geslionados

Comision de gestion s/patrimonio | Palriimonio gestionado (valor liquidativo al | Comisiones devengadas

a 31-12-2015 31 de diciembre) (miles de euros) (nota 11.¢)
Fonbusa Renta Fija F.I. 1,25% 13.632 228.025,50
Fonbusa Mixto F.I. 1,25% 26.587 369.845,48
Fonbusa Fondos internacionales F.I. 1,25% 22.352 327.370,63
TOTAL 9256.241,61

Fondos de Inversion Gestionados

Comision de gestion s/patrimenio | Patrimonio gestionado (valor liquidativo al | Comisiones devengadas

a 31-12-2014 31 de diciembre) (miles de euros) (nota 11.¢)
Fonbusa Renta Fija F.1. 1,25% 17.101 193.994,63
Fonbusa Mixto F.I, 1,25% 28.197 353.032,50
Fonbusa Fondos internacionales F.I. 1,25% 24,732 290.293,54
TOTAL 837.320,67

11. COMISIONES, INTERESES Y RENDIMIENTOS DE INSTRUMENTOS DE
CAPITAL, RESULTADOS DE OPERACIONES FINANCIERAS

a. Informacioén segmentada

La Sociedad realiza su actividad econdmica en la gestion y administracion de
instituciones de inversion colectiva, y su importe total de ingresos ordinarios ha sido
obtenido en Espafia. (véase nota 1y 10).

b. Intereses vy rendimientos asimilados

Un detalle del epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias del gjercicio 2015 y 2014,
atendiendo a la naturaleza de las operaciones que las originan, es como se muestra a
continuacion (véase nota 7.h):

2015 2014
Intereses y rendimientos asimilados 13.946,00 34.847,89

c. Comisiones devengadas y percibidas

Un detalle de las comisiones devengadas durante el gjercicio 2015 y 2014, de acuerdo
con su naturaleza, es como se muestra a continuacion:

Comisiones percibidas de Fondos de inversion 2015 2014
De gestion sobre el patrimonio (en euros) 925.241,61| 837.320,67

Las “comisiones de gestion” recogen las remuneraciones que percibe |g’
la gestion y asesoramiento de las instituciones de inversion colgGti
asignadas. Las comisiones se calculan sobre el patrimonio diario ¥

231.586,17 euros, correspondiente a los afios 2015 y 2014 resp
obedece a “deudores por comisiones pendientes” sera abonado a
mes de enero del afio siguiente. :
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12.

a. Gastos de personal

GASTOS DE PERSONAL Y OTROS GASTOS GENERALES

22

Los gastos de personal se corresponden a las retribuciones salariales de los
empleados mas los costes de seguridad social a cargo de la empresa. El detalle es el
que se muestra a continuacion:

Gastos de personal (en euros) 2015 2014
Sueldos y salarios 629.190,25| 583.705,70
Seguridad Social a cargo de la empresa 46.857,62 51.145,73
[Total | 676.047,77] 634.851,43]

La distribucion del personal de la Entidad por categoria y sexo al término del gjercicio,
en los que se incluyen a todos los consejeros, asi como la media del ejercicio, se
detalla en el cuadro siguiente:

Media del Hombres Mujeres
2015 2014 2015 2014 2015 2014
Administradores 5 5 3 3 2 2
Empleados de tipo administrativo 3 3 2 2 1 1
Tolal personal al término del gjercicio 8 8 & 5 3 3

b. Gastos generales

El detalle de los gastos generales para los afios 2015 y 2014 es el que se muestra a

continuacion:

13.

Gastos generales (en euros) 2015 2014
Arrendamientos y mantenimiento 66.109,56 69.639,56
Suministros 21.445,59 22.598,89
Servicios profesionales independientes 96.507,94 96.460,04
Tributos 685,03 862,25
Otros gastos 40.837 41 36.899,24
[Total | 225.58553] 225.459,98]

SITUACION FISCAL

a. Tributacion individual

El calculo del gasto por impuesto sobre sociedades y la cuota a pagar de los ejgr cicios

2015y 2014 es el siguiente:
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2015 2014
Resultado conltahle del ejercicio antes de impuestos 31.426,83 8.127 59
Base imponible (resultado fiscal) 31.426,83 8.127,59
Cuota del impuesto de sociedades (25%-20%) (7.856,71) (1.625,52)
Retenciones y pagos a cuenta realizados durante el gjercicio 2.545,42 6.905,47
Cuota liquida a ingresar / devolver (6.311,29) 5.279,95

- El movimiento de los activos y pasivos por impuesto diferido, en los ejercicios 2015 y
2014, corresponde con el siguiente detalle:

2015 2014
Saldo inicial activos por impuesto diferido - -
Aumentos por valoracion activos financieros disponibles
para la venta 28.576,41 -
Disminucion por valoracion activos financieros disponibles
para la venta - -
Saldo final pasivos por impuesto diferido 28.576,41 -

2015 2014
Saldo inicial pasivos por impuesto diferido 27.200,13 13.505,15
Aumentos por valoracion activos financieros disponibles
para la venta - 13.694,98
Disminucién por valoracion activos financieros disponibles
para la venta -27.200,13 -
Saldo final pasivos por impuesto diferido 0,00 27.200,13

- El detalle de los activos fiscales es el que se muestra a continuacion:

Activos fiscales 2015 2014
Pagos fraccionados impuesto sociedades 254542 6.905,47
Efecto fiscal valoracion aclivos financieros
disponibles para la venta 28.576,41 0,00
Total 31.121,83 6.905,47

- El detalle de los pasivos fiscales es el que se muestra a continuacion:

/)
Pasivos fiscales 2015 /2014
H. P. Acreedora por retenciones de fondos 2.846,23 / 6.;»?’72.69
H.P. Acreadora por |.R.P.F. 37.264,84| | 36/515,91
1 Organismos seguridad social 4.108,31 /5.211 ,64
) S H.P. Acreedora por impuesto sociedades 7.856,71 1.625,52
Efecto fiscal valoracion activos financieros /
'/ disponibles para la venta o,o;y m
/ Total 52.076 09} %6.925,89
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El importe al que se refiere "H.P. Acreedora por retenciones de fondos” recoge las
retenciones realizadas por la Sociedad en concepto de impuestos en los reembolsos
de las participaciones de las instituciones de inversién colectiva gestionadas que se
encuentran pendientes de liquidar con la administracion tributaria al 31 de diciembre
de 2015y 2014, respectivamente.

Los ejercicios abiertos a inspeccion comprenden los cuatro Ultimos ejercicios. Las
declaraciones de impuestos no pueden considerarse definitivas hasta su prescripcién
0 su aceptacion por las autoridades fiscales y, con independencia de que la legislacion
fiscal es susceptible a interpretaciones. Los Administradores estiman que cualquier
pasivo fiscal adicional que pudiera ponerse de manifiesto, como consecuencia de una
eventual inspeccion, no tendrd un efecto significativo en las cuentas anuales
abreviadas tomadas en su conjunto.

b. Tributacién consolidada

Tal y como se establece en la nota 1, la Entidad no participa en ninguna otra sociedad,
ni tiene relacion alguna con otras entidades con las cuales se pueda establecer una
relacion de grupo o asociada, en consecuencia no le es de aplicacién el régimen de
tributacion consolidada.

14. OPERACIONES CON PARTES VINCULADAS

a. Transacciones de la sociedad y saldos con empresas del grupo y partes
vinculadas

La Entidad no participa en ninguna otra sociedad, ni tiene relacién alguna con otras
entidades con las cuales se pueda establecer una relacion de grupo o asociada de
acuerdo con los requisitos establecidos en el Art. 42 del Codigo de Comercio y en las
Normas 13% y 15" de la Tercera Parte del Real Decreto 1514/2007 por el que se
aprob¢ el Plan General de Contabilidad, tal y como queda reflejado en la nota 1.

b. Informacion relativa a Administradores de la Sociedad v personal de alta Direccion
de la Sociedad

No se han percibido remuneraciones distintas de los sueldos satisfechos a los
Consejeros empleados de la Sociedad, habiendo abonado por este concepto
344.428,71 euros y 313.230 euros para los ejercicios 2015 y 2014, respectivamente.

La Sociedad no tiene contraida ninguna obligacién en materia de pensiones con los
miembros del Consejo de Administracion. Asimismo, no existen otras obligaciones ni
saldos con los citados miembros del consejo de Administracion.

c. Participaciones y cargos de los Administradores en otras socieddde /
es

Los miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad no tierfeh participacio
n| ostentan cargos o desarrollan funciones en empresas cuyo Jeto social séa el

/ ) rﬂ,
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d. Informacion exigida por el articulo 229 de la Ley de Sociedades de Capital

Al cierre del ejercicio 2015, los Administradores no han informado de ninguna situacion
de conflicto, directo o indirecto, que pudieran tener con la Sociedad, tal y como
establece el articulo 229.3 de la Ley de Sociedades de Capital.

15. INFORMACION SOBRE MEDIO AMBIENTE

Los Administradores de la Sociedad consideran que estan debidamente cubiertos los
riesgos medioambientales que se pudieran derivar de su actividad, y estiman que no
surgiran pasivos adicionales relacionados con dichos riesgos. Al cierre del ejercicio la
Sociedad no ha incurrido en gastos ni ordinarios ni extraordinarios destinados a dichos
fin. Tampoco se han recibido subvenciones de naturaleza medioambiental.

16.  HONORARIOS DE AUDITORIA

El auditor de cuentas de la Sociedad es Pleta Auditores S.L.P.

L.os honorarios de auditoria correspondientes al ejercicio anual cerrado el 31 de
diciembre de 2015 y el 31 de diciembre de 2014 ascienden a 4.900,00 euros para
cada ejercicio.

17.  GESTION DE RIESGOS

a. Factores de riesqo financieros

Consecuencia de la gran importancia que tiene la adecuada gestion del riesgo, la
Sociedad lleva a cabo de forma mensual la identificacién, medicion, seguimiento y
evaluacion continuada de los riesgos financieros, siendo el objetivo prioritario la
eliminacion o reduccion de cualquier riesgo que pueda poner en peligro su
continuidad, el adecuado y prudente tratamiento de los patrimonios gestionados y el
cumplimiento de los requisitos impuestos por la CNMV en cualquiera de las materias
reguladas por este Organismo Supervisor.

La actividad de la Sociedad consiste en la gestién de fondos de inversion, utilizando
exclusivamente instrumentos financieros de contado (no instrumentos derivados ni
estructurados), negociados en mercados organizados y emitidos por entidades de
elevada calificacion crediticia. Los activos que integran las carteras de los fondos de
inversion gestionados son generalmente de elevada liquidez.

La estrategia de gestion seguida se basa en la adquisicion de activos financieros sobre
los que no existe duda de que poseen un riesgo practicamente nulo de contraparte,
credito y liquidez.

No obstante, entre los riesgos analizados, se encuentran los siguienteg’

- Riesgos de mercado: no existen incidencias significativas,
diversificacion de las carteras en cuanto a emisores, hacg
mercado esté diluido y, por lo tanto, controlado, maki
consideracion que los valores son seleccionados bajo criterio$
solvencia de su emisor, asi como a criterios cuantitg
historico de la cotizacion, dividendos satisfechos, etc.).
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- Riesgo de crédito: Se refiere a la perdida que se puede producir por
incumplimiento de alguna o todas las obligaciones de la contraparte. El riesgo de
credito existe a lo largo de la vida de la operacién, pero puede variar de un dia a
otro debido a los procedimientos de liquidacion y a cambios en las valoraciones.
El control de riesgo de crédito se realizara mediante analisis crediticios, previos a
la inversion y posteriores, basados en el rating de cada entidad, en la posicién
mantenida por cada contrapartida y en los limites establecidos, en su caso, por la
sociedad gestora.

- Riesgo de liquidez: Se tiene como objetivo primordial asegurar la disponibilidad
permanente de recursos liquidos para hacer frente a los pasivos exigibles. En
consecuencia, se realizaran las previsiones necesarias de los flujos de tesoreria
esperados a corto plazo, derivados de los derechos y obligaciones que afecten a
la Sociedad, se mantendran inversiones con vencimiento a corto plazo para cubrir
situaciones imprevistas, se comprobara la liguidez de las inversiones, etc.

- Riesgo operativo: Representa el riesgo que surge como consecuencia de la
posible ocurrencia de sucesos inesperados relacionados con la infraestructura
operativa interna y externa. Generalmente, este riesgo no es cuantificable a priori,
ya que se produce como consecuencia de decisiones adoptadas sobre aspectos
referentes a personal, procedimientos y sistemas. En la actualidad, dado el
elevado numero de operaciones realizadas cada dia y su creciente complejidad,
se han implementado aquellos mecanismos que aseguren adecuadamente el
control financiero de las operaciones y la integridad de la informacion. Las
unidades de Cumplimento Normativo y Auditoria Interna, en el desempefio de sus
funciones, verifican que las medidas, que la Sociedad ha adoptado, estan
enmarcadas dentro de las establecido en Politicas y Manuales de la Sociedad,
mas en concreto, dentro de su Manual de Procedimientos de Control Interno.

18. INFORME ANUAL DEL DEPARTAMENTO DE DEFENSA DEL CLIENTE

Atendiendo a la Orden del BOE ECO/734/2004 (de 11 de marzo) sobre departamentos
y servicios de atencion al cliente, este departamento hace constar que en el gjercicio
2014 y 2013 no han existido quejas ni reclamaciones durante el ejercicio, entre los
participes de los fondos de inversion gestionados por GESBUSA SGIIC, y por tanto,
no se han dictado resoluciones que deban figurar en el presente documento.

19. INFORMACION SOBRE APLAZAMIENTOS DE PAGO EFECTUADOS A
PROVEEDORES

A continuacion se facilita la informacion requerida segun la Resolugion dg 29 de efiero
de 2016, del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas, por [a que’se estabjecen
medidas de lucha contra la morosidad en las operaciones comerciales;

31/12/2015

Dias ,//’
[ He2

Periodo medio de pago a proveedores

‘-—‘1*-;..‘»-



GESBUSA, S.A. SGIIC. 27

Segun dicta la Disposicion adicional unica de la Resolucion de 29 de enero de 2016, no
se presentara informacion comparativa correspondiente a esta nueva obligacion,
calificandose estas cuentas anuales abreviadas como iniciales a estos exclusivos efectos
en lo que se refiere a la aplicacién del principio de uniformidad y del requisito de
comparabilidad.

En Madrid a 15 de Marzo de 2016

FIRMA DE LOS SENORES CONSEJEROS

[ 7\ /I/d M

D. Alberto Sandoval Vidal D2 Elena Mur Marin
Presidente Consejera-Directora General

i .

D. Miguél Navarro Horcajada
Consejero-Delegado

e

D. Jasé Lujs Castellano Trevilla
£on jero-Secretario
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INFORME DE GESTION DEL EJERCICIO 2015

En cumplimiento de lo preceptuado en el articulo 262 de la ley de Sociedades de
Capital presentamos a la consideracidén de la Junta General de Accionistas para su
aprobacion, en su caso, el Balance de situacién abreviado, la Cuenta de Pérdidas y
Ganancias abreviada, el Estado abreviado de Cambios en el Patrimonio Neto y la
Memoria abreviada, documentos todos ellos que componen las Cuentas Anuales
abreviadas, asi como el informe de gestién que se desarrolla a continuacion.

EVOLUCION DE LOS NEGOCIOS Y SITUACION DE LA SOCIEDAD

El resumen desde un punto de vista financiero del afio 2015 ha sido francamente
negativo con caidas de IBEX proximas a un 10% que se vinieron fraguando desde el
verano, entrando en los mercados financieros mundiales grandes dudas acerca de la
evolucidon de la economia china que viene frenando su tasa de crecimiento del 9/10
por ciento a alrededor de 7%. Ello ha llevado a una menor demanda de materias
primas y productos industriales del resto de mundo que hacen tambalearse a los
paises productores/exportadores de dichos productos.

Por otra parta China ha devaluado su moneda practicamente un 20% con respecto al
dolar como medida impulsora de su actividad economica que tambien ha perturbado
los mercados financieros.

A esta situacion habria que afiadir el descenso enorme del precio del petréleo, debido
a una excesiva produccién en comparacion con la demanda y a una guerra comercial
entre productores, que coloca el precio del barril por debajo de los 30 délares y una
vez mas inestabiliza los mercados por cuanto que pone la situacion financiera dificil a
paises productores grandes, como Rusia, Brasil, México, que son grandes paises
emergentes y que también ven frenado su crecimiento afectando a los paises
industrializados, Europa y EEUU principalmente con su consiguientes repercusion en
las Bolsas.

Fonbusa Fl

En lo que a la renta fija se refiere las perspectivas son de fin de las politicas
monetarias expansivas de EEUU con sus correspondientes elevaciones de tipos de
interés y por el contrario politicas de expansion del BCE gque apoyen la atonia de los
mercados europeos con su correspondiente impacto en las bolsas, se supone que al
alza, y en la renta fija mantenimiento de tires y precios de los bonos, salvo en casos de
compafiias con problemas de solvencia. .

En lo que a politicas de inversion de FOBUSA F| se refiere, hemosfprocurado reducir
la duracién de la cartera y hemos realizado ventas para aumentar lalliguidez, y en esta
politica seguiremos insistiendo en los principios del 2016 con objpto de aprovechar
repuntes de Tires de los bonos del mercado. Seguiremos mantependo la pdlitica de
duracién corta en cartera y de altos niveles de liquidez que pgrmita aprQJechar los

Con Ia

politica monetaria.
Las inversiones concretas del trimestre han sido:

Compra de:
-Bono ARCELOR MITTAL 3% VTO.09/04/21
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Vencimiento de:
-Bono MEDIOBANCA 3'75%
-Bono MAPFRE 5°125%

El dia 30 de diciembre de 2015, la valoracién del Bono Novo Banco 4% 21/01/19
sufrié un deterioro significativo respecto al dia anterior como consecuencia de la
decision del Banco de Portugal, actuando como Autoridad de Resolucion de Portugal,
retirando del balance de Novo Banco una serie de obligaciones senior, emitidas
previamente a la intervencion del Banco Espiritu Santo, colocada a inversores
institucionales, traspasandolas de vuelta al balance de Banco Espiritu Santo.

Por lo expuesto en el parrafo anterior, dicho activo la valoracion de los mismos pasoé
de 91'921 a 17'013. El efecto sobre el valor liquidativo, tomando como referencia el
patrimonio del fondo a fecha 29 de diciembre de 2015 supone una reduccién del
2.48% del mismo.

GESBUSA, S.G.LI.C., S.A., tiene establecida una politica para la seleccion de
intermediarios, atendiendo a los intereses de los inversores, de forma que se asegure
el cumplimiento de los principios de mejor ejecucion asi como la calidad de los
servicios de analisis que dichos intermediarios pueden prestar. Para la seleccién se
tendran en cuenta los siguientes factores:

- Ejecucion

- Coste

- Calidad de los servicios de analisis prestados por el intermediario.

No obstante, en nuestro, caso ninguno de nuestros fondos soporta coste alguno por
dicho analisis.

Respecto a las variables mas significativas de FONBUSA Fl tenemos que:

a) Es un fondo de renta fija internacional con un perfil de riesgo de 3 en una escala de
1a7.

b) El valor liquidativo a 31 de diciembre de 2015 es de 165,6020 Euros.

c¢) El numero de participes es de 178.

d) La rentabilidad del trimestre es del -2,59%, desde primeros de afio es del
-5,493% vy la rentabilidad de los tltimos 12 meses es del -5,493%.

e) El volumen de patrimonio a la fecha es de 17.647 (miles de euros).

f) En lo que a analisis de VAR se refiere tenemos:

Nivel de confianza 95% 99%
A un dia 0,1724% 0,2840%
A una semana 0,3308% 0,5339%
A un mes 0,5118% 0,8674%

g) Historico VAR. (Con un nivel de confianza del 99% y en el plazo.de un mes de los
ultimos tres afos)

31/12/2015 0,87%
31/12/2014 0,24%
31/12/2013 0,58%
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m) La Renta Fija Privada Cotizada Exterior a méas de un afio es del 52'84%.
n) La Renta fija Privada Cotizada exterior a menos de un afio es del 3'94%.
i) La inversion en lIC's es del 7'11%.

0) En cuanto a la distribucion de inversiones financieras por duracion tenemos:

De 3 a 6 meses 5,7%
De 6 a 12 meses 13.4%
Hasta 3 meses 25,4%
Mas de 12 meses 55,6%

p) La duracion de la cartera de renta fija es de 1,945389 afios.

q) Respecto a la relacion con el Benchmark, Fonbusa Fl toma como referencia 50%
AFl repo 50% EONIA.

- La variacion del indice de referencia BENCHMARK del trimestre 0°0139.

- La variacion de Fonbusa Fl en el trimestre actual es del -2'59%.

Asi mismo la volatilidad del periodo del fondo, a 31 de diciembre de 2015, ha sido de
6,70% y la del Benchmark del fondo 0°01%.

La volatilidad de las Letras Tesoro durante el primer trimestre acutal ha sido del 035 y
el acumulado al 2015 del 0'28.

Evolucion de patrimonio y participes:

30/09/2015 31/12/2015
Patrimonio 18.484 17.647
Participes 179 178
Rentabilidad -3,47 -2,69

Respecto a los rendimientos en el trimestre de los fondos gestionados por GESBUSA:

FONBUSA FI -2,59%
FOBUSA MIXTO FI -2,63%
FONBUSA FONDOS FI 4,54%

Respecto al ejercicio del derecho de voto, la politica de GESBUSA SGIIC, S. A. es el
hacer solo uso de este derecho, de conformidad con la normativa vigepte, en los casos
en los que la participacion de los fondos gestionados por nuestra eptidad alcance el
1% del capital de las sociedades espafiolas en las que se invierte. EStps supuestos no
se han producido durante el ejercicio 2015, por lo que no se Ka j\ercitadoggfé:o
derecho. No obstante, en interés de los participes, en el caso de Juntas \de Accighistas
con prima de asistencia, nuestra entidad realiza con caréacter génera actuacio

necesarias para la percepcion de dichas primas por parte de |gs foados gestjonados.
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El ratio de gastos es el siguiente:

Acumulado 2015 1'40
Cuarto trimestre 2015 0'35
Tercer trimestre 2015 0'35
Segundo trimestre 2015 0'35
Primer trimestre 2015 0'34
Cuarto trimestre 2015 0'35
Afio 2014 1'40
Afio 2013 1'41
Afo 2012 1'41

Respecto a la politica de remuneracién de GESBUSA S.G.I.I.C. S.A. cada trabajador
tiene una retribucion acorde con su nivel profesional y de responsabilidad inherente a
sus funciones.

En el caso que nos ocupa la distribucion de retribuciones es:

Personal directivo 202.000 euros
Personal ténico 250.394 euros
Personal de Administracion [223.651 euros

Fonbusa Fondos Fl

La situacion de los mercados financieros internacionales ha sido débil en el Ultimo
trimestre del 2015 y peor aln en comienzo del 2016.

Las bolsas asiaticas se han desplomado, consecuencia del pinchazo de la burbuja que
habian acumulado en los tres ultimos afios y debido al aterrizaje muy suave de la
economia china.

El petroleo se ha colocado por debajo de los 30 délares y ha producido una gran
preocupacion por cuanto a ese precio las grandes petroleras pierden dinero y los
paises productores no pueden generar los recursos necesarios para su equilibrio
financiero.

A esto hay que afadir una guerra de divisas, dolar frente al Yuan chino que ha
provocado un descenso muy notable de las bolsas occidentales.

Desde el punto de vista de las perspectivas diremos que hay gue buscar el equilibrio
de los precios del petroleo lo mas rapidamente que se pueda a unos niyé
40 o 50 délares/barril gue normalice la situacion.

En USA la politica econdmica continuara siendo neutra mientras en opa segun
BCE podia mantener la expansion por bastantes meses, quizas has

econdmico en términos del PIB.
En nuestro caso seguiremos apostando por bolsas europea y espz

altas tasas de liquidez que nos protejan de la incertidumbre qug
los proximos meses. /
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Las inversiones concretas del trimestre han sido:
EUROQOS
Compra de:

Fondo Allianz Europe Equity Growth AT
Fondo Fidelity Italy A ACC

FondoJPM Europe Technology A (acc)
FondoFranklin Mutual European A Acc
FondoJB BF Absolute Return-EUR B

Venta de:

Fondo Allianz Europe eq. growth
Fondo Fidelity Italia

Fondo Franklin Mutual European n
Fondo Jpmf Europe Technology d
Fondo Jjulius Baer Absolute ret. e

DOLARES:

Compra de:

BGF World Energy Fund A2
JPM Europe Select Eq A (acc
Pictet-Digital Communication P
BGF World Mining Fund A2
Venta de:

Fondo JP Morgan

Fondo First Eagle

Fondo Robeco us Premium eq. d-$
Fondo Pictet Telecom R
Fondo UOB Kinetics

YENES:

Compra de:

Fondo Parvest Equity Japan C

Venta de:

Fondo Parvest japan L

GESBUSA SGIIC SA., tlene establecida una pollt[ca para | selecmon/t(e

tendran en cuenta los siguientes factores:
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- Ejecucion

- Coste

- Calidad de los servicios de analisis prestados por el intermediario.

No obstante, en nuestro, caso ninguno de nuestros fondos soporta coste alguno por
dicho analisis.

Respecto a nuestro fondo FONBUSA FONDOS Fl las variables mas significativas son:
a) Es un fondo de renta variable mixta internacional con un perfil de riesgo de 5 en una
escalade1ar’.

b) El valor liquidativo a 31 de diciembre es 761712 euros.

c) El numero de participes es de 166.

d) La rentabilidad del trimestre es del 4'54%, desde primeros de afio es del 6'40% vy la
rentabilidad de los Ultimos 12 meses es del 6°'40%.

e) El patrimonio del fondo se sitla en 25.741 (miles de euros).

f) En lo que a analisis de VAR se refiere tenemos:

Nivel de confianza 95% 99%
A un dia 1,1346% 2,2272%
A una semana 2,5325% 4,0950%
A un mes 4,6213% 7,0760%

g) Historico VAR. (Con un nivel de confianza del 99% y en el plazo de un mes de los
ultimos tres afos)

31/12/2015 7.08%
31/12/2014 1,14%
31/12/2013 1,68%

h) La distribucion de la inversion por divisas es:

dolar 33,00%
Euro 64,80%
Yen 2,20%

i) La distribucién por zona geografica es:

Liquidez 20,50%
Espadia 16,90%
Francia 5,70%
Luxemburgo 49,50%
Otros 7,40%

j) Respecto a la relacion con el Bechmark, Fonbusa Fondos FI torfia comg, referencia

50% MSCI World 50% EONIA.
- Variacion del indice de referencia BENCHMARK del trimestre 1'2492%.

- Fonbusa Fondos FI trimestre actual 4'54%.

- Asi mismo la volatilidad del periodo del fondo, a 31 de diciembre gé&

10°24 % y la del BENCHMARK del fondo 6"08%.



GESBUSA, S.A. SGIIC. 34

- La volatilidad de las Letras Tesoro durante el trimestre actual ha sido del 0°35 y el
acumulado 2015 07°28.

- El porcentaje invertido en otras |ICs es del 66°30%. Siendo las principales gestoras
en las que se invierte Fidelity, Franklin Templeton, DWS, Credit Suisse, J.P.Morgan,
Pictet, Robeco, Oyster y UOB.

Evolucion de patrimonio y participes:

30/09/2015 31/12/2015
Patrimonio 24,571 24.741
Participes 164 166
Rentabilidad -6,13 4,54

Respecto a los rendimientos en el trimestre de los fondos gestionados por GESBUSA:

FONBUSA FI -2,59%
FOBUSA MIXTO FI -2,63%
FONBUSA FONDOS FI 4,54%

Respecto al ejercicio del derecho de voto, la politica de GESBUSA SGIIC, S. A. es €l
hacer sélo uso de este derecho, de conformidad con la normativa vigente, en los casos
en los que la participacion de los fondos gestionados por nuestra entidad alcance el
1% del capital de las sociedades espafiolas en las que se invierte. Estos supuestos no
se han producido durante el ejercicio 2015, por lo gque no se ha ejercitado dicho
derecho. No obstante, en interés de los participes, en el caso de Juntas de Accionistas
con prima de asistencia, nuestra entidad realiza con caracter general las actuaciones
necesarias para la percepcion de dichas primas por parte de los fondos gestionados.

El ratio de gastos es el siguiente:

Acumulado 2015 2'34
Cuarto trimestre 2015 0'57
Tercer trimestre 2015 0'58
Segundo trimestre 2015 0'59
Primer trimestre 2015 0'59
Cuarto trimestre 2015 0'60
Afo 2014 2'41
Afo 2013 2'50
Anc 2012 2'45

Respecto a la politica de remuneracion de GESBUSA S.G.1 )
tiene una retribucion acorde con su nivel profesional y de re
sus funciones,

S.A. cada trabajador
sabilidad inherente a

En el caso que nos ocupa la distribucion de retribuciones es:

_ Personal directivo 202.000 eurp€
a i Personal ténico 250.394 edffes”
/ Personal de Administracion 223.6%uros -
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Con motivo de la actualizacion del folleto/DF| del fondo de referencia se van a incluir
en la redaccion de la politica de inversion ciertas aclaraciones y matizaciones que no
suponen en ningun caso una modificacion efectiva de la politica de Inversion que el
fondo ya viene desarrollando, ni afectan a su riesgo/rentabilidad.

Fonbusa Mixto Fl

Pensamos que las bolsas mundiales han tenido un mal comportamiento en general y
la espafiola en particular, la caida del precio del petrdleo, devaluacion del yuan chino y
la situacion politica ha producido tormentas de volatilidad por encima de lo normal y de
lo previsible.

La idea es retomar posiciones en renta variable europea y espafola.

Mantendremos en la renta fija duraciones de cartera cortas, incluso las reduciremos
mientras se normalizan los mercados.

En lo que a Fonbusa Mixto se refiere hemos mantenido a partir de mediados de afio
una politica de alta liquidez, vendiendo las posiciones de Inditex, Grifols etc. Por
prevenir caidas en el verano de bolsas con la idea de retomar dichas posiciones
pasado el verano y ante el mal comportamiento de los meses de noviembre vy
diciembre decidimos mantener la liquidez.

Las inversiones concretas del trimestre han sido:

Se acudio a;
-Ampliacidon de capital de OHL
-Oferta de acciones de QUABIT

Compra de:

-Bono de ARCELOR-MITTAL 3% VTO. 09/04/21
Venta de:

-Acciones ELECNOR

Vencimiento de:
-Bono MAPFRE 5°125%

El dia 30 de diciembre de 2015, la valoracién del Bono Novo Banco 4% 21/01/19
sufrid un deterioro significativo respecto al dia anterior como consecuencia de la
decision del Banco de Portugal, actuando como Autoridad de Resolucion de Portugal,
retirando del balance de Novo Banco una serie de obligaciones senior, emitidas
previamente a la intervencion del Banco Espiritu Santo, colocada a inversores
institucionales, traspasandolas de vuelta al balance de Banco Espiritu Santo.

Por lo expuesto en el parrafo anterior, dicho activo la valoracion de logfismos paso
de 91921 a 17°013. El efecto sobre el valor liquidativo, tomando como refdrencia el
patrimonio del fondo a fecha 29 de diciembre de 2015 supone yna redyccion del
2.88% del mismo.

GESBUSA, S.G.II.C., S.A,, tiene establecida una politica para
intermediarios, atendiendo a los intereses de los inversores, de for
el cumplimiento de los principios de mejor ejecucién asi comgA
servicios de analisis que dichos intermediarios pueden prestap/P

tendran en cuenta los siguientes factores:
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- Ejecucion
- Coste
- Calidad de los servicios de analisis prestados por el intermediario.

No obstante, en nuestro, caso ninguno de nuestros fondos soporta coste alguno por
dicho analisis.
Respecto a nuestro fondo FONBUSA MIXTO FI las variables mas significativas son:

a) Es un fondo de renta variable mixta internacional con un perfil de riesgo de 4 en una
escalade1a?7.

b) El valor liguidativo a 31 de diciembre es 110°2931 euros.

c) El numero de participes es 190.

d) La rentabilidad del trimestre es del -2'63%, desde primeros de afio del -504% vy la
rentabilidad de los Ultimos 12 meses del -5'04%.

e) El patrimonio del fondo se sitla en 27.701 (miles de euros).

f) En lo que a andlisis de VAR se refiere tenemos:

Nivel de confianza 95% 99%
A un dia 0,1615% 0,3270%
A una semana 0,3309% 0,5445%
A un mes 0,5118% 0,8703%

g) Historico VAR. (Con un nivel de confianza del 99% vy en el plazo de un mes de los
ultimos tres anos)

31/12/2015 0,87%
31/12/2014 1,17%
31/12/2013 2.61%

h) La Deuda Publica Cotizada Interior a menos de un afio es el 0'71%.

i) La Renta Fija Privada Cotizada Interior a mas de un afio es del 4'49%.

j) La Renta Fija Privada Cotizada Interior a menos de un afio es del 1'03%.
k) La Renta Variable Cotizada es del 36"55%.

I) La Deuda Publica Cotizada Exterior a mas de un afio es del 2'20%.

m) La Deuda Publica Cotizada Exterior a menos de un afio es del 0'00%.
n) La Renta fija Privada Cotizada Exterior a mas de un afio es del 32°93%.
fi) La Renta fija Privada Cotizada Exterior a menos de un afio es del 0°68%.
0) La inversién en IIC’s es del 7°18%.

p) La duracion de la cartera de renta fija es de 2181707 afios.

q) Respecto a la relacion con el Bechmark, Fonbusa Mixto toma como referencia 50%
IBEX 50% EONIA.

- Variacion del indice de referencia BENCHMARK del trimestre -0"8902%.

- Fonbusa Mixto FI trimestre actual -2'63%.

Asi mismo la volatilidad del periodo del fondo, a 31 de diciembfe de 201
1023 % y la del BENCHMARK del fondo 10"11%.

La volatilidad de las Letras Tesoro durante el trimestre ’ a
///

acumulado del 2015 del 0°28.
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Evolucion de patrimonio y participes:

30/09/2015 31/12/2015
Patrimonio 27.969 27.701
Participes 191 190
Rentabilidad -6,32 2,63

Respecto a los rendimientos en el trimestre de los fondos gestionados por GESBUSA:

FONBUSA FI -2,59%
FOBUSA MIXTO FI -2,63%
FONBUSA FONDOS FI 4,54%

Respecto al ejercicio del derecho de voto, la politica de GESBUSA SGIIC, S. A. es el
hacer sélo uso de este derecho, de conformidad con la normativa vigente, en los casos
en los gue la participacion de los fondos gestionados por nuestra entidad alcance el
1% del capital de las sociedades espafiolas en las que se invierte. Estos supuestos no
se han producido durante el ejercicio 2015, por lo que no se ha ejercitado dicho
derecho. No obstante, en interés de los participes, en el caso de Juntas de Accionistas
con prima de asistencia, nuestra entidad realiza con caracter general las actuaciones
necesarias para la percepcion de dichas primas por parte de los fondos gestionados.

El ratio de gastos es el siguiente:

Acumulado 2015 1'40
Cuarto trimestre 2015 0'35
Tercer trimestre 2015 035
Segundo trimestre 2015 0'35
Primer trimestre 2015 0'34
Cuarto trimestre 2015 0'356
Afio 2014 1'40
Afo 2013 1'40
Afio 2012 1'40

Respecto a la politica de remuneracién de GESBUSA S.G.1.I.C. S.A. cada trabajador
tiene una retribucion acorde con su nivel profesional y de responsabilidad inherente a
sus funciones.

En el caso que nos ocupa la distribucion de retribuciones es:

Personal directivo 202.000 euros
Personal ténico 250.394 euros
Personal de Administracion |223.651 euros

ACONTECIMIENTOS DESPUES DEL CIERRE DEL EJE

No se han producido acontecimientos dignos de mencion
del ejercicio.
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ADQUISICIONES DE ACCIONES PROPIAS

Durante el afio fiscal cuyo cierre se produce el 31 de Diciembre de 2015 no se han
comprado acciones propias ni siquiera de manera transitoria.

INVERSION EN GASTOS DE INVESTIGACION Y DESARROLLO

No se han llevado a cabo inversiones en gastos de investigacion y desarrollo.

En Madrid a 15 de Marzo de 2016

FIRMA DE LOS SENORES CONSEJEROS
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