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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES
A los accionistas de MARLAND CAPITAL, SICAV, S.A,

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas de la sociedad MARLAND CAPITAL,
SICAV, S.A., que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2014, la cuenta de
pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria
correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

Responsabilidad de los Administradores en relacién con las cuentas anuales

Los Administradores son responsables de formular las cuentas anuales adjuntas, de
forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de los
resultados de MARLAND CAPITAL, SICAV, S.A., de conformidad con el marco normativo
de informacion financiera aplicable a fa entidad en Espafia, que se identifica en la nota
1 de la memoria adjunta, y del control interno que consideren necesario para permitir
la preparacién de cuentas anuales libres de incorreccidn material, debida a fraude o

error.

Responsabilidad def auditor
Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre las cuentas anuales adjuntas

basada en nuestra auditorfa. 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 réquerimientos de ética, asi como que
planifiquemos y ejecutemos la auditorfa con el fin de obtener una seguridad razonable
de que las cuentas anuales estén libres de incorrecciones materiales.

Una auditoria requiere la aplicacién de procedimientos para obtener evidencia de
auditorfa sobre los importes y la informacién revelada en las cuentas anuales. Los
procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor, incluida la valoracion de
los riesgos de incorreccién material en las cuentas anuales, debida a fraude o error, Al
efectuar dichas valoraciones del riesgo, el auditor tiene en cuenta el control interno
relevante para la formulacién por parte de la entidad de las cuentas anuatles, con el fin
de disefiar los procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de fas
circunstancias, y no con la finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia del
control interno de la entidad. Una auditorfa también incluye la evaluacion de la
adecuacidon de las politicas contables aplicadas y de fa razonabilidad de las
estimaclones contables realizadas por la direccién, asi como la evaluacién de la
presentacién de las cuentas anuales tomadas en su conjunto.
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Consideramos que la evidencia de auditorfa que hemos obtenido proporciona una
base suficiente y adecuada para nuestra opinion de auditoria.

Opinion

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de Ia situacién financiera de la sociedad
MARLAND CAPITAL, SICAV, S.A. a 31 de diciembre de 2014, asi como de sus resultados
correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco
normativo de informacién financiera que resulta de aplicacion y, en particular, con los
principios y criterios contables contenidos en el mismo.

informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

£l informe de gestién adjunto del ejercicio 2014 contiene las explicaciones que los
Administradores consideran oportunas sobre la situacién de la sociedad, la evolucion
de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas
anuales. Hemos verificado que la informacién contable que contiene el citado informe
de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2014. Nuestro trabajo
como auditores se limita a la verificacién del informe de gestion con el alcance
mencionado en este mismo pérrafo y no incluye fa revisién de informacidn distinta de
la obtenida a partir de los registros contables de la sociedad.
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. Quentas anuales del ejerdicio finalizado el 31 de diciembre de 2014

MARLAN

D CAFITAL,

, SA
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BALANCE DE STUACIOMN CORRESPONDIENTE AL EERICO ANUAL RMALIZADO B 31 DE DXCEM BRECE 214
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Quentas anuales del ejerdidio finalizado ef 31 de didembre de 2014

CUENTA DE PERINDAS Y GANANGAS CORRESPONDIENTE AL EERIIQ0 ANUAL TERMINADO EL31 DEDIGEVERE DE 2014

MARLAND CAPITAL 9CAV, SA

0M1019583

{Expresada en Furos)
QUENTA DE PERDIDAS Y GANANGAS Netas 2014 3

1, Comisionesde descuento por suscripcioneay! o rembolsos
2, ComidonesrefrocedidasalaliC 480,13
3. Gastos de personal '
4. Otros gastosde explotacién (46.825,69) (6.713,29)
4.1, Comislén de gestién 4.gii (25.455,37) (2.185,12)
4.2 Cotvision de depositario d.gli {4.242 45} {364,18)
43, Ingresofgasto por compensadién compasdimento - .
4.4 Qiros {17.127.87) (3.163,59)
6, Amortizacion dal inmovilizzdo material - -
6. Baesos de provisiones
7. Deterioro y resultados por enajenadiones de Inmovilizado
A.) RESULTADO DEEPLOTACON {46.335,56) (6.713,29)
8. Ingresosfinancleros $8.008,80 4863,
9, Gastosfinanderos {5.010,00) {187,18)
10, Varlacddén del valor razonable en indrumentosfinanderos 31364476 33.089,03
10.4 Por operaciones de fa cartera interior 160.126,14 334488
40.2 Por operaciones de a cartera exterior 164.253,33 2644647
10.3 Por operaciones con derivados {10.734,77) 4.297,70
10.4 Qtros . .
14, Diferenclas de cambio {335,75) (2.916,85)
12. Deterioro y resultado por enajenadones de instrumentosfinanciercs {28.579,05) 8.041,72
2.1 Deterioros . . -
12.2 Fesultados por operaciones da la cartera interior 222278 (2.484,36)
42.3 Resultados por operaciones de la cartera exterior {43.275,64) 172,10
12 4 Festitados por operaciones con dervados 12.474,31 10.363,88
12.5 Clros - .
A.2) RESULTADO RNANCERD 367.728.76 42.890,08
A.3.) RESULTADQ ANTES DEIMPUESIOS 32138320 76,78
13. Impussta sobro beneficios {3213,93) M)

3 38.1479.27 36.805,02

A.4.) RESULTADO DELEERICIO

tasQuentas Anualesdela Sodedsad, que forman unasolaunidad, comprenden estaCuenta de Pérdidasy Ganandas, ef Balence de Stuadon, el Edado de

Cambios en of Patrimonio Neto, ya Memoria adjuntaque constade 15Notas.




CLASE Ba

Cuentas anuales del ejercidio finalizado el 31 de didembre de 2014

MARLAND CE\P!TAE JCAY, SA

OM10195384

ESTADO DECAMECS BN EL PATRIMONIO NETO CORFESPONDIENTE AL EFRCITO0 ANUAL TERMINADO £ 31 DEDICEMEREDE 2014

{(Bopresado en Birog)

A Estade deingresos y gastos reconocidos correspondiente al ercicio anual terminado & 31 de diclembrede 2014

24

2013

Fesultado dala cuenta depérdidas y ganandas
Tola! Ingresos y gastos imptados directamenteen © pairimonio alribuldo a partidfpes yaccionlstas
Tolal transferencias a la cuenda da pérdidas y ganandles

318.179.27

3580502

Tolal de ingreses y gretos remnaddos

1847927

36.806,02

B) Gstadoiotal decambios en of patrimonie neto correspondlentaal ﬁerddc anual terminado o 31 dedidemirade 2014:

Capital

Prima de emisién

Fesitadodet

Roxrvas ¢jarddo

Totd

Sildo, final del afto 2012

Mustes por cambios dacriterfo
Austes por errores

Sido avstado  inkdo del aflo 2013

Total ingrésos y gastos reconecidos
Aplicacién del resuitado def geadelo
Operaciones con acclonisias
Aumenios decapital
Reducciones da capital
Distelbucién de dividendos

Qperationes oon acciones proplas

Olras aperaciones con acclonl stas
Clrasvariadones del paltimonlo

38.805.02

3680502

260000060

Seide, find del 2o 2013

2400.000,00

261680602

Austes por camblos ds ariterto
Austes por errores

- : . 36.805,02

Safdo austado , infdo del afio 2014
SO0 ¢ KK

R - 18.806,02

2.836.305,02

Total ingreses y gastos renonocidos
Apllcacién del resuilado def elerciclo
Cperaciones con acdonistes
Aurnentos dacaplial
Reducciones decapitsf
Distribud én dedividendos
Cperaciones con acciones propias
Clras operaciones oon acionisias
Clras varfaclones def patrimenio

2.600.000,00

185659000

- - 3647927
- 36805,02 {36.80502)

3817927

1.908.888,05

Sido, finad del afio 2014

445659000

52.298,06

3680502 1897927

4.8683.872,34

tas (uentas Anuales do s Sodiedad, que formean una scla unidad, comprenden esfe Eslado de-Cambios en ¢ Patrimonio Nelo, o Balarcede Sluaﬁéﬂ la Quenta de Pérdidas y Ganandias,

yla Memoria adjunta que consta de 15 Nofas.
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CLASE 87

[ B 61

MARLAND CARTAL, SCAV, SA
Quentas anuales del ejercicio finalizado el 31 de didembre de 2014

MBEVICRIA ANUAL DEL EERCCIO 2014

NOTA 1. CONSHTUGON, ACTIVIDAD Y REGIVIEN LEGAL DELA SOQEDAD

MARLAND CAFITAL, SICAV, SA, (Sociedad de Inversidn de Capital Variable), en adelante la
Sciedad, se congtituyd en Valencia el 11 de noviembre de 2013 bajo la denominacion de MARLAND

CARTAL SCAV, S A,

Bl régimen juridico especifico de las sodedades de inversién de capital variabie esta regulado por el
Texto Refundido de [a Ley 24/ 1988 de 28 de julio, del Mercado de Valores, por la Ley 31/2011 de 4
de octubre, que modifica el Texto Refundido de ta Ley 35/2003 de 4 de noviembre, de Ingtituciones
de Inversién Colectiva (IlC), y por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de juiio, por el que se aprueba el
Reglamento de la Ley 35/2003, asi como por [a restante normativa especifica de las Ingtitudones de
inversion Colectiva. Adidonalmente, se encuentra regulada por las disposiciones adicionales y
narmativa emitida por la Comisién Nacional del Mercado de Valores ((INMV), La legislacién anterior,
junto con la Ley de Sociedades de Capital vy el Codigo de Comercio, configuran su marco normativo
bésico de informadén finandera.

La Shoiedad esta Insorita en el Registro Administrativo de Sociedades de Inverddn Moebiliaria de
Capital Variable de la C(NMV con el nlimero 3.902 en la categorla de no armonizadas. Las accionesde
la Sodedad estdn admitidas a cotizacion en el Mercado Alternativo Bursatil, sistema organizado de
negodiacién autorizado por el Gobierno espariol, sujeto al articuto 31.4 de la vigente Ley espafiola del
Mercado de Valores y supervisado por la ONMV en su organizacién y funcionamiento.

. & domidilio social se sitdia en el Paseo de la Casteliana n® 29, Madrid.

H objeto social de la Sodedad es la captadén de fondos, bienes o derechos del pablico para
gestionarios e invertirios en bienes, derechos, valores u otros instrumentos financieros o no, siempre
que el rendimiento del inversor se establezca en funcién de los resultados colectives.

Seguin se indica en la nota 4.g.i., la gestién y administracién de la Sodedad estan encomendadas a
Rankinter Gestion de Activos, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Gelectiva, SA,, entidad
perteneciente al Grupo Bankinter.

tos valores mobiiiaribs estdn bajo la custodia de la entidad depositaria Bankinter, SA. (Grupo
Bankinter), entidad depositaria de la Socdiedad (véase nota 4.g.ii).

La entidad depositaria debe desarroflar determinadas funciones de vigilancia, supervidon, custodiay
administracidn para la Sodedad, de acuerdo a lo establecido en la Orden BHA 586/2008, de § de -

marzo.




CLASE 87

MARLAND CARTAL, SICAV, SA
Quentas anuales del ejercidio finalizado el 31 de diciembre de 2014

NOTA 2. BASES DE PRESENTACON DELASCLUENTAS ANUALES

a) magen Hel

Las cuentas anuales, formuladas por los Administradores de la Sociedad, han sido preparadas a partir
de los registros contables de la Sociedad, habiéndose aplicado las disposidiones legales vigentes en
materia contable que le son aplicables, con el objeto de mostrar la imagen fiel de su patrimonio, de
su situacion finandiera y de sus resultados.

Las cuentas anuales de la Sodedad correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de
2014, se someterén a la aprobacién de la Jinta General Ordinaria de Acclonistas estimandose que

serén aprobadas sin ninguna modificadion.

b)  PrindplosContables

Para |a elaboracién de estas cuentas anuales se han seguido los principios y criterios contables y de
dasificacién recogidos, fundamentaimente, en la Crcular 3/2008 de ta Comision Nacional del
Mercado de Valores, siendo los més significativos los descritos en la nota 4. No exdste ningln
principio contable de aplicacién obligatoria que, siendo significativo su efecto sobre estas cuentas
anusles, se haya dejado de aplicar.

las dfras contenidas en los documentos que componen estas Quentas Anuales, el Balance de
Stuacién, la Cuenta de Pérdidas y Ganancias, Estado de Cambios en el Patrimonio Neto y Memoria,
estén expresadas en euros.

¢ . Consolldadén

De acuerdo con la informadén obtenida de los accionistas por el Consgjo de Administradbn, al 31 de
didembre de 2014 la Sociedad de Inversion de Capital Variable forma parte de un grupo de
sodiedades en lostérminos previstos en el articulo 42 del Cadigo de Comercio.

La Socedad de Inversion esta controlada por la Sociedad Marland Investments, SL con domidilio
sodial en el Grac de Moncofar (Castellén), que posee &l 44,88 % de fas acciones de la Sadedad de
Inversién, sendo ésta la sociedad dominante Ultima del Grupo. Las cuentas anuales consolidadas del
arupo serén formuladas dentro del plazo establecido en-la legislacién vigente y se depositaran en el
Registro Mercantit de Castellon.

O0M1019586
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CLASE 87

MARLAND CAFTAL, SCAV, SA
Quentas anuales del gjerddo finalizado el 31 de didembre de 2014

d) Aspactos criticos de 1a valoracién y estimacién de [a incertidumbre

No existen incertidumbres significativas ni aspectos acerca del futuro que puedan llevar asocdiado un
riesgo Importante que pueda suponer cambios significativos en el valor de los activos y pasivosen €l
giercicio siguiente.

No se han producido cambios en estimaciones contables que hayan afectado af sjercidio actual o que
puedan afectar a ejerdicios futuros de forma significativa.

e) Comparacion de la informacion

De acuerdo con la legisadén mercantil, e Consejo de Administracidn presenta, Gnica vy
exclusivamente a efectos comparativos, con cada una de las partidas del Balance de Stuacion, dela
Quenta de Férdidas y Ganancias y del Estado de Cambicsen el Patrimonio Neto, ademas de las cifras
del ejercicio 2014 las correspondientes a ejerciclo anterior. Las partidas de ambos gjercicios son
comparables y homogéneas al haber sido aplicados los mismos prindipiosy ariterios contables.

f) Agrupacion de Partidas

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganandias y del estado de camblos en
el patrimonio neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprension, s bien, en la
medida en que sea dgnificativa, se ha induido |a informadién desagregada en las correspondientes
notas de la memoria.

a) Hementos recogidos en varias partidas

No hay elementos patrimonigles de naturaleza similar incluidos en diferentes partidas dentro del
Balanoe de Stuacdién.

h) Cambios en criterios contables

No se han realizado cambios en criterios contables.
)] Correcclon de errores

No se han detectado errores existentes a dierre de ejercicio que obliguen a reformular las cuentas ni
a corregir la informacion patrimonial de jercicios anteriores, :




CLASE 8

i

MARLAND CAFTAL, SCAV, SA
Quentas anuales del elerddio finalizado el 31 de diciembre de 2014

i) Responsabilidad de la informacién y estimaciones realizadas -

Fn las cuentas anuales de Ja Sodedad se han utilizado ocasionalmente estimaciones que se refieren,
en sU ¢caso, a la evaluadén de posibles pérdidas por deterioro de determinades activos y al valor
razonable de determinados instrumentos financieros. A pesar de que estas estimationes se han
realizado sobre la base de la mejor informadion disponible al cierre del ejercicio 2014, es posible que
acontedmientos que puedan tener lugar en el futuro obliguen a modificarias (al alza o a la baja) en
los préximos ejercicios, lo que se realizaria, en su caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la
normativa contable en vigor.

En tado caso, lasinversiones de la Sodledad, cualquiera gue sea su politica de inversion, estéan sujetas
alas fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversién en valores (véase Nota §), lo
que puede provocar que el valor liquidativo de la acdén flucttie tanto al alza como ala baja.

Kk} Estado de Ingresos y Gastos Reconodidos

En el pressnte ejercidio, al igual que en el elerdidio anterior, la Sociedad no ha reconocido ingresos o
gastos directamente en Patrimonio, habiendo registrado |a totalidad de los mismos en la Quenta de
Pérdidas y Ganancias del ejerdcio correspondiente. :

1) Estado de Aujos de Eectivo

La Suciedad no presenta ol estado de flujos de efectivo dado que, seguin lo estableddo en la Qreular
3/2008 de 11 de septiembre, no esexigible. _

m)  Impacto Medicamblental

Dadas las actividades a [as que se dedica la Sodiedad, éstano tiene responsabilidades, gastos, aclivos,
ni provisones o contingendas de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativas en
relacién oon el patrimonio, la situacion finandera y los resultados de la misma. Por este mativo, no se
induyen desgloses espedificos en la presente memoria respecto a informacion de cuestiones
medioambientales.

OM1019588
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MARLAND CAFITAL, SICAV, SA.
CQuentas anuales del gjercido finalizado el 31 de didembre de 2014

NOTA 3. APLICAQION DEL RESULTADO

{as propuestas de distribucion det resuitado de los gjercicios 2014 y 2013, formuladas por &l Consejo
de Administracion, son las que se muestran a continuadion, en euros:

Base da reparto 322014 31122013
Saldo de la cuents de pérdidas yganandas - Benefido /{Pérdida) 318.179,27 36.805,02
Total 318.179,27 36.805,02
Aplicadion

ARsserva | sgal 31.817,83 3.680,50
A Reserva Voluntarla 286.361,34 33.124,52
Tekal 318.479,27 36.805,02

La propuesta de distribucion de resultado del ejercicio 2013 ha sido aprobada en Jinta General
celebrada el 29 de mayo de 2014,

NOTA 4, NORMASDEREGISTRO Y VALORAGON

£ fa elaboradon de las cuentas anudles de la Sodedad correspondientes af ejerdido 2014 se han
aplicado los sigulentes princpios, politicas contablesy criterios de valoracion:

a)  Oasiflcacion de los Instrumentos financieros a efectos de presentacion y valoracdén

i, (lasificadén delos activos finanderos

Los activos finanderos se desglosan, a efectos de presentacion y valoracidn, en los siguientes epigrafes
de! batance de situacion: '

1, Tesoreria; este epigrafe incuye, en su caso, fas cuentas o depésitos 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 la entidad de crédito designada por la Sociedad.
Adimismo se indluyen las restantes cuentas corrientes o saldos que la Socledad mantenga
eh una institucién financiera para poder desarrollar su activided y las garantfas aportadas a
la Sociedad.

0M1019589




0M1019590

CLASE 82

MARLAND CARITAL, SCAV, SA
Quentas anuales del gjerddo finalizado el 31 de didembre de 2014

Cartera de inversiones financieras se compone, en su ¢aso, de los siguientes epigrafes,
desglosados en cartera interior y cartera exterior. La totalidad de estos epigrafes se
dasifican a efectos de valoradion como “Activos finandieros a valor razonable con cambios
en pérdidasy ganandag": !

e Valores Representativos de Deuda; obligaciones vy deméas valores que supongain

una deuda para su emisor, que devengan una remuneracion consistente en un

- interés, implidto o explicito, establecido contractualmente, ¢ instrumentadoes en
titufos o en anotaciones en cuenta, cualquiera que sea €l sujeto emisor,

° instrumentos. de patrimonio: instrumentos finanderos emitidos por otras
entidades, tales como acdonesy cuotas participativas, que tienen la naturalezade
instrumentosde capital para el emisor.

s Institudiones de Inversion Colectiva (II0: induye las partidpaciones en otras
institudiones de Inversion Colectiva,

. Depositos en entidades de arédito (BBO0): depésitos que la Sociedad mantiene en
entidades de crédito, a excepcidn de los saldos que se recogen en €l epigrafe
"Tesorerfa’.

° Derivados: induye, entre otros, las diferencias de valor en los contratos de futuros
y forwards, las primas pagadas/cobradas por warrants y opdones
compradas/emitidas, cobros o pagos asodados a los contratos de permuta
financiera, asl como las inversionesen productos estructurados.

e Ciros: reooge‘las acciones y participadiones de las entidades de capital - riesgo
reguladas en la ley 22/2014, de 14 de noviembre asl como importes
correspondientes a otras operaciones no recogidas en los epigrafes anteriores.

o Intereses en la cartera de Inversion: recoge la periodificacién de los intereses
activos de la carterade inversiones financleras, devengadosy no cobrados.

Inversiones dudosas, morosas o en litigio: induys, a los meros efectos de su dasificacion
contable, el valor en libros de las inversiones y pericdificaciones acumuladas cuyo
reembolso sea problematico y, en todo caso, de aquellas respecto a las cuales hayan
franscurrido més de noventa dias desde su vendmiento total o parcial.

Deudores: recoge el total de derechos de crédito v cuentas deudoras que por cualquier
concepto diferente a los anteriores ostente la Sociedad frente a terceros. La totalidad de
los deudores se dasifican a afectos de valoracién como “Partidas a cobrar”. Las pérdidas
por deterioro de las “Partidas a cobrar”, asi como su reversién, se reconocen como un
gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe “Deterioro y resultado por
enajenaciones de instrumentos finanderos - Deterioros” de ia cuenta de pérdidas y
ganandias.
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ii. Casificaddn de los pasivos finandieros -

Los pasivos finanderos se desglosan, a efectos de presentacién y valoracion, en los siguientes
eplgrafesdel balance de situaddn:

1. Deudas a largo/corto plazo: recoge las deudas contraidas con {erceros por preéstamos
recibidos y otros débitos, asf como deudas con entidades de crédito, Se dasifican a efectos
de suvaloracion como “Débitos y partidas a pagar”.

2. Derivados: induye el importe correspondiente a las operaciones con derivados financieros;
en particular, las primas pagadas ¢ cobradas en operaciones con opciones asi como las
variaciones de valor razonable de los instrumentos finanderos derivados, induidos los
derivados implicitos de instrumentos finanderos hibridos. S dasifican, a efectos de su
valoracién, como “Pasivos finanderos a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganandas”.

3. Padvos finanderos: recocge pasivos distintos de derivados que han sido dasificados a
efectos de su valoraddn como pasivos financieros a valor razonable con cambios en
pérdidasy gananciag, talescomo pasivos por venta de valores redbidos en préstamo.

4, Acreedores: recoge cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en otros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Riblicas y fos importes pendientes
do pago por comisiones de gestion y depdsito. S dasifican a efectos de valoradén como

“Déhitosy partidas a pagar”.
b)  Reconocimientoy valoradén de los activosy pasivosfinancieros

i. Reconocimiento y valoracion de losadivosfinanderos

Los activos finanderos dasificados a efectos de valoracion como “Partidas a cobrar”, y los adivos
dasificados en el eplgrafe “Tesorerfa”, sa valoran inicialmente por su valor razonable, que salvo
evidencia en-contrario serd el precio de la transaccidn, integrando los costes directamente atribuibles
a fa operacion. Fosterformente, 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 método del tipo de interés efectivo. No obstante, & el efecto de no actualizar los flujos
de efectivo no es significativo, aquellas partidas cuyo importe se espera redbir en un plazo inferior a
un afio se valoran a su valor nominal,

Los activos finanderos dasificados a efectos de valoradén como “Activos financieros a valor
razonable con camhbios en pérdidas y ganancias’, se valoran iniciaimente por su valor razonable, que
salvo evidencla en contrarlo serd e precio de la transaccén, incduyendo los costes explicitos
directamente atribuibles a la operacién y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de
pago. Los intereses explicitos devengados desde la (itima liquidacién se registran en el epigrafe
“Cartera de inversiones financieras - Intereses de la cartera de inversion” del activo del balance de
situacién. Fosteriormente, los activos sa valoran por su valor razonable, sin dedudir fos costes de
transaccion en que s& pudiera incurric en su enajenacion, Los cambios que se produzcan en el valor
razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 4.g.ii).
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Para la determinacion del valor razonable de los activos financieros se atendera a lo siguiente:

- Instrumentos de patrimonio cotizados: Qi valor razonable es el valor de mercado que resuita
de aplicar el cambio ofidal de derre del dia de referencia, s existe, o inmediato habil anterior,
o el cambio medio ponderado si no existiera precio ofidal de derre, utilizando el mercado mas
representativo por volumen de negodiadion.

- Valores representativos de deuda cotizados: Su valor razonable es ef predio de cotizecion en un
mercado adtivo y siempre y cuando éste se obtenga de forma condistente, En ef caso de que no
esté disponible un predio de cotizacion, el valor razonable se corresponde con el predio de la
transaccién més reciente, siempre que no haya habido un cambio dgnificativo en las
circunstancias econdmicas desde el momento de [a transaccion. Bn este caso, se reflejarén las
nuevas condidones utilizando como referencia predios o tipos de interés y primas de riesgo
actuales de instrumentos similares. '

Fn de no existenda de mercado activo, se aplicaran técnicas de valoracion {(precios
suministrados por intermediarios, emisores o difusores de informacion, transacciones
recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento actual de ofros
ingrumentos finanderos que sean sustancialmente de la misma naturaleza, modelos de
descuento de flujos y valoracion de opdiones, en su caso) que sean de general aceptaciony que
. Utilicen en la medida de lo posible datos abssrvables de mercado {en partscu[ar ia situacion de

~ tiposdeinterésy de riesgo de crédito del emisar).

- Valores no admitidos alin a cotizacion: Su valor razonable se calcula mediante los cambios que
resultan de cotizaciones de valores similares de [a misma entidad procedentes de emisiones
anteriores, teniendo en cuenta factores como las diferencias en sus derechos econbémicos,

- Valores representativos de deuda no cotizados: Qi valor razonable es el predio que iguala el
rendimiento interno de la inversién a los tipos de interés de mercado vigentes en cada
momento de la deuda publica, incrementados en una prima o margen determinado en el

- momento de la adquisicion de losvalores.

- instrumentos de patrimonio no cotizados: Qi valor razonable se caleula tomando como
referendia el valor tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio
contable sjustado de la entidad partidpada, corregido en el importe de las plusvalias o
minusvalias tacitas, netas de impuestos, que subsistan en el momento de ia valoracion.

- Depositos en entidades de créito y adquisiciones temporales de activos: 8 valor razonable se
calcula de acuerdo al predo que iguale el rendimiento interno de la inversicn a los tipos de
mercado vigentes en cada momento y considerando €l riesgo de arédito de fa entidad.

- Acciones o participaciones en otras instituciones de inversidn colectiva: Qi valor razonable es el
valor liquidativo del dia de referencia. De no exigtir, se utilizara el Ultimo valor liquidativo
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacién en un mercado
organizado o sistema multilateral de negodiacion, se valorardn a su valor de cotizadion del dia
de referencia, siempre que sea representativo. Para ias inversiones en HCde inversién libre, IIC
de HC de inversion libre e HIC extranjeras similares, seglin los articulos 73y 74 del
RO1.082/2012, s2 utilizan, en su caso, valores fiquidativos estimados.
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- Instrumentos financieros derivados: 8 estén negodiados en mercados organizados, su valor
razonable es el que resufta de aplicar e cambio ofidial de cierre del dfa de referencia. Enelcaso
de que el mercado no sea suficientemente liquido o se trate de instrumentos derivados no
negociados en mercado organizdos o sistemas multitaterales de negociacion, se valoran
mediante la aplicacién de métodos o modelos de valoracion adecuados y reconodidos,
conforme alo estipulado en la Greular 6/2010, de 21 de diciembre, de la Comisién Nacionai del
Mercado de Valores,

ii. Reconodmiento y valoracién de los pasivos finanderos

Los pasivos financieros dasificados a efectos de valoradion como *Débitos y partidas a pagar”, e
valoran inicialmente por su valor razonable que, salvo evidencia en contrario, sera el precio de la
transacdén integrando fos costes directamente atribuibles a la operacion. Postericrmente, los
pasivos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en e! epigrafe
“CGasgtos finandieros’ de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés
efectivo. No obstante, s el efecto de no actuglizer los flujos de efectivo no es significativo, aquellas
partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior aun afio se valoran a su valor nominal,

Los pasivos financieros dasificados a efectos de valoracién como * Pasivos finandiercs a valor
razonable con cambios en pérdidas y ganandias’, se valoran inidialmente por su valor razonable que,
salvo evidencia en contrario, sera el predio de la transacdon incluyendo los costes directamente
atribuibles a la operacion. Posterformente, los pasivos se valoran por su vafor razonable, sin dedudr
los costes de transacddén en que se pudiera incurrlr en su biaja, Los cambios que se produzcan en &l
valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 4.¢.iiD).

4] Baja ¢le! batance de los activosy pasivosfinanderos

Los activos financleros solo se dan de baja del balance cuando se han extinguido los flujos de efect ivo
que generan o cuando se han transferido sustandialmente a terceros los riesgos y beneficios que

llevan implicitos. Simitarmente, los pasivos financieros solo sa dan de baja del balance cuando se han

extinguido las obligaciones que generan o cuando un tercero lo adquiere.

d)  Cortabilizacién de operadiones

i, Compraventa de valoresal contado

Quando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacion, mientras que las operadones de valores representativos de deuda y operaciones del
mercado de divisas, se contabilizan el dia de liquidacion. Las compras se adeudan en el eplgrafe
“Cartera de inversiones finanderas’ interior o exterior, segun corresponda, del adtivo del balance de
situacion, seglin su naturaleza, y el resultado de las operadiones de venta s registra en.el eplgrafe
“Deterioro y resultado por engjenadones de instrumentos financieros — Resultados por operadones
dela cartera interior (o exterior)’ de fa cuenta de pérdidas y ganancias.
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No obstante, en ef caso de compraventa de valores de instituciones de inversén colectiva, se
entiende como dia de ejecudién el de confirmacién de Ja operacidn, aunque sg desconozea el
ntimero de participaciones o acciones a asignar. La operadién no se valorara haga que no se
adjudiquen éstas. Losimportes entregados antes de la fecha de gjecucion se contabilizan, en su caso,
en el epfgrafe “Deudores’ del balance de situacion.

i, Compraventa devaloresa plazo

Quando existen compraventas de valores a plazo se regisiran en el momento de la contratadén v
hasta e momento del derre de la posidén o e vendmiento del contrato en los epigrafes
“Compromisos por operaciones largas de derivedos’ o Compromisos por operaciones cortas de
derivados” de las cuentas de orden, seglin su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

Fn los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados
por operaciones con derivados” o *Variacion del valor razonable en instrumentos finanderos — For
operadiones con derivados’, dependiendo de si los cambios de valor s¢ han liquidado o no, se
registran las diferendias que resultan como consecuenda de los cambios en el valor razonable de
estos contratos. La contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe " Derivados’ de la cartera
interior o exterior y del activo o del pasivo, segiin su saldo, del balance de stuadén, hasta fafecha de
st liquidadion. .

i, Adquisicién temporal de activos

Las adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesian, se registran por el
importe efectivo desembolsado en el epigrafe “Valores representativos de deuda’ de la cartera
interior o exterior del balance de situad6n, independientemente de cuéles.sean los instrumentos
subyacentes a os que haga referencia. La diferencia entre este importe y el predio de retrocesién se

periodifica diariamente.

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 eplgrafe “Variacion del valor razonable en
instrumentos financieros— Por operadones de la carterainterior (o exterior)”.

iv. Contratosde futuros, opcicnesy warrants
. EAY H
Quando existen operaciones de contratos de futures, opciones ylo warrants se registran ensel
momento de su contratadén y hasta el momento del cierre de fa posicion o el vendimiento del
contrato en los eplgrafes "Compromisos por operaciones largas de derivados’ o “Compromisos por ;
operaciones cortas de derivados’ de las cuentas de orden, seqin su naturaleza y por el importe é
nominal comprometido. ;
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Las primas pagadas (cobradas) para ef ejercicio de las opciones y warrants se registran por su valor
razonable en los eplgrafes “Derivados’ de la cartera Interior o exterior del adtive (o pasivo) del
balance de situacién, en fa fecha de ejecudion de la operacion.

B efectivo depositado en concepto de garantia tiene la consideradién contable de depdsito ced|do
registrandose en las cuentas "Depdsitos de garantfa en mercados organizados de derivados’
*Otros depésitos de garantia’, de la partida"l. Deudores” del Activo del Balance, segin oorresponda
En dicha riibrica se registra cualquier otro movimiento de efectivo habido en el depésito de garantfa.
H valor razonable de los valores aportados en garantfa se registra, en su caso, en el epigrafe "Valores
aportados como garantfa por 1aliC’ de las cuentas de orden.

£ los epigrafes “ Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos finandieros — Resuitados
por operaciones con derivados’ o “Variacidn del valor razonable en instrumentos financieros — For
operaciones con derivados’, dependiendo de Ia realizacion o no de la liquidadion de la operacion, se
registran las diferendias que resuitan como consecuenda de los cambios en el valor razonable de
estos contratos. La contrapartida de estas cuentas se registra en el eplgrafe “ Derivados” de la cartera
interior o exterior del activo o del pasivo, segin su saldo, del balance de stuacién, hasta la fecha de

sy lquidacion.

En aquellos casos en que el contrato de futuros presente una liquidadion diaria, las correspondientes
diferendias se contabilizarédn en la cuenta *Deterioro y resultado por englenaciones de instrumentos
financieros— Resultados por operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias,

En caso de operaciones sobre valores, sl la opcién fuera ejercida, su valor seincorpora ala valoracion
inidial o posterior del activo subyacente adquirido o vendido, determinada de acuerdo con las reglas
anterlores. Se excluyen de esta regla las operaciones que se liquiden por diferendias. En caso de
adquisicién, sin. embargo, la valoraddn inidal no podra superar el valor razonable del activo
subyacente, registrandose la diferencia como pérdida en la cuenta de Pérdidasy Ganandias.

e) . Valor de la Accidn

De acuerde con la Creular 6/ 08 de 26 de noviembre de la CNMV, Ia Sciedad calcuta diariamentea el
valor liquidativo de fa acdon.

B valor liquidativo se obtiene dividiendo el patrimonio de la Sodedad, calculado como el resultado
de dedudir las cuentas acreedoras de la suma de todos los activos, entre el nimero de acciones,
descontando fas acciones propias, de la fécha de referendia.

f)  Instrumentesde patrimonio atribuido a acdonistas

Los instrumentos de patrimonio propic de la Sodiedad son las acdones gue representan su capital que
8o registran en e eplgrafe “Patrimonio atribuido a participes o acdonistas — Fondos reembolsabfes
atribuidos a participes o acdionistas— Capital” del balance de stuaddn.
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De acuerdo con la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, queregulalasliG modiﬁcada por laley 31/2011 de
4 de octubre, €l capital de las SCAV es variable dentro de los limites del capital inicial y méximo fijados
estatutariamente.

L2 adquisicion por parte de la Sodedad de sus acciones propias se registra con signo deudor por &l valor
razonable de la contraprestadién entregada en el epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o
acdonigtas — Fondos reembolsables atribuidos a partidpes o accionistas ~ Accdones Fropias® ded
balance de situadén, La amortizacién de acdones propias da lugar, en su caso, a la reduccion del capital
"por ¢l importe nominal de dichas acciones, cargandosef abondndose la diferencia positiva/negativa,
respectivamente, entre la valoracién y el nominal de las acciones amortizadas en la cuenta " Patrimonio
atribuido a participes o acdionistas — Fondos reembolsables atribuidos a partidpes o acclonistas —
Ressrvas’ del balance de situadén. Bh este mismo epigrafe se registran, en su caso, las diferendias '
obtenidas en fa enajenacién de acdiones propias, sin que en ningln caso se imputen en ia cuenta de
pérdidas y ganandias. ‘

B efecto impositivo de los gastos ¥ costes de transacdon inherentes a estas operaciones, en caso de
que existan, so registra minorando o aumentando los pasivos o activos por impuesto corriente.

d)  Reoonodmiento de ingresosy gastos

Sequidamente s resumen los writerios més sgnificativos utilizados, en su caso, por la Sodedad para e
reconodmiento de susingresosy gastos:

I.  Ingresos por interesesy dividendos

Los intereses de activos finanderos devengados con posterioridad & momento de la adquisicion se
- reconocen, en su caso, contablemente en fundién de su perfodo de devengo, por aplicacion del método
del tipo de interés efectivo, a excepdoén de los intereses correspondientes a inverdones dudosas,
morosas o0 en litigio, que se registran en & momento efedtivo del cobro. La periodificacién de los
intereses provenientes de la cartera de adtivos finanderos se registra en el epigrafe “Cartera de
inversiones finandieras - Intereses de la Cartera de Inversion” del activo del balance de situacion. La
contrapartida de esta cuenta se registraen el epigrafe *Ingresos finanderos’ delacuenta de pérdidasy
ganandias.

Los dividendos percibidos de otras sociedades se reconocen, en §U ¢aso, COmMo ingreso en el epigrafe
“Ingresos finanderos” de la cuenta de pérdidas y ganandas, en el momento en que nace ¢l derecho a
percibirlos por fa Sodedad.

ii. Comisionesy conceptos asmilados

Seqgin ss indica en la Nota 1, la administracién y gestion de la Sodleded estan encomendadas a
Bankinter Gestion de Adtivos, SG1.LG, SA Por este concepto, la Gestora ha cargado una comigion
en el gjerdicio por importe de 25.455,37 euros (2.185,12 eurosen el gjercicio anterior).
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" Los gastos de gestién de la Sodedad se devengan diariamente con liquidacion mensual en funcién
del valor actualizado del patrimonio, recogiéndose dentro de la cuenta “ Ctros gastos de explotacion”
de la cuenta de pérdidas y ganandas adjunta,

Segiin se indica en la Nota 1, la entidad depositaria es Bankinter, SA. Por este concepto, ha cargado
" unacomisién en el ejercicio por importe de 4.242,45 euros (364,18 euros en ¢l ejerdicio anterior).

La Comigon de depésit'o se devenga diariamente en fundion del valor patrimonial vy se liquida de
forma mensual. Dicho importe est4 recogido en el epigrafe de " Ctras gastos de explotacion” de la
cuentade pérdidas y ganandias. :

Los importes pendientes de pago por estos conceptos, en su caso, a 31 de diciembre de 2014, s2
induyen en el saldo del epigrafe *Acreedores’ del balance de situacion. :

Los Ingresos que recibe la Sodedad como consecuenda de laretrocesion de comisiones previamente
soportadas, de manera directa o indirecta, se registran, en su caso, en el eplgrafe “Comisiones
retrocedidas’.

i, Variacién del valor razonable en instrumentos financieros

H benefidio o pérdida derivado de variaciones dei valor razonable de los aclivos y pasivos financieras,
realizado o no realizado, se registra en los epigrafes *Deterioro y resultado por enajenadiones de
~ insfrumentos financierog’ y “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros’, segun
corresponda, de la cuenta de pérdidas y ganandias de la Sociedad (véanse apartados 4.b.1 y 4.b.i).
iv. Ingresos psne finanderos
S reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

h)  Impuestos sobre beneficios

H impuesto de benefidios se considera un gasto a reconocer en la cuenta de Férdidas y Ganandas, y
est4 oonstituido por el gasto o ingreso por €l impuesto corriente y el gasto o ingreso por el impuesto
diferldo. :

B impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface la Sociedad como consecuencia
de las liquidaciones fiscales del impuesto de beneficios una vez consideradas fas deducciones, otras
ventajas fiscales no utilizadas pendientes de aplicar fiscalmente y el derecho a compensar las _i_
pérdidas fiscales, y no teniendo en cuentalas retencionesy pagos a cuenta.
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B gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exsta, se corresponde con el
reconodimiento y la cancelacion 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 Ias diferencias temporarias deducibles y los créditos por deducdonesy ventajas fiscales
que queden pendientes de aplicar fiscalmente dan luger a activos por impuesto diferido.

En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estosno
dan lugar al reconodimiento de un activo por impuesto diferido en ningdn caso y solo se reconeoeran
mediante la compensacién del gasto por impuesto cuando ta Sbdedad genere resultados positives.
‘Las pérdidas fiscales que pueden compensarse, en su caso, se registran en la cuenta *Pérdidas
fiscales a compensar” de las cuentas de orden de la Sodiedad.

Quando exisen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre; los activos por impuesto
diferido sdlo se reconocen s existe probabilidad de ganancias fiscales futuras que permitan la
aplicadion de estos activos. La cuantificadon de dichos activos y pasivos se resliza considerando los
tipos de gravamen esperados en el momento de su reversién. En caso de madificaciones en [as
normas tributarias, se produdirén los correspondientes ajustes de vaioracion.

i) Transacciones en moneda extranjera

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

Cuando exigen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a euros utilizando
- los tipos de cambio de contado de la fecha de la transactién, entendiendo comno tipo de cambio de
contado el méas representativo del mercado de referendia a la fecha o, en su defecto, def dltimo dia
hébil anterior a esafecha.

Las diferendias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en moneda
extranjera a la moneda funcional se registran, en ¢l caso de partidas monetarias, que son tesoreria,
débitos y créditos, por su importe neto, en el eplgrafe " 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 camblo se llevarédn conjuntamente
con las pérdidas y ganancias derivadas de la valoradién (véase apartado 4.g/iii).
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) Operaciones vinculadas-

1a Sodedad realiza operadones vinculadas de las previstas en el articulo 87 de la Ley 35/2003, y
sucesivas modificaciones, y losarticulos 138 y 139 del Real Decreto 1.082/2012. Paraello, la sodiedad
gestora dispone de una politica por esrito en materia de conflictos de interés que garantiza la
independendia en la ejecudién de las distintas fundiones dentro de la sociedad gestora, asl como la
existenda de un registro regularmente actualizado de aquelias operacones y actividades
desempenadas por las sodedades gestoraso en su nombre en las que haya surgido o pueda surgir un
confiicto de interés. La sociedad gestora dispone de un procedimiento interno formal para
cerciorarse de que las operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo de la Sdedad v a
precios o en condidiones iguales o mejores que los de mercado. Szglin lo establecido en la normativa
vigente, los Informes peri6dicos registrados en la Comisién Nacional del Mercado de Valores
induyen, en su caso, informacion sobre las operaciones vinculadas realizadas, fundamentalmente
comigones por liquidadién e intermediacion, comisiones retrocedidas con origen en las instituciones
de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al grupo de la sociedad gestoradela
Sodiedad, of importe de los depésitos y adquisiciones temporales de artivos mantenidos con €l
depositario y &l importe efectivo por compras y ventas realizado en activos emitidos, colocados o
asegurados por el Grupo de la sodedad gestora, ‘

NOTA 5, CARTERA DEINVERIONESHNANCERAS

8 desglose por conceptos de este capftulo del balance de sifuacién al 31 de didembre de 2014 y
2013 es como sigue: : : C :

Saldo al 31.12.2014 Saldo al 31.12.2013
1. Cartera de Inversiones financieras 4.042.480,70 2.408.921,28
1. Cartera [nterior . 1.541.084,85 . 1.526,207,21
1.4. Valares representativos de deuda 941.182,05 747,304,08
4.2, Instrumentos de patrimonio 193.865,81 176,573,113
1.3. institud onea de Inversién colediva 206.037,19 -
1.4. Depdsitos en BXT ' 200.000,00 600,000,00
1.5, Derlvados - 1,330,00
1.8. Ctros ) - R
2. Cartera exterior 2.478.273,33 879.568,96
2.1, Valores representativos de deouda £64.436,00 203.245,59
2.2, I[nstrumentos de patrimenio 873.253,23 476.859,89
2.3 Institud onas de Inversion coladiva 1.040.845,68 198,115,19
2.4, Depdsitos en EEOC - -
2.6, Derivados (361,58) 249,29
2.8, Otros - - .
3, Intereses de la cartera de Invarsion 23.122,52 - 4,144,111
4, Inversl ones rmaorosas, dudosas o an litigio - -

B método empleado para determinar e valar razonable de cada categoria de activos se ha descrito
enfaNota4b).
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8 detalle de los valores de los titulos de renta fija dasificados por afios de vencimiento en
los ejercicios 2014 y 2013 es el siguiente:

/1212014
Valor
Razonable

Fecha de vendmiento Biros
Ao 2015 -
Afo 20186 -
Ang 2017 102.231,00
Mio2018 .
Ao 2019 -
Masdebarios 1.403.387,06
TOTAL 1.505.618,05

31712/ 2013
Valor
Razonable

Fecha de vendmiento Esros
Ao 2014 54295425
Ao 2015 -
Aiio 2016 -
© Afic 2017 - .
Ao 2018 ‘ .
Mas de b anfos 407 695,42
TOTAL 950.649,67

La periodificacién de los intereses devengados por los titulos de renta fija al cierre del ejerddo,
calcuiada en base a los dias transcurridos desde a fecha de adquisicién de los activos (indluldos los
intereses pagados en la adquisicién) o desde la Ultima liquidacion de intereses, asciende a 23.122,52
euros(4.144,11 eurosen el ejerddio anterior).

La composidén al 31 de didembre de 2014 y 2013 del saldo de la cartera de inversiohes financieras
de la Sociedad atendiendo a su divisay naturaleza, sin tener en cuenta los intereses de la carterade
inversién ni las inversiones morosas, dudosas o en litigio, es lasiguiente:
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31272014
MNaturaleza de los Saldos Bros Divisa Total
Valores representativos de deuda  1.505.618,056 - 1.505.618,05
instrurnentos de Patrimonio 88214467 184,974,417 1.067.118,84
Institudones de inversién colediva  847.956,89 3988.025,98 1.246.982,87
Depdsitos en BEBOC  200.000,00 - 200.000,00
Darivados - - 361,88 - 361,58
Total 3.435.719,61 683.638,67 4.019.358,18
31242013
Naturaleza de los Saldos Euros Divisa Total
Valores reprasentativos de deuda  950.848,87 - 950.649.,67
instrumentos de Patrimonic  476.047,72 177.385,30 653.433,02
Institudones de inversion wleciva 77.248,50 121.866,69 199,115,189
' Depésitos en FROC  600.000,00 - 600.000,00
Darivados 1.330,00 249,29 1.578,29
Total 2.108.275,89 209.501,28 240477747

Los depdsitos con entidades de crédito se valoran conforme alo dispuesto enla Nota 4.bl.

A continuacién se detallan los depésitos con entidades de crédito mantenidos por la Sodiedad af 31
de didembre de 2014 y 2013, junto con el interés que devengan y st vencimiento.

importe
Entldad Divisa Hectivo Vencdmisnto Tipo de Interés
Caja Badajoz Euro 100,000,00  18/06/2015 1,80%
Barico Mare Nostrum guro 100.000,60  28/08/2015 1,00%
Total Euro 200.000,00 :
importe
Entidad Divisa Hectivo Vencimierdo  Tipo de Interds
Bankinter, SA Euro 300.000,00 14/11/ 2014 2,75%
Bankia, SA Euro 300.000,00  1311/2014 2,60%
Total Eiso 600.000,00 E
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Los valores y activos que integran la cartera de la Sodedad que son susceplibles de estar
depositados, lo estan en Bankinter, SA. o en tramite de depdsito en dicha entidad (véanse Notas 1y
4.gli). Los valores mobiliarios y demés activos financieros de la Sciedad no pueden pignorarse ni
constituirse en garantla de ninguna dase, salvo para servir de garantia de las operaciones que la
Shciedad reslice en los mercados secundarios ofidales de derivados, y deben estar bajo la cusiodia
de las Entidades legalmente habilitadas para el ejercicio de esta funcion.

Las variaciones en el valor razonable de los instrumentos finandieros asf como las pérdidas y
ganancias hetas procedentes de fas distintas categorfas de instrumentos finandieros se reflejan en las
correspondientes partidas de fa cuenta de pérdidasy ganandias adjunta.

La Sociedad no posee activos cedidos en garantia,

Gestién del Hesqo

la gestién de los riesgos finanderos de la Sociedad egta dirigida al establecimiento de los
mecanismos necesarios para controlar la exposicién de la Sodedad al riesgo de mercado (gue
comprende el riesgo de tipo de interés, el riesgo de tipo de cambio y el riesgo de precio de acciones o
indices bursétiles), asf como a los riesgos de aédito v liquidez. En este sentido, €l Real Decreto
1.082/2012 de 13 de julio establece una serie de ocoefidentes normativos que limitan dicha
exposicion y que son controlados por la saciedad gestora de la Sociedad. A continuacion se indican
los prindipales coefidentes normativos a fos que esta sujetala Sodedad: .

s Limitesata inversién en otras Instituciones de Inversién Colectiva;

La inversién en acdones o participaciones emitidas por una Unica HCno podra superar el 20%del
patrimonio, salvo en las lIC cuya politica de inversién se base en la inversién en un tnico fondo.
Asimismo, la inversion total en ies IIC mendonadas en el artfoulo 48.1.d) del Real Decreto
1.082/2012, de 13 de julio, no podra superar el 30%dsl patrimonio de la Sciedad.

o Hmite general alainversién en valores cotizados

La inversién en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podra

supérar el 5%del patrimonio de la Sodiedad. Bste limite quedara ampliado al 10%siempre que ia E
inversion en los emisores en los que supere el 5% no exceda del 40% de! patrimonio de la
Sociedad.
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Puede quedar ampliado &l 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por
un Estado miembro de la Unién Europea, una comunidad auténoma, una entidad local, un
organismo internadional del que Fspafia sea miembro o por cualguier otro Estado que presente
una calificacion de solvenda, otorgada por una agencia espedializada en calificacién de riesgos de
reconocido prestigio, no inferior a la del Reino de Espafia. Quando se desee superar el limite def
35% se espedificardn los emisores en cuyos valores s tiene intencién de Invertir o se tiene
invertido més del 35% del patrimonio. Para que la Sociedad pueda invertir hasta el 100% de su
patrimonio en valores emitidos o avalados por un ente de los sefialados en ¢l articulo 50.2.b) del
Real Decreto 1.082/2012, seré necesario que se diversifique, al menos, en seis emisiones
diferentes y que la inversion en valores de una misma emisién no supere el 30% del activo de la
Sodedad, '

Quedara ampliado al 25%cuando ss trate de inversiones en obligaciones emitidas por enticades
de crédito qus tengan su sede en un Estado Miembro de la Unidn Europea, cuyo importe esté
garantizado por activos que cubran sufidentemente los compromisos de la emision y que
queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal y al pago de los interesesen el
caso de situacién concursal del emisor. B total de las inversiones en este tipo de obligaciones en
Jas que se supere el {imite del 5%no podré superar ef 80%del patrimonio de la Sociedad.

s Limite general alainversion en derivados,

La exposicién total al riesgo de mercado asociada a instrumentos finanderos derivados no podra
superar el patrimonio neto de fa Sodiedad. Por exposicion total al riesgo se entenderd cualquier
obligadién actual o potendal que sea consecuendia de la utilizacion de instrumentos financieros
derivados, entre los que se incluirén las ventas al descubierto. .

Las primas pagadas por la compra de opdones, bien sean contratadas aidadamente, bien
incorporadas en operadones estructuradas, en ningin caso podran superar el 10% del
patrimonio de la Sociedad,

La exposicion 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 dertas
limitadones.

Las posiciones frente a un Unico emisor en productos derivados, activos e instrumentos
financieros, obligaciones emitidas por entidades de crédito cuyo importe este garantizadoe por
activos que cubran suficientemente fos compromisos de la emisién y queden afectados de forma
privilegiada al reembolso del prindpal e interesss y depdsitos que la Sociedad tenga en dicha
entidad, no podrén superar el 35%de patrimonio de la Sodedad.
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Las posiciones frente @ un unico emisor en productos derivados, activos e instrumentos
finandieros y depdsitos que |a Sodedad tenga en dicha entidad no podrén superar e 20% de
patrimonto de la Sciedad. : '

A estos efectos, las entidades pertenedientes a un mismo Grupo econdémico se consideran un ‘_
(inico emisor.

s Limites alainversion en valores no cotizados

Los valores susceptibles de ser adquiridos no podrén presentar ninguna limitacion a su libre
transmision.

Quieda prohibida la inversion de la Sodedad en valores no cotizados emitidos por entidades
pertenedientes a su grupo o al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podré tener invertido
més del 2%de su patrimonio en valores emitidos o avalados por una misma entidad. Iguaimente,
no podra tener més del 4% de su patrimonio invertido en valores emitidos o avelados a 3
entidades pertenedientes a un mismo grupo. f

S autoriza la inversion, con un limite méximo conjunto del 10%de! patrimonio, en:

. Acciones y participaciones de IC de carécter financiero no autorizadas conforme a la
Directiva 2009/65/CEE de 13 de julio, domiciliadas en pafses no OCDE con dertas
limitaciones. '

. Acciones v participaciones de HIC de inversién libre y de IIC de lIC de inversion libre _
espafiolas e instituciones extranjeras simiiares. |

. Acciones y participaciones de Entidades de Capital Resgo reguladas en la Ley 25/2005,
de 24 de noviembre, asi como entidades extranjeras similares.

. Las acdiones y activos de renta fija admitidos a negodiacién que no cumplan los
requisitos establecidos en el articulo 48.1 a) del RD 1082/2012, de 13 de julio.




0M101986005

CLASE 87

_ MARLAND CAHTAL, SCAV, SA
Quentas anuales del ejerdicio finalizado el 31 de diciembre de 2014

+ Cpefidente deliguidez

la Sdedad debera mantener un coeficente minimo de liquidez del 3% de su patrimonio,
caleulado sobre el promedio mensua! de los saldos diarios de la Sdledad.

+ Cbligaciones frente a terceros:

la Sodedad podra endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su activo para resolver
dificultades transitorias de tesorerla, sempre que se produzca por un plazo no superior a un
mes, 0 por adquisicién de activos con pago aplazado, con las condiciones que establezca la
CNMV. No 8 tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en la compra de activos
financieros en el perfodo de liquidacién de la operacién que egablezca el mercado donde se

hayan contratado.

Los coeficientes normativos anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se expone la Sodedad,
que, en todo caso, son objeto de seguimiento especifico por la sodedad gestora:

Riesgo de crédifo

A rlesgo de crédito representa las pérdidas que sufrirfa la Scciedad en el caso de que alguna
contraparts incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con fa misma. Dicho riesgo se verfa
reducido con los Himites ala inversién y concentracion de riesgos antesdescritos. :

Resto de figuidez

- Bn el caso de que la Sodedad invirtiese en valores de baja capitalizacion o en mercados con una
reducida dimensién y limitado volumen de contratacién, o inversién en otras Ingtituciones de
Inversién Oolectiva con liguidez inferior a la de la Socledad, las inversiones podrian quedar privadas
de liquidez Por ello, la sociedad gestora de la Sociedad gestiona el riesgo de liquidez inherente a la
actividad para asegurar el cumplimiento de los coefidentes de liquidez, garantizando la capacidad de
la misma para responder con rapidez a losrequerimientos de sus accionlstas.

Riesgo de mercado

8 riesgo de mercado representa la pérdida en las posiciones de Ias Instituciones de Inversion -
Colectiva como consecuencia de movimientos adversos en los precios de mercado, Los factores de
riesgo mas significativos podrian agruparse en los siguientes:

- Resgo de tipo de interés: La inversién en adivos de renta fija contleva un riesgo de tipo de
interés, cuya fluctuacion de tipos es redudida para activos a corto plazo y elevada para activos

alargo plazo.
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- Riesgo de tipo de cambio: La Inversién en activos denominados en divisas distintas del euro
‘ conlleva un riesgo por las fluctuaciones de los tipos de cambio.

- Resgo de predo de acciones ¢ Indices bursétiles: La inversion en instrumentos de patrimonio
‘conlleva que la rentabilidad de la Sodedad se vea afectada por la volatilidad de los mercados
en los que invierte. Adiconalmente, |a inversién en mercados considerados emergentes puede
conflevar, en su caso, riesgos de nacionalizacién o expropiacién de activos o imprevistos de
indote politico que pueden afectar al valor de lasinversiones, hadéndolas mas volatiles.

La Sociedad cumple con los requisitos legales requeridos por la normativa que le aplica.

La Orden BHA 35/2008 de 14 de enero, que desarrolla el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por
"¢l que se reglamenta la Ley de HIC tiene por objeto la concredén y desarrollo de las funciones de
vigilandla, supervisién, custodia y administracion de las entidades depositarias de tas IG

Las principales funciones son:

1. Comprobar que las operaciones realizadas lo han sido en régimen de mercado.

2.  Comprobar que las operaciones realizadas han respetado los coeficientes y criterios de
inverdén establecidos en la normativa vigente.

3. Supervisar los critérios, férmulas y procedimientos utilizados por la sodedad gestora para el
cAlculo def valor liquidativo de las accones de la Shciedad.

4,  Conlrastar con carécter previo a la remision a ta (INMV, ia exadlitud, calldad y suficdienda de la
informacion publica peritdica de la Sodedad. '

5 Comprobar que las liquidaciones de valores y de efectivo son recibidas en el plazo que

~ determinen lasreglas de liquidacion que rijan los corregpondientes mercados.

6. . Qustodia de todos los valores mobiliarios y demés activos finanderos que integran el
patrimonio de la Sodedad, bien directamente o a través de una entidad participante,
conservando en todo caso a responsakilidad derivada de la realizacion de dicha funcion.

NOTA 8. DEUDORES

A 31 de didembre de 2014 la partida de Deudores recoge un importe total de 15.162,67 euros
(6.648,79 euros en el ejerddo anterior), en concepto de operaciones pendientes de liquidar,
correspondientes a provisiones de fondos a abogados por un importe de 560,49 euros (3.052,92
euros en el ejercicio anterior), dividendos extranjeros pendientes de cobro por un importe de
3.754,40 euros (340,40 euros en el gjercidio anterior), deudores por garantias pendientes de liguidar
por un importe de 2.180,50 euros (2.888,51 euros en el ejercicio anterior), y Hadenda Rublica
deudora por devoludién de impuestos por retenciones practicadas por un importe de 8.667,28 euros
(366,96 euros en &l gjercicio anterior).
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NOTA 7. TESORERIA

Fate eplgrafe recoge un saldo de 820.331,96 euros en Ia cuenta corriente que posee la Sociedadenla
entidad depositaria a 31 de didembre de 2014 (225.838,92 euros en el ejerddo anterior).

Las cuentas corrientes mantenidas por la Sociedad han devengado en el gjerdido 2014 intereses por
importe de 326,87 euras (0,00 euros en el gercicio anterior) aun tipo de interésde mercado.

NOTA 8. PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTIQPES O AQOONISTAS - FONDOS REEMBOLSAHES
ATREUIDOSA PARTIGPES 0O ACCIONISTAS

a)  Capital

La composicién del epigrafe “ Capital” y el saldo del capital en circulacion del balance de situacién a
31 de diciembre de 2014 y 2013 es el siguiente: .

Descripcén IMa2014 IHA2 2013
Capital estatutario maximo- 24.000.000,00 24.000.000,00
Capital nominal no susaito ni en drouladon  -19.543.410,00 -21.400.000,00
Capital 4.456.590,00 2.600.000,00
Capital Inidal 2.600.000,00  2.600.000,00
Capital estatutario emitido 1.866.590,00 0,00
Nominal de acdones propias en cartera 0,00 0,00
Capital endrculacidn - 4,456,590,00  2.600.000,00

H capital inicial de la Sodiedad estd constituido por 260.000 acciones nominativas totalmente
suscritas y desembolsadas, de 10,00 euros de valor nominal cada una de ellas, representadas por
medio de anotaciones en cuenta, no existiendo restricciones estatutarias a su libre transferibilidad.

B capital estatutario emitido estd representado por 185.659 acciones (0 acciones en el ejercicio
anterior) de 10,00 euros de valor nominal cada una de ellas, ,

B capital estatutario m&xdmo esta establecido en 24.000.000,00 euros, formado por 2.400.000
acciones de 10,00 euros de valor nominal cada una de ellas, representadas por medio de anotaciones

en cuenta.

H capital nominal no suscrito ni en circuladién esta representado por 1.954.341 acciones (2.140.000
acciones en el gjercidio anterior) de 10,00 euros de valor nominal cada una de ellas, y se encuentra
recogido en el epfgrafe “ Quentas de orden” del balance de situadion,
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b)  Acdonespropi

B articulo 32.8 de la Ley 35/2003 de ingtituciones de lnversién Colectiva, medificada por la Ley
31/2011, establece que la adquisicién por la Sociedad de sus acciones propias, entre el capital inidial
y el capital estatutario maximo, no estaréd sujeta a las limitaciones establecidas sobre adquisicién
derivativa de acciones propias establecidas en el Real Decreto Legigtativo 1/2010, de 2 dejulio, por el
que se aprueba el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital. Estas operaciones, por tanto,
no precisan autorizacion de Ia Junta General y no estén sujetas a los limites porcentuales sobre el

- capital social.

Al respecto, no ha habldo movimientos de compra o venta de acdones propias durante el ejercicio
2014 ni durante el ejerddo 2013.

Al 31 de didembre de 2014 y 2013 no existian personas fisicas que poseyeran una participacion
superior &l 20%de la difra del capital sodal en dreulacion.

Adicdionalmente, las sodiedades que posefan una participacién superior a 10% de ia difra de capital
sodal son las siguientes:

[ 2014 | 2013 |
Titular % partidpadon % participadon
Mariand Investments, SL 44 88% 76,92%
Inversiones 2005 Maroga, SL 26,77% 23,08%
TOTAL . 71,85% 100,00%

Al 31 de didembre de 2014, &l niimero de acdonistas de la Sodedad era de 110 (2 en el gjercicio
anterior, primer ejercicio social).

De acuerdo con el articulo 6 del ROL 1082/2012, apartado 3, “el nimero de acdonistas de una
sodiedad de inversién no sera inferior a 100°, mientras que el apartado 8 indica que “las sodedades
no constituidas por los procedimientos de fundacion sucesiva y suscripcién publica de acciones
dispondran del plazo de un afio, contado a partir de su inscripcion en ¢f correspondiente registro dela
CNMV, para alcanzar el nimero minimo de accionistas®.

Lafecha de registro de ia Sociedad én la CNMV fue el 17 de enero de 2014,
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Quentas anuales del gjercicio finalizado el 31 de diciembre de 2014

¢ Primade emisién

£h &l caso de puesta en dreulacién de acciones de la Sodedad, las diferendias positivas ¢ negativas
entre la contraprestacién recibida en la colocacion o engjenacién y el valor nominal o valor razonable
de dichas acciones, seglin se trate de acciones puestas en dreulacidn por primera vez o previamente
adquiridas por la Sociedad, se registran, en su caso, en el epigrafe “Prima de emisién® del balance de
situadion, _

B Texto Refundido de la Ley de Sodedades de Capital permite expresamente la utilizacién de este
salde para ampliar & capital y no establece restriccién especifica alguna en cuanto a su
disponibilidad.

d)  Resorvasy Resultadosde ejerdiciosanteriores

Al 31 de didembre de 2014 y 2013, la composicion del saldo de ressrvas y resultados negativos de
ejercicios anferiores esla siguiente:

Descripcidn 31/12/ 2014 31712/ 2013
Reserva legal 3.680,50 0,00
Reservas voluntarias 33.124,52 0,00
Fesarvas 36.805,02 0,00
Fesultados negativos dagiercicios anteriores 0,00 0,00
Resultados negativos de ejerddosanteriores 0,00 0,00
Total ' 36.805,02 0,00

De acuerdo con el Texto Refundido de la Ley de Sciedades de Capital, ias sodiedades que obtengan
beneficios en el ejercicio econdmico deberan destinar un 10%del mismo a la reserva legal hasta que
ésta alcancs, al menos, el 20% del capital sodial, excepto cuando existan pérdidas acumuladas que
hicleran que el patrimonio neto de la Sodedad fuera inferior a la cifra de capital sodal, en cuyo caso
el benefido se destinaré a la compensacdion de dichas pérdidas, destinandose el 10% del beneficio
restante a dotar la correspondiente reservalegal.

La reserva legal podré utitizarse para aumentar el capital sodial en la parte que exceda del 10% del

capital social ya sumentado. Saivo para esta finalidad, mencionada anteriormente, y mientras no 5
supere el 20% del capital sodial, esta reserva solo podra destinarse a la compensacidn de pérdidas y %
slempre que no existan otras reservas disponibles suficientes para este fin,

Las cuentas de Reserva legal v Reservas Voluntarias han reflejado en 2014 el movimiento
correspondiente a la distribucién de los resultados de 2013, en virtud del acuerdo adoptado por la
Junta General de Accionistas del dia 29 de mayo de 2014.

Tanto la reserva voluntaria como los resultados de ejercidos anteriores no tienen restricciones
especificas en cuanto a su disponibilidad.
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MARLAND CARITAL, SCAV, SA
Cuentas anuales del ejerdicio finalizado el 31 de dicdembre de 2014

e)  Valorliquidativo de la acgion

B valor liquidativo de las acdones de la Sociedad a 31 de didiembre de 2014 y 2013, de acuerdo con
la normativa que le es aplicable, se determina de la siguiente manera

37121 2014

Descripcion 3111212013
Capital 445650000  2.600.000,00
Frima de emision 52.288,05 -
Reservas 36.806,02 -
Resultado del erddo #18.179,27 36.805,02
Tetal 4,863.872,34  2.636.805,02
N° Acciones en Qreuadion 445.659,00 260.000,00

Valor Hgidativo de 1a Accidn (en euros)

10,91 10,44

NOTAS. CUE\ITASDEOWEQYDEMPR)M!@

A 31 de didembre de 2014 y 2013 el desglose de este capltulo del balance de situacion es el

siguiente:

OTRAS CUENTAS DE ORDEN

Descripcidn

22014 311212013

Capital Nominal no suscrito ni en circulacién
Depdsito de valores

18.543.410,00 21.400.000,00
1.336.136,22 1.001.984,76

20.879.546,22 22.401.584,76

Total Otras Quentas de Orden

Total Cuentas de Orden

20.870.546,22 22.401.984,76

Al 31 de diciembre de 2014 y de 2013, ia totalidad de las posiciones en cuentas de compromiso
mantenidas por fa Sociedad tenfan vendmiento superior al afio.

OTRAS CLUENTAS DE ORDEN

Descripddn

322014 311212013

Capital Nominal no suscaito ni en drauladon
Depdsito de valores

19.543.410,00 21.400.000,00
1.336.136,22 1.001.994,76

Tokal Otras Cuentas de Orden

20.879.546,22 22.401.994,76
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Quentas anuales del gjerdicio finalizado ef 31 de didembre de 2014

a  Operaciohes con oontrafosdefuturos

& registran en el momento de su contratacion y haga el momento del derre de la posicién o el
vencimiento del contrate, en la rdbrica de futuros de las cuentas de compromiso por € importe
nominal comprometido. '

Las operaciones abiertas a derre del gjercicio 2014 y 2013 son [as siguientes:

31122014
Operadén Suwacente  Valor efedtivo
FUTURO US 10YR NOTEMAR 15 166.253,85 203.838,83
166.253,85 203.838,83
31112/ 2013
Oparadén Sulwacente  Valor ofedtivo

Bene Estado Bpaﬁoll4.40°;&2023—10—31 205,784,79 200.000,00
Futurcl USTR2% 3011201 12014-03-31 141.272,59 182.141,16

347.057,38 382,141,165

8 benefido neto por las operaciones abiertas a 31 de didembre de 2014 es de 12.474,31 euros
(10.353,98 euros en el gjercicio anterior), que se han imputado a la cuenta de pérdidas y ganandas
{“Resultado por aperaciones con derivados” por operaciones de riesgo y compromiso).

h)  Operacionesde Compraventa a plazo

Las operaciones de compraventa a plazo se registran en el momento de su contratacion y hasta el
momento del derre de la posicién o el vencdmiento del contrato, en la rdbrica “Quentas de
Compromisos por Operaciones’ de |as cuentas de orden, por el importe nominal comprometido.

No existen operaciones abiertas a derre del ejercido.

NOTA 10, STUACON HISCAL

Lla Sodedad tiene abiertos a inspeccién por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los
impuestos correspondientes a las operadones efectuadas en los titimos dos glercicios.
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MARLAND CAHTAL, SCAV, 8A
Cuentas anuales del gjerddio finalizado el 31 de didembre de 2014

Debido a las posibles diferentes interpretaciones que pueden darse a las normas fiscales aplicables a
las operaciones realizadas por Ja Sociedad, los resultados de las inspecciones que en el futuro
pudieran llevar a cabo las autoridades fiscales para los afios sujetos a verificacion pueden dar lugar a
pasivos fiscales de caracier contingente, cuyo importe no es posible cuantificar de manera objetiva.
No obstante, en opinion de los Administradores de la Sociedad, la posibilidad de que en futuras
inspecciones se materlalicen dichos pasivos contingentes es remota y, en cualquier caso, la deuda
tributaria que de ellos pudiera derivarse no afectarfa significativamente a las cuentas anuales de la
Sodedad.

B tipo de gravamen a efectos del Impuesto sobre beneficios es del 1% (Real Decreto Legidativo
4/2004, de 5 de marzo y sus modificadones posteriores).

Eh el epigrafe "Deudores’ del balance de situacion se recogen saldos deudores con la Administracion
Riblica en concepto de retenciones del Impuesto sobre Sociedades por importe de 8.667,28 euros
(366,96 euros en el gjerdicio anterior).

En el epigrafe “Acreedores” del balance de situacitn se recogen saldos acreedores de 1,14 euros y
3.213,93 euros (278,55 euros y 371,77 euros en €l gjerdicio anterior, respectivamente) en concepto de
retenciones practicadasa profesionales y retenciones del impuesto de sodiedades respectivamente.

s condliadén entre el resultado contable del ejercido y la base lmpombte del impuesto sobre
sociedadesde 2014 y 2013 esla siguiente:

OM1019612

imparie del ejerciclo 2014 imporie del ¢jercico 2013
Saldo de ingresas ygaslos del sjarcicio ‘ 384927 . ' 3680502
: Aumertos | Dsmiwciones | Hectoreto | Aumentos | Diminugcknes | Hectorelo
Intpussio sobrs socledades 2133 nmn

Diferencias permanentes

Diferencias lemporarias;

|_cen origen en &f ejescielo

_ con origen &n ajercicios anteriores

Compensacidn do bases imponibles negativas de
elercicios anterlores

Base Imponible (resullado fiscal) : 324,393.20 3717679

/
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MARLAND CAHTAL, SCAV, GA
Quentasanuales del ejercidio finalizado el 31 de diciembre de 2014

B desglose del gasto por impuesto sobre beneficios en el gjercido 2014 esel siguiente:

2014
2 Varizclén do Impuszta difarido
b) Variacin
del mpresto
Gferido de
a} Variackin del pueslo dierido de active pasivo
Crédo
Trposiio por
bases
{.tmpuesto | Perenclas | inponblks Oferencias | A& TOTAL
corrignte femporarias | negativas | Otres crédlos | emporarias {1+2}
Imputaclén a pérdidas y gananclas, de fz cual: 321393 0,00 0,00 0,00 9,00 1M1
_ Acparaciones contiauadas ‘ 321393} 0,00 8,00 0,00] ool 32133
B desglose del gasto por impuesto sobre benefidos en ef ejercicio 2013 era el sigulente:
2013
2 Vartacldn de Impuesio diferido
b} Varizcdn
del impuesto
dHesido de
4) Variacidn del impuesto dferido de activo pasive
Crédiio
imposiive por
bases :
1. impuesto | fferencias | iTponbles MHerencias {3 TOTAL
corrlente 1 lemporaras | negafives | Olros crédies | lemporarias {142
Imputacitn & pérdidas y ganancias, de la cuak EIaN 0,00 0,00 0,00 4,00 T
| Aoperaciones continuadas L 6,00 4,00 0,00 800 I

B Real Decreto-ley 9/2011, de 19 de agosto, introdujo una serie de modificaciones tributarias con
efectos para los periodos impositivos iniciados e 1 de enero de 2012, Bn concreto, en el caso de existir
bases imponibles negativas, se amplla el plazo para compenser dichas pérdidas fiscales con los
beneficios futuros de quince a diedocho ejercicios, en determinadas condiciones. Asdmismo, se
establece que para las socdiedades cuyo importe neto de la difra de negocios sea al menos ds veinte
millones de eurcs pero inferior a sesenta, y su volumen de operaciones superior a 6,010.121,04 euros,
la compensacién de bases imponibles negativas estara limitada al 75% de la base imponible previa a
dicha compensacién, Este porcentaje se redudré al 50% de la base imponible cuando el importe neto
de ladifra de negodos sea al menos de sesenta millones de euros.

En 2014 y 2013 no existen bases imponibles negativas pendientes de compensar fiscalmente.
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MARLAND CARTAL, SCAV, SA
Quentas anuales del gjerdido finalizado el 31 de didembre de 2014

NOTA 11. PROVISIONES Y CONTINGENCIAS

No existen provisiones ni contingencias registradas al 31 de didembre de 2014y 2013,

NOTA 12. INFORMACION SOEREMEDIO AMBIENTE

La Sodedad no tiene activos ni ha incurrido en gastos destinados a ia minimizacién def impacto

medioambiental y a la proteccién y mejora del medio ambiente. Asimismo, no existen provisiones
para riesgos y gastos ni contingenciasrelacionadas con fa protecdién y mejora del medio ambiente.

NOTA 13, HECHOSPOSTERORESALOERRE |

No s han producido otros hechos ni dreunstandias con posterioridad al 31 de didembre de 2014 y
hasta la fecha de formuladién de estas cuentas anuales que la Direcdén de la Sociedad orea
necesario informar para una correcta interpretacion de las Cuentas Anuales del gjercidio finalizado el
21 de diciembre de 2014.

NOTA 14. OTRA INFORMACQON

a) Informacién relativa al Consejo de Administracion

Durante los ejercicios 2014 y 2013 la Sdedad no ha pagado ni devengado cantidad alguna en
concepto de sueldos, dietas, indemnizaciones por cese o pagos basados en instrumentos de
patrimonio y ofras remuneracdiones a los miembros actuales o anteriores de su Consgjo de

Administracion,

Asimismo, al 31 'de diciembre de 2014 y 2013; la Sodedad no tenla oonoedidos créditos ni anticipos,

ni habia adquirido frente a los miembros acfuales o anteriores del Consgjo de Administracion
compromiso alguno en materia de pensionesy seguros de vida,

b) Informacién exigida por el articulo 229.2 de la ley de Sociedades de Capifal {Conflicto de
interés)

En relacion a lo establecido en el articulo 229 la Ley 31/2014, de 3 de diciembre, por el gue se

modifica [a Ley de Sodiedades de Capital para la mejora del gobierno corporativo, se informa que fos

miembros del Organo de Administracion y personas vinculadas a los mismos, no han incurrido en

stuaciones en las que sus intereses, sean por cuenta propia ¢ ajena, puedan entrar en conflicto con

el interés social y con susdeberes para con la Sodiedad.

A Consegjo de Administracién de la Sodedad, al 31 de didembre de 2014, se compong de dnco
personas flsicas.

0M1019614
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MARLAND CARITAL, SCAV, SA
Quentas anuales del eferddo findizado & 31 de diciembre de 2014

¢) . Honorariosde auditoria

B importe de los honorarios devengados por los servidios de auditoria de las cuentas anuales
correspondientes al gjerdicio terminado ef 31 de diciembre de 2014 ha ascendido a 2.580 euros
(2.530,00 euros en el gjercicio anterior). Cicho importe figura registrado en & epigrafe “Ctros gastos
de explotadién” de la cuenta de pérdidas y ganandas adjunta. No se ha abonado cantidad alguna en
concepto de otros servicios tanto al auditor de la Sdedad como a cualquier sodedad del mismo
grupo o a cualquier sodedad con la que el auditor esté vinaulado por propiedad comin, gestion o
control, '

d) Ofrainformacién

Al tratarse de una entidad que por sus peculiaridades no dispone de empleados ni oficinas y que por
su naturaleza esta gestionada por una Sodedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectivy, los
temas relativos a |a proteccién del medio ambiente y la seguridad y salud del trabajador aplican
exclusivamente a la Sodedad Gestora,

Exsten operadones vinculadas repetitivas y sometidas a un procedimiento de autorizacion
simplificado, relativas a compraventas de divisas que realiza la sodedad gestora con fa sodiedad
depositaria.

NOTA 15. IPJFUWAGON SOERE LOS APLAZAMIENTOS DE PAGO EFECTUADOS A PROVEEDORES
DISPOSAON ADICONAL TERCERA “DEBER DEINFORMACION" DELALEY 16/ 2010, DEG DE.ULIO.

Conforme a lo indicado en la disposicién adicional tercera "Deber de informacion” de fa Ley 15/2010, e
de 5 de julio, que modifica la Ley 3/2004, de 29 de diciembre, por la que se establecen medidas de

fucha contra ia morosidad en las operaciones comerdiales, se informa de que no existe saldo I
pendiente de pago a proveedores a 31 de diciembre de 2014, asl como a 31 de didembre de 2013, ‘
que acumule un aplazamiento superior al plazo legal de pago. Asimismo, se informa que no se han
efectuado pagos en ef ejerdicio con aplazamiento superior al plazo legal de pago.
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INFORME DE GESTION CORRESPONDIENTE ALEFRGICIO 2014
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MARLAND CARITAL, SCAV, SA
Informe de Cestién correspondiente &l ejercicio 2014

' Evolucién de losnegocios (mercados), situadién de Ia Sodedady evoludién previsible

H afio 2014 desde un punto de vista macroscondmico se ha caracterizado por la confirmacdion de la
fortaleza de la economia estadounidense, la fragilidad de la economia europea, el débil credimiento
global v los niveles minimos de inflacién, Desde un punto de vista geopolitico destacarfamos como
han influido negativamente en los mercades acontecimientos como el conflicto en Ucrania. Ademés,
la actitud de la OFEP ha llevado a petrdleo a caer un 50%, con las consecuencias tan
desestabilizadoras para los paises exportadores, siendo lo més preocupante el efecto sobre Rusia. Bn
cuanto al comportamiento de los mercades, lo mésrefevante ha sido los niveles minimos alcanzados
por los tipos de interés de los bonos gubernamentales de los palses desarrollados, la errética
evoludén de la renta variable en general y la fortaleza del ddlar. Todo esto con los mercados
inundados de liquidez por las politicas expansivas de los bancos centrales de los principales palses

desarrollados.

Por otro lado, en Ia sequnda mitad de 2014 hemos asistido a un aumento de la volatilidad en los
mercados, tras unos meses andmalamente tranquilos. La situacién econémica en Eluropa se ha
debilitado progresivamente, dentro de su atonia. La Iinflacién ha caido a tasas negativas, por primera
vez desde 2009, generando expectativas crecientes de una intervendién més agresiva del Banco
Central Europeo en los mercados de deuda.

La economia espafiola ha resistido bastante bien esta ralentizacién en Biropa, registrando tasas de
¢redmiento préximas al 2%en la Ultima parte del afio, impulsada por lademanda interna.

Estados Unidos ha registrado crecimientos muy importantes, sobre todo durante los Ultimos meses,
~ con una mejora de la confianza tanto empresarial como del consumidor, una importante generadién
de empleo. Todo ello ha llevado a la Reserva Federal a acabar con su programa de estimulo
monetario, que la habfa llevado a casi doblar su balance en los dos Gitimes afios. ,

Jpén ha aplicado un estimulo monetario adicional con la finalidad de consolidar el crecimiento y1a
inflacién. Les elecciones legislativas han dado un nuevo mandato al primer ministro. Ahora faltan las
reformas estructurales que consoliden la mejora de expedtativas.

En este entorno, las bolsas han tenido un comportamiento muy desigual. La bolsa espafiola, tras
perder un 5,9% en el segundo semestre, ha cerrado &l afio con apenas una subida del 3,66% B
Indice europeo Eurostoxd0 cayd un 2,5% en el sagundo semestre dejando la subida anual en el
1,20% La bolsa americana, por el contrario, subié un 5,0% en dicho semestre y un 11,4%en el
conjunto del afio, y Japdn subié un 15,1%en el semestre, revirtiendo las pérdidas registiradas en fa
primera mitad de 2014 y cerrando el affo con un +7%
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Uno de los movimientos més destacados en el afio 2014 y en particular en la segunda mitad ha sido
la fuerte caida de los precios del petréleo, registrando caldas de entre el 50%y el 55% de junio a
dicembre. H exceso de producdién mundial, con una contribucién cada vez mayor de Jos Estados
Unidos, y |a debilidad de ta demanda tanto europea como de palses emergentes, han llevado a estas
fuertes caldas.

For el lado de las divisas, lo més destacado ha sido la calda de un 12%en €l afio del euro frente al .
délar. Esto ha sido debido a la debllidad de ta economia europea, la fortaleza de la americanay la
expectativa de nuevas actuaciones por parte del BCE También el yen se deprecié un 13,7%especto
al dolar durante este pericdo.

Por lo que so refiere a los bonos, el afio ha sido muy positivo para todos los activos
qubernamentales. Destaca la evolucidn positiva de la deuda espafiola, con el beno a 10 afios con una
TiRde 1,61% (frénte a 4,15%al derre de didembre 2013) y una rentabilidad acumulada en €l afio de
més del 20% Pero también el bono alemén alcanzo TIRminimas de su historia en el 0,54%al cierre
de didembre. B bono americanc también ha mejorado, bajando su rentabilidad 85 pb. hasta el

2,47%

Esperamos un 2015 con volatitidad por lo que la cautela en la gestion volvera a ser arudial, como ha
peurrido en 2014,

En 2015 esperamos que se siga consolidando el crecimiento en BEUU. Ademas, confiamos en que se
recupere la economia europea, sobre todo apoyéndose en la debilidad del euro y en los bajos
precios del petréleo, aspectos que pensamos tendran repercusiones muy positivas en nuestra
economfa y en los resultados de las empresas europeas. La inflacién sera una medida a vigilar que
marcaré [a actuacién de los bancos centrales que, al menos en Europa y Japén, seguirén con sus
politicas expansivas llenando de liquidez los mercados.

Los riesgos este afio pueden venir por el lado econémico si Furopa no se recupera como esperamos
o s la economia china se debilita més de lo previsto. En todo caso, los principales riesgos son
geopoliticos. Asf, seguiremos atentos al conflicto en Uerania, a los procesos clectorales europeosoon
el auge de los partidos populistas y a las consecuendias de la debilidad de! petrdleo, sobretodo enla

economia rusa.

Uso de Instrumentos finanderos por la Sodedad

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por la Sociedad (véass Nota & de la Memoria)
esta destinado a la consecucién de su objeto sodial, gjustando sus objetives y politicas de gestion de
los riesgos de precio, crédito, liquidez y riesgo de flujos de caja de acuerdo aloslimites y coeficientes
establecidos por la normativa vigente (Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Croulares
correspondientes emitidas por la Comisién Nacional del Mercado de Valores).
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Acontecimientos importantes ocurridos después del derre del ejerdcio 2014

No s han produdido otros hechos ni dreunstandias con posterioridad al 31 de dicembre de 2014 y
hasta la fecha de formulacién de estas cuentas anuales que la Direcdon de la Sociedad crea
necesario informar para una correcta interpretacion de fas Quentas Anuales del gjerdicio finalizado €l

31 da diciembre de 2014.

Investigacion y desarrollo

Nada que resefiar dado e} objeto sodial de la Sociedad.

Adouidlddn de actiones propias

La Sodedad no ha realizado ninguna dase de negodo sobre sus propias accones a lo largo del
pasado ejercicio 2014, distinto al previsto en su objeto sodial exdusivo como Institucion de Inversién
Oolectiva sujeta a la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion (plectivayala
Orden del Ministerio de Economia y Hadenda de 6 de julio de 1993, sobre normas de
fundonamiento de las Sodiedades de Inversion Maoblliaria de Capital Variable.

Al 31 de diciembre de 2014, la Sociedad no tenia acdones propias (véase Nota 8 de la Memoria).

Informaddn sobre |os aplazamientos de pago a proveedores en operaciones comerdiales

Nada que resefiar digtinto de lo comentado en la Memoria (véase Nota 15).
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MARLAND CAPITAL, SICAY, 5.A,

DILIGENCIA DE FIRMAS

En cumplimiento del articulo 253 de la Ley de Socledades de Capital, el Consejo de Administracién de
MARLAND CAPITAL, SICAV, §.A, reunido en Madrid, el 11 de marzo de 2015, formula fas Cuentas
Anuales del ejercicio finalizade el 31 de diciembre de 2014, gue comprenden el Balance de Situacién,
la Cuenta de Pérdidas y Ganancias, el Estado de Cambios en el Patrimonio Neto, y [a Memoria, asl
como el informe de Gestiodn, que han sido extendidos en papel timbrado del Estado, con numeracién
correlativa e Impresos por una cara, conforme se detaila a continuacién:

Ejemplar Documento

Nimero de foligs en papel timbrado

Primer ejemplar Cuentas Anuales
Informe de Gestidn
Blligencia de firmas

Segundo ejemplar Cuentas Anuales
Informe de Gestién
Diligencia de firmas

Tercer ejemplar Cuentas Anuales
Informe de Gastidn
Dillgencia de firmas

De OM1019501 a OM1013535
De 0M1019536 a OM1019539
De OM1019540

De DM1018541 a OM1019575
De 0M1019576 a 0M1019579
De 0M1019580

De OM1019581 a 0M1018615
De 001019616 a 0M1019619
De OM1018620

Consejo de Administracién

Oy Oalner—

DAa, Milagros Guadalupe Ogayar Moral
Presidenta y Consejera Delegada

Consejero

0. Amadeo Mart{ Ogayar
Consejero

(L

Consejera

o 4T N




POLITICA DE REMUNERACIONES BANKINTER GESTIO!\I DE ACTIVOS, 8.A,,
SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION COLECTIVA

Bankinter Gestion de Activos, S.A., 8.G.L1.C. cuenta con una politica de remuneracion
a sus empleados compatible con una gestién adecuada y eficaz de los riesgos y con la
estrategia empresarial, los cbjetivos, los valores y los intereses a targo plazo propios y
de las instituciones de inversion colectiva que gestiona. En base a esta politica, el
importe total de remuneraciones a sus empleados durante el ejercicio 2014 ha
ascendido a 1.552.886 euros de remuneracion fija y 617.240 euros de remuneracion
variable, correspondiendo a 31 empleados.

Del importe de la remuneracion total, 274.270 euros han sido percibidos por aitos
cargos, de conformidad con la informacion recogida en las Cuentas Anuales de
Bankinter Gestién de Activos, S.A., S.G.LI.C. correspondientes al ejercicio social
finalizado el 31 de diciembre de 2014, y 212.147 euros por empleados cuya actuacion
tenga una incidencia material en el perfil de riesgo de la lIC.

La politca de remuneraciones aprobada no contemplta la transferencia de
participaciones de la liC en beneficio de aquellas categorfas de personal cuyas
actividades profesionales incidan de manera importante en su perfil de riesgo o en los
perfiles de riesgo de las IIC gque gestionen.

Este documento no forma parte de las Cuentas Anuales de [a Sociedad




