Bestom Invest, Sociedad de
Inversion de Capital Variable,
S.A.

Cuentas Anuales e Informe de Gestidn
correspondientes af periodo comprendido entre el 5
de marzo de 2015 {fecha de constitucion de la
Sociedad) y el 31 de diciembre de 2015, junto con
el Informe de Auditoria Independiente



Delestie, 5.1

Plaza Pablo Ruiz Picasso, 1
Tore Picasso

28020 Madrid

Espafia

+34 915 14 50 00
Fax, +34 815 14 51 80
wasnndeloitle.es

INFORME DE AUDITOR{A INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

A los Accionistas de Bestom Invest, Sociedad de inversion de Capital Variable, S.A. (en adelante, la Sociedad):

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas de la Sociedad, que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2015, la cuenta
de pérdidas y ganancias, ¢l estado de cambios en el patrimonio neto ¥ la memoria cerrespondientes al ejercicio terminado en
dicha fecha.

Responsabiiidad de los administradores en relacion con las cuentas anuales

Los administradores son responsables de formular las cuentas anuales adjuntas, de forma que expresen la imagen fiet del
patrimonio, de la situacion financiera y de los resultados de la Sociedad, de conformidad con el marco normativo de
informacién financiera aplicable a la Sociedad en Espana, que se identifica en la Nota 2 de la memoria adjunta, v del control
interno que consideren necesario para permitir la preparacion de cuentas anuales libres de incorreccidén material, debida a
fraude o error,

Responsabitidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre las cuentas anuales adjuntas basada en nuestra auditoria. Hemos lievado
a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la auditoria de cuentas vigente en Espafia. Dicha
normativa exige que cumplamos les requerimientos de ética, asi como gue planifiquemos y ejecutemos la auditoria con ¢l fin
de obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales estan libres de incorrecciones materiates.

Una auditoria requicre la aplicacion de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los importes v la informacién
revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor, incluida la valoracién de
los riesgos de incorreccion material en las cuentas anuales, debida a fraude o error. Al efectuar dichas valoraciones del riesgo,
el auditor tiene en cuenta el controf inlerno relevante para la formulacién por parte de los administraderes de la Sociedad de las
cuentas anuales, 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 fa eficacia del control interno de la Sociedad. Una auditorfa también incluye
fa evaluacién de la adecuacién de las peliticas contables aplicadas v de la razonabilidad de las estimaciones contables
realizadas por la direccion, asi como la evaluacion de la presentacion de las cuentas anuales tomadas en su conjunto.

Consideramos que la evidencia de auditorfa que hemos obtenido proporciona una base suficiente ¥ adecuada para nuestra
opinion de auditoria.

Opinion

I:n nuestra opinidn, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significatives, ta imagen fiel del patrimonio y
de la situacion financiera de la Sociedad a 31 de diciembre de 2015, asi como de sus resuitados correspondientes al ejercicio

terminado en dicha fechs, de conformidad con el marco normative de informacion financiera que resulta de aplicacion y, en
particular, con los principios v criterios contabies contenidos en el mismo.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestion adjunto del ejercicio 2015 contiene las explicaciones que los administradores consideran oportunas sobre
fa situacion de la Sociedad, la evolucidn de sus negocios y sobre otros asuntos v no forma parte integrante de las cuentas
anuales. Hemos verificado que la informacién centable que contiene el citado informe de gestién concuerda con la de las
cuentas anuales del ciercicio 2015, Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de gestion con el
alcance mencionado en esle mismo pérrafo ¥ no incluye la revision de informacidn distinta de ia obtenida a partir de los
registros contables de Ia Sociedad. e '
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CLASE 87

BESTOM INVEST, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

BALANCE AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015

ACTIVO Eures PATRIMONIO Y PASIVOD Euros
ACTIVO NO CORRIENTE . PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES © 9.891.937.97
ACCIONISTAS
Inmovilizado intangibie - Fondos reembolsables atribuidos a participes o 9.991.937,97
accionistas
{inmovilizade materiat - Capital 10.704.089,00
Bienes inmuebles de uso propio - Participes -
Mcbiliario y enseras - Prima de emision {54.267 83}
Activas por impuesto diferide - Reservas {6.876.25)
ACTIVO CORRIENTE 10.010.108,48 {Acciohes propias) -
Deudores 204.006,27 Resultagos de gjercicios anteriores ~
Cartera de inversiones financieras B.772.900,72 Ofras apertaciongs de socios -

Cartera interior 531,035,47 Resultado det ejercicic (651.016.,95)
Valores representativos de deuds 75903028 {Dividendo a cuenta} -
Instrumentos de patrimonio 45600519 | Ajustes por cambios de valor en inmovilizado -

material de uso propio
instituciones de Inversion Colectiva - Otro patrimonio atribuido -
Depobsitos en EECC -
Derivados - PASIVO KO CORRIENTE -
Otros - FProvisiones a largo pfazo »

Cartera exterior 8.214.787,96 Deudas a largo plazo -

Valores representatives de deuda 2.171.564,14 Pasivos por impueste diferide -
instrumentos de patrimonio 5.679.576,27

instituciones de Inversion Cotectiva 341.402,50 | PASIVO CORRIENTE 18.171,52
Depdsitos en EECC - Provisiones a corto plazo -
Derivados 2224505 Deudas a corto plaze -

Ctros - Acreedores 18.171,52

Intereses de la cartera de inversion 26.177,28 Pasivos financieros -

Inversiones morosas, dudosas o en litigio . Derivados "

Periodificaciones Periodificaciones -

Tesoreria 1.033.202,50

TOTAL ACTIVO 10.010.109,48 | TOTAL PATRIMGNIO Y PASIVO 10.010.108,49
CUENTAS DE COMPROMISO 1.844.915,30
Compromisas por operacicnes largas de derivados -
Comgpromisos por operaciones cortas de derivados 1.844.815.30

OTRAS CUENTAS DE ORDEN 13.946.917,85
Valores cedidos en préstamo por la iIC v
Valores aportatos como garantia por la 1HC
Valores recibidos en garantia porla C -
Capital nominal no suscrito ni en circulacién (SICAV) 13.295.901.00

Pérdidas fiscales a compensar 651.016,85
Ctros -
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 15.791.833,25

l.as Notas 1 a 11 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante de este balance.
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BESTOM INVEST, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO TERMINADO
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015

Euros

Comisiones de descuents por suscripciones y/o reembolsos .

Comisiones retrocedidas a laliC -

Gastos de Personal -

Otros gastos de explotacion {56.138.01)
Comizién de gestidn (32.376,48)
Comision depositario (4.548,87)
Ingreso/gasto por compensacion compartimento .

Otres (19.212.66)
Amortizacion del inmovilizado material .
Excesos de provisiones -
Deteriore y resultados por enajenaciones de inmovilizado -
RESULTADO DE EXPLOTACION {56.138,01}
Ingresos financieros 143.484,85
Gastos financieros -
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros {733.586,67}

Per operaciones de la canera interlor (49.218,45)

Par operaciones de la cariera exterier (B24.368,22)

Por operaciones con derivados -

Otros -
Diferencias de cambio (11.853,27)
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 7.076,15

Deterioros -

Resultados por operaciones de la cariera interior 569.87

Resultados por operaciones de la cariera exterior 20.296,79

Resuftados por operaciones con derivados (13.790,51)

Oiros -
RESULTADC FINANCIERO {594.878,94)
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 1651,016,95)
impuestc schre beneficios -
RESULTADO DEL EJERCICIO {651.016,95)

tas Notas 1 a 11 descritas en la Memoria adjunta forman parte
integrante de esta cuenta de pérdidas y ganancias.
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CLASE &7

Bestom Invest, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A.
Memoria

correspondiente al ejercicio terminado
el 31 de diciembre de 2015

Resefia de 1a Sociedad

Bestom Invest, Sociedad de Iinversitn de Capital Variable, $.A. (en adelante, la Sociedad) se constituyd el 5 de
marzo de 2015. La Sociedad se encuentra sujeta a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de
Instituciones de Inversidn Colectiva, considerando las dltimas modificaciones introducidas por la Ley 22/2014, de
12 de noviembre, asi como en lo dispuesto en el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, v sus posteriores
modificacicnes por el Real Decreto 83/2015, de 13 de febrero y por el Real Decreto 877/2015, de 2 de octubre,
por los que se reglamenta dicha ley y en la restante normativa aplicable.

La Sociedad figura inscrita en el registre administrativo especifico de la Comisién Nacional del Mercado de
Vaiores con el numero 4.188, en la categoria de armonizadas conforme a la definicion establecida en el articulo
13 del Real Decreto 1.082/2012. Las acciones de la Sociedad estan admitidas a negociacion en el Mercado
Alternativo Bursatil, sistema organizado de negociacidén autorizado por el Gobiernc espafiol, sujeto al articulo
43.4 del Real Decreto Legisiativo 4/2015, de 23 de octubre, por el gue se aprueba ol texto refundido de la Ley
del Mercado de Valores, y supervisado por fa Comision Nacional del Mercado de Valores en su organizacion y
funcionamiento.

Al 31 de diciembre de 2015, la Sociedad forma parte de un grupo de sociedades (véase Nota 7). No obstante,
los Administradores de fa Sociedad consideran que se cumplen las condiciones establecidas por la normativa en
vigor para que la sociedad dominante quede eximida de presentar cuentas anuales consolidadas.

El domicifio social de la Sociedad se encuentra en Paseo de la Castellana, 7 Madrid.

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

Segun se indica en la Nota 8, la gestién y administracion de la Sociedad estan encomendadas a Julius Baer
Gestion, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A., entidad perteneciente al Grupo Julius
Baer.

Los valores mobiliarios estan bajo la custodia de BNP Paribas Securities Services, Sucursal en Espafia (Grupo
BNP Paribas), entidad depositaria de ta Sociedad {véase Nota 5).
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2. Bases de presentacion de las cuentas anuales
a) Imagen fiel

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

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

b} Principios contables

En la preparacion de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y normas de valoracion
descritos en la Nota 3. No existe ningGn principio contable o norma de valoracion de caracter obligatorio
que, teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacion.

Los resultados y la determinacion del patrimonio neto son sensibles a los principios y politicas contables,
criterios de valoracién y estimaciones seguidos por los Administradores de la Sociedad para la
elaboracion de las cuentas anuales.

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

En todo caso, las inversiones de la Sociedad, cualquiera que sea su politica de inversion, estan sujetas a

las fluctuaciones del mercado y ofros riesgos inherentes a la inversion en valores (véase Nota 5), lo que
puede provocar que el valor liguidativo de la accién fluctle tanto al alza como a la baja.

¢) Agrupacioén de partidas
Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de cambios en el

patrimonio neto se presentan de forma agrupada para facititar su comprensién, si bien, en determinados
casos, se ha incluide informacion desagregada en las correspondientes notas de la memoria.

d) Impacto medioambiental

Dadas las actividades a las que se dedica la Sociedad, ésta no tiene responsabilidades, gastos, activos,
ni provisiones o cortingencias de naturaleza medicambiental que pudieran ser significatives en relacién
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con ef patrimonio, la situacidn financiera v los resultados de la misma. Por este motive, no se incluyen
desgloses especificos en la presente memoria respecto a informacion de cuestiones medioambientales.

Normas de registro y valoracion

En la elaboracion de las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes al ejercicio 2015 se han aplicado los
siguientes principios, politicas contabies y criterios de valoracion:

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

i. Clasificacion de log activos financieros

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

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

- Cartera de inversiones financieras: se compone, en su caso, de fos siguientes epigrafes, desglosados
en carlera interior y cartera exterior. La totalidad de estos epigrafes se clasifican a efectos de valoracion
como "Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias”™

« Valores representativos de deuda: cbligaciones y demas valores que supongan una deuda para
su emisor, que devengan una remuneracién consistente en un interés, implicito ¢ explicito,
estabiecido contractualmente, e instrumentados en titulos ¢ en anotaciones en cuenta, cualquiera
que sea el sujefo emisor.

* [nstrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por otras entidades, tales como
acciones y cuotas pariicipativas, que tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el
emisor.

« Instituciones de Inversion Colectiva: incluye, en su caso, las paricipaciones en ofras instituciones
de Inversion Colectiva.

« Depositos en entidades de crédito {EECC): depésitos gue la Sociedad mantiene en entidades de
crédito, a excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe “Tesoreria”.

« Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonabie de las primas pagadas por warrants y opciones compradas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que la Sociedad fiene contratados, asi como los derivados
implicitos incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por ia Sociedad.
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« Otros: recoge, en su caso, las acciones y participaciones de las entidades de capital - riesgo
reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como importes correspondientes a otras
operaciones no recogidas en los epigrafes anteriores.

» [niereses en la cartera de inversién: recoge, en su caso, la periodificacion de los intereses activos
de la cartera de inversiones financieras.

« Inversiones morosas, dudosas ¢ en litigio: incluye, en su caso, y a los meros efectos de su
clasificacion contable, el valor en libros de las inversiones y pericdificaciones acumutadas cuyo
reembolso sea problematico y, en todo caso, de aquellas respecto a las cuales hayan transcurrido
mas de noventa dias desde su vencimiento totat o parcial.

- Deudores: recoge, en su caso, el efectivo depositado en conceplo de garantia en los mercados
correspondientes para peder realizar operaciones en los mismos y &l total de derechos de crédito y
cuentas deudoras que por cualquier concepto diferente a los anteriores ostente la Sociedad frente a
terceros. La totalidad de ios deudores se clasifican a efectos de valoracién como “Partidas a cobrar”.
Las peérdidas por deterioro de las “Partidas a cobrar” asi como su reversién, se reconocen, en su £aso,
como un gasto o un ingreso, respecitivamente, en el epigrafe “Deterioro y resullado por enajenaciones
de instrumentos financieros - Deterioros” de fa cuenta de pérdidas y ganancias.

it. Clasificacion de los pasivos financieros

L.os pasivos financieros se desglosan a efectos de presentacién y valoracion en los siguientes epigrafes del
balance:

- Deudas a largo/corio plazo: recoge, en su caso, las deudas contraidas con terceros por préstamos
recibidos y ofros débitos, ast como deudas con entidades de crédito. Se clasifican a efectos de su
valoracion como "Débitos y partidas a pagar”.

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

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

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

Los actives financieros clasificados a efectos de valoracidon como “Partidas a cobrar”, y los activos
clasificados en el epigrafe “Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su “valor razonable” (que salvo evidencia
en contrario serd el precio de la transaccion), integrando los costes de transaccion direclamente atribuibles a
la operacion. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizédndose 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, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo,
aquelias partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un ano se valoran a su valor nominal,

Los activos financieros clasificados a efectos de vaioracion como “Actives financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “vaior razonable” (que salvo evidencia en
confrario sera el precio de la transaccién), inciuyendo los costes de transaccidn explicitos directamente
atribuibles a la operacion y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. L.os intereses
explicitos devengados desde la ultima liquidacién se registran en el epigrafe “"Cartera de inversiones
financieras - Infereses de la cartera de inversibn” del activo del balance. Posteriormente, los activos se
valoran por su vaior razenable, sin deducir los costes de fransaccion en gue se pudiera incurrir en su
enajenacion. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y
ganancias {véase apartado 3.g.iii).

En todo caso, para la determinacidn del valor razonable de los activos financieros se atendera a fo siguiente:

- Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable es el valor de mercado que resulta de aplicar el
cambio oficial de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediato habil anterior, o0 el cambio medio
ponderado si no existiera precio oficial de cierre, utilizando el mercado mas representative por volumen de
negociacion.

- Vaiores no admitidos aun a cotizacion; su valor razonable se calcula mediante los cambios gue resultan de
cotizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes de emisiones anteriores, teniendo en
cuenta factores como las diferencias en sus derechos econdmicos.

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el pracio de cotizacion en un mercado
activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En el caso de que no esté disponible un
precio de cotizacidn, el valor razonable se corresponde con el precio de la transaccion més rectente, siempre
que no haya habido un cambio significative en las circunstancias economicas desde el momento de Ia
transaccion. En este caso, se reflejaran las nuevas condiciones utilizando como referencia precios ¢ tipos de
interés y primas de riesgos actuaies de instrumentos similares. En caso de no existencia 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 otros
instrumentos financieros que sean sustanciaimente el mismo, modelos de descuento de flujos y valoracidn
de opciones, en su caso) que sean de general aceptacion y que utilicen en la medida de lo posible datos
observables de mercado (en particular, ia situacién de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor).

- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio que iguala el rendimiento
interno de la inversidn a los tipos de inlerés de mercado vigenies en cada momento de la deuda publica,
incrementados en una prima o margen determinada en el momento de la adquisicién de ios valores.

- Instrumentos de patrimonio no cotizados: su valor razonable se calcula tomando como referencia el valor
tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonic contable ajustado de la entidad
participada, corregido en el importe de las plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubieran
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sido identificadas y caiculadas en el momento de la adquisicion y que subsistan en el momento de Ia
valoracién.

- Depésitos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos: su valor razonable se calcuia,
generalmente, de acuerdo al precio que iguale ei rendimiento intemno de la inversion a los tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin peruicio de ofras consideraciones, como las condiciones de cancelacion
anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.

- Acciones o participaciones en otras instituciones de inversion colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es el valor liguidativo de! dia de referencia. De no existir, se utilizara el Gltimo valor liguidativo
disponible. En el caso de gue se encuentren admitidas a negociacién en un mercado ¢ sistema multilateral
de negociacion, se valoraran a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre que sea representativo.
Para las inversiones en HC de inversidn libre, IIC de HC de inversién libre e HC extranjeras similares, segin
los articulos 73 v 74 del Real Decreto 1.082/201Z, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

- instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados organizados, su valor razonable es el
que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En el caso de que el mercado no sea
suficieniermente liquido o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados organizados o
sistemas mullilaterales de negociacion, se valoran mediante la aplicacién de metodos o modelos de
valoracion adecuados y reconocidos conforme a lo estipulado en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de
la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

if. Reconocimiento y valoracién de los pasivos financieros

L.os pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como *Débitos y partidas a pagar”, se valoran
iniciaimente por su “vaior razonable” (que salvo evidencia en contrario seré el precio de la transaccion)
integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe "Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés efectivo. No
obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aquellas partidas cuyo importe
se espera pagar en un plazo inferior a un afo se valoran a su valor nominal.

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como "Pasivos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccion) incluyendo los costes de transaccion directamente atribuibles a la
operacion. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccién en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambios que se produzean en el valor razonable se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (veéase apartado 3.g.ii).

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

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

El tratamiento contable de las transferencias de activos financieros esté condicionado por la forma en que se
traspasan a terceros los riesgos y beneficios asociades a los activos que se transfieren:

1. Silos riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros ~caso de las ventas incondicionales
{que constituyen el supuesto habitual) o de las ventas con pacto de recompra por su valor razonable en la
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fecha de la recompra—, el activo financiero transferido se daré de baja del balance. La diferencia entre la
contraprestacion recibida neta de los costes de transaccién atribuibles, considerando cualguier nuevo
activo obtenido menos cualquier pasivo asumido, y ef valor en libros del activo financiero, determinarg asi
la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo.

Se daran de baja los activos en Jos que concurra un deterioro notorio e irrecuperable después de su
inversion con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

2. 8i se retienen sustancialmente Jos riesgos y beneficios asociados al activo financiero transferido - caso
de las ventas de aclivos financieros con pacto de recompra por un precic fijo o por el precio de venta mas
un interés, de los contratos de préstamo de valores en los que el prestatario tiene la obligacion de
devolver los mismos o similares activos u otros casos analogos —, el activo financiero transferido no se
dara de baja del balance y continuara valorandose con los mismos criterios utilizados antes de fa
transferencia. Por el contrario, se reconocerd contablemente un pasivo financiero asociado, por un
importe igual al de la contraprestacién recibida, que se valorara posteriormente a su coste amortizado.

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

3. Sini se transfieren ni se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al active financiero
transferido, éste se dara de baja cuando no se hubiese retenide el control del mismo.

De acuerdo con lo anterior, Ios activos financieros solo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
los flujos de efectivo que generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos y
beneficios que llevan implicitos. Similarmente, los pasives financieros solo se dan de baja del batance
cuando se han extinguido las obligaciones que generan o cuando un tercero lo adquiere.

Contabilizacion de operaciones

i. Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacién, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el diz de liquidacidn. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de
inversiones financieras” interior o exterior, segin corresponda, del activo del balance, segin su naturaleza y
el resultado de las operaciones de venia se registra en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros — Resullados por operaciones de la cartera inderior (o exterior)” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

No cbstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversién colectiva, se entiende como dia de
ejecucion el de confirmacién de la operacion, aunque se desconozca el numero de participaciones o
acciones a asignar. La operacion no se valorara hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados
antes de la fecha de ejecucion se contabilizan, en su caso, en el epigrafe "“Deudores” del balance.
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ii. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momento de la contratacién y hasta el
momento del cierre de la posicion o el vencimiento del contrato en los epigrafes "Compromisos por
operaciones largas de derivados” o "Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de
orden, segtin su naturaieza y por el importe nominal comprometido.

En los epigrafes "Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o "Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de si los cambios de valor se han liquidado o no en el ejercicio, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. No
obstante lo anterior, por razones de simplicidad operativa, las diferencias que resultan como consecuencia
de los cambios en el valor razonable procedentes de operaciones de compraventa de divisas a plazo, tanto
realizadas como no realizadas, se encuentran registradas en el epigrafe “Diferencias de cambio” de la
cuenta de perdidas y ganancias, sin que dicho tratamiento tenga efecto alguno sobre el patrimonio ni sobre
el resultado de ia Sociedad. l.a contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe *Derivados” de la
cartera interior o exterior y del activo o del pasivo, segin su saldo, del balance, hasta la fecha de su
liguidacion, excepto en el caso de compraventas a plazo de Deuda Publica, cuya contrapartida se registra,
en su caso, en los epigrafes "Deudores” o "Acreedores” del active o del pasivo, respectivamente, segtn su
saldo del balance, hasta la fecha de su liquidacidn.

iii. Adguisicion temporal de activos

Cuando existen adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesidn, se regisfran
en el epigrafe "Valores representativos de deuda” de Ja cartera interior o exterior del balance,
independientemente de cuales sean los instrumentos subyacentes a los que haga referencia.

Las diferencias de valor razonable que surjan en las adquisiciones temporaies de activos, se imputan a la
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe “Variacidén del valor razonable en instrumentos
financieros — Por operaciones de la cartera interior (o exterior)”,

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

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

Las primas pagadas (cobradas) para el ejercicio de las opciones y warrants se registran por su valor
razonable en los epigrafes "Derivados” de la cartera interior o exterior del activo (o pasivo) del batance, en la
fecha de ejecucion de la operacidn.

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

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o "Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de la realizacién o no de la liquidacién de la operacion en el ejercicie, se
registran las diferencias que resultan como consecuencia 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 del activo o del pasivo, segin su saldo, del batance, hasta Ia fecha de su liquidacién.
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En aquellos casos en que el contrato de futuros presente una liquidacion diaria, las correspondientes
diferencias se comtabilizaran en la cuenta “Deteriorc y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros — Resultados por operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

En el caso de operacicnes sobre valores, si la opcién es ejercida, su valor se incorpora a la valoracién inicial
o posterior del activo subyacente adquiride o vendido, quedando excluidas las operaciones que se liquidan
por diferencias.

v. Garantfas aportadas a la Sociedad

Cuando existen valores aportados en garantia a ia Sociedad distinios de efectivo, el valor razonable de éstos
se registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por la IIC" de las cuentas de orden. En caso de
venta de los valores aportados en garantia, se reconoce un pasivo financiero por el valor razonable de su
obligacidn de devolverios. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe “Tesoreria”
del balance.

Periodificaciones (activo y pasivo)

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

instrumentos de patrimonio propio

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

De acuerdo con la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, que regula las instituciones de Inversion Colectiva, el
capital de las Sociedades de Inversion de Capital Variable es variable dentro de los limites del capital inicial y
maximo fijados estatutariamente.

La adquisicion por parte de la Sociedad de sus acciones propias, se regisira con signo deudor por et valor
razonable de la contraprestacion entregada en el epigrafe "Patrimonio atribuido a participes o accionistas ~
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Acciones Propias” del balance. La amortizacion
de acciones propias da lugar, en su caso, a la reduccién del capital por importe del nominal de dichas
acciones cargandose/abonandose ia diferencia positiva/negativa, respectivamente, entre la valoracion y el
nominal de las acciones amortizadas en la cuenta "Patrimonio atribuido a participes o accionistas ~ Fondos
reembolsables atribuidos a participes o accionistas ~ Reservas” del balance. Asimismo, en el epigrafe
"Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
— Prima de emisién” del balance se registran, en su caso, las diferencias obtenidas en la enaienacién de
acciones propias, sin que en ninglin caso, se imputen en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Reconocimiento de ingresos y gastos

Sequidamente se resumen los criterios mas significatives utilizados, en su casc, por la Sociedad, para el
reconocimiento de sus ingresos y gastos:
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i. Ingresos por intereses y dividendos

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

Los dividendos percibidos de otras scciedades se reconocen, en su Casg, como ingreso en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, en el momento en que nace el derecho a
percibirios por la Sociedad.

ii. Comisiones y conceptos asimilados

L.os ingresas que recibe la Sociedad como consecuencia de la retrocesién de comisiones previamente
soportadas, de manera directa o indirecta, se registran, en su caso, en el epigrafe "Comisiones retrocedidas
a la HC" de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comislones de gestién y de depoésito, asl como otros gastos de gestion necesarios para que la Sociedad
realice su actividad, se registran, segin su naturaleza, en el epigrafe “Otros gastos de explotacion” de la
cuenta de pérdidas y ganancias.

Los costes directamente atribuibles a la operativa con derivados, tales como corretajes y comisiones
pagadas a intermediarios, se registran, en su caso, en el epigrafe "Gastos financieros™ de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

ifi. Variacién del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficic 0 pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizado o no realizado, producido en el ejercicio, se registra en los epigrafes "Deterioro y resuitado por
enajenaciones de instrumentes financieros” y “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”,
segun corresponda, de la cuenta de pérdidas y ganancias de la Sociedad (véanse apartados 3.b.i, 3.bi y
3.1). No obstante lo anterior, por razones de simplicidad operativa, la Sociedad registra las variaciones de
valor razonable procedentes de activos enajenados producidas desde la fecha de adquisicién, aunque ésta
sea anterior al inicic de cada ejercicio, en el epigrafe "Deterioro y resultade por enajenaciones de
instrumentos financieros” con contrapartida en el epigrafe “Variacidn del vaior razonable en instrumentos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, sin que dicho tratamiento tenga efecto alguno sobre el
patrimonio ni schre el resultado de la Sociedad.

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criteric de devengo.

Impuesto sobre beneficios
El impuesto sobre beneficios se considera como un gasto a reconocer en fa cuenta de pérdidas y ganancias,

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

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiento y la
cancelacion de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferenie valoracion, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias ternporarias
deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar a activos por impuesto diferido.

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

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre. La cuantificacion de dichos pasivos se
realiza considerando los tipos de gravamen esperados en el momento de su reversién. En caso de
modificaciones en las normas tributarias, se produciran los correspondientes ajustes de valoracion.

Transacciones en moneda extranjera

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

Cuando existen fransacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a euros utilizando los tipos
de cambio de contado de la fecha de la transaccion, entendiendo como tipo de cambio de contado el mas
representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del Gltimo dia habil anterior g esa fecha.

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en moneda extranjera a la
moneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarias que son tesoreria, débitos y créditos, por
su importe neto, en el epigrafe "Diferencias de cambio”, de la cuenta de pérdidas y ganancias; para el resto
de partidas monetarias y [as partidas no monetarias gque forman parte de la carera de instrumentos
financieros, las diferencias de cambio se llevaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
la valoracion (véase Nota 3.g.iii).

Operaciones vinculadas

La Sociedad realiza operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67 de la Ley 35/2003 v los
articulos 144 y 145 del Real Decreto 1.082/2012. Para ello, la sociedad gestora dispone de una politica por
escrito en materia de conflictos de interés que vela por ia independencia en ia gjecucion de las distintas
funcicnes dentro de la sociedad gestora, asi como la existencia de un registro regularmente actualizado de
aquellas operaciones y actividades desempefiadas por la sociedad gestora o en su nombre en las que haya
surgido o pueda surgir un conflicto de interéds. Adicionalmente, la sociedad gestora dispone de un
procedimiento interno format para cerciorarse de que las operaciones vinculadas se realizan en interés
exclusivo de fa Sociedad y a precios o en condiciones iguales o mejores gue los de mercado. Segin lo
establecido en la normativa vigente, los informes periédicos registrados en la Comision Nacional det Mercado
de Valores incluyen, en su caso, informacion sobre las operaciones vinculadas realizadas,
fundamentalimente, comisiones por liquidacion e intermediacion, comisiones retrocedidas con origen en las
instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecienies al grupo de la sociedad gestora
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de la Scciedad, el importe de los depésifos y adquisiciones temporales de activos mantenidos con el
depositario y el importe efectivo por compras y ventas realizado en activos emitidos, colocados o asegurados
por el Grupo de la sociedad gestora.

Distribucién de resuitados

La propuesta de aplicacién del resultado del ejercicio 2015 gue el Consejo de Administracion de la Sociedad
somete para su aprobacitn a la Junta General Ordinaria de Accionistas, es la siguiente:

Euros

Base de distribucion-
Beneficio/(Pérdida) neto del gjercicio|(651.016,95)

Distribucién-
Resultados de ejercicios anteriores  |(651.016,95)
(651.016,95)

.. Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2015 sin considerar, en su caso, el saldo
de los epigrafes “Depdsitos en EECC”, “Derivados” e “Intereses de la cartera de inversion” se incluye como
Anexo, el cual forma parte integrante de esta nota.

Al 31 de diciembre de 2015 el desglose por plazos de vencimiento de los valores representativos de deuda, es el
siguiente:

Vencimiento Euros
Inferior a 1 afio 77.443,04
Comprendido entre 3 y 4 aitos 157.932,56
Comprendido entre 4 y 5 afios 312.998,17
Superior a 5 afios 1.699.120.71
2.247.494,42

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2013, la Sociedad mantenia las siguientes posiciones en fas cuentas de
compromiso:
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Euros
Compromisos por operaciones cortas de
derivados
Otras ventas a plazo 1.844.91530
Total 1.844.915,30

Al 31 de diciembre de 2015, la totalidad de las posiciones en cuentas de compromiso mantenidas por ia
Sociedad tenian un vencimiento inferior al afio.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2015 la totalidad del importe que la Sociedad tenia registrado en el epigrafe
“Activo corriente — Cartera de inversiones financieras — Cartera exterior — Derivados” del activo del balance
corresponde a posiciones denominadas en moneda no euro,

incluido en el epigrafe “Deudores” del balance se recoge al 31 de diciembre de 2015 por importe de 187 miles
de euros, el saldo correspondiente a las ventas de valores al contado que se han cancelado en la fecha de
liquidacion.

Los valores y activos que integran la cartera de [a Sociedad que son susceptibles de estar depositados, lo estan
en BNP Paribas Securities Services, Sucursal en Espafia o en trémite de depdsito en dicha entidad {véanse
Notas 1 y 8). Los valores maobiliarios y demas activos financieros de la Sociedad no pueden pignorarse ni
constituirse en garantia de ninguna clase, salvo para servir de garantia de las operaciones que la Sociedad
realice en los mercados secundarios oficiales de derivados, y deben estar bajo fa custedia de las entidades
legatmente habilitadas para el ejercicio de esta funcidn.

Gestion del riesgo:

L.a gestion de los riesgos financieros que lleva a cabo ia Sociedad estd dirigida al establecimiento de
mecanismos necesarios para controtar fa exposicién de la Sociedad al riesgo de mercado (que comprende sl
riesgo de tipo de interés, el riesgo de fipo de cambio v el riesgo de precio de acciones o Indices bursatiles), asi
como a los riesgos de crédito y liquidez. En este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, establece
una serie de coeficientes normativos que limitan dicha exposicidn y cuyo control se realiza por la sociedad
gestora de la Sociedad. A continuacién se indican los principales coeficientes normativos a 10s que esta sujeta la
Sociedad:

+ Limites a la inversion en otras Instituciones de inversion Colectiva;

La inversion en acciones o participaciones emitidas por una Unica l{C, de las mencionadas en el articulo
48.1.c) y d), no podra superar el 20% del patrimonio, salvo en las {IC cuya politica de inversién se base
en la inversién en un Gnico fondo, Asimismo, la inversion total en 1IC mencionadas en el articulo 48.1.d)
del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, no podra superar el 30% del patrimonio de la Sociedad.

« Limite general a la inversidn en valores cotizados:

¢ La inversion en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podra superar
el 5% dei patrimonio de la Sociedad. Este iimite quedara ampliado at 10%, siempre que la inversion en
los emisores en los gue supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio de la Sociedad. Puede quedar
amphado al 35% cuando se traie de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro
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de la Unién Europea, una comunidad auténoma, una entidad focal, un organismo internacional del que
Espafa sea miembro o por cualguier otro Estado que presente una calificacion de solvencia otorgada
por una agencia especializada en calificacion de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la del
Reino de Espafia. Cuando se desee superar el limile dei 35%, se especificaran los emisores en cuyos
valores se tiene intencidn de invertir o0 se tiene invertidoc mas 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
fos sefialados en el articulo 50.2.b) del Real Decreto 1.082/2012, sera necesario que se diversifique, al
menos, en seis emisiones diferentes y que la inversion en valores de una misma emision no supere el
30% del activo de la Sociedad. Quedara ampliado al 25% cuando se trate de inversiones en
obligaciones emitidas por entidades de créditc que tengan su sede en un Estado Miembro de la Unidn
Europea, cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de la
emision y que gueden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal y al pago de los
intereses en el caso de situacidn concursal del emisor. El total de las inversiones en este tipo de
obligaciones en las que se supere el ilimite del 5% no podra superar el 80% del patrimonio de la
Sociedad.

A estos efectos, las enfidades pertenecientes a un mismo grupo econdmico se consideran un Gnico
emisor.

Limite general a la inversién en derivados:

La exposicion fotal al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podra
superar el patrimonio neto de la Socledad. Por exposicion total al riesgo se entendera cualquier
obligacién actual o potencial que sea consecuencia de la utilizacion de instrumentos financieros
derivados, entre los gue se incluiran las ventas al descubierto.

Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean confratadas aisladamente, bien
incorporadas en operaciones estructuradas, en ningin caso podran superar el 10% del patrimonio de la
Sociedad.

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

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

Las posiciones frente a un unico emisor en productos dervados, activos e instrumentos financieros y
depdésitos que la Sociedad fenga en dicha entidad no podréan superar el 20% del patrimonio de la
Sociedad.

La exposicion al riesgo de mercado del activo subyacente asociada a la utilizacion de instrumentos
financieros derivados debera tomarse en cuenta para el cumplimiento de los limites de diversificacién
sefalados en los articuios 60.2, 51.1 y 51.4 a 51.6 del Real Decreto 1.082/2012. A tales efectos, se
excluiran los instrumentos derivados cuye subyacente sea un indice bursatil o de renta fija que cumpla
con los requisitos establecidos en el articulo 50.2.d), tipos de interés, tipos de cambio, divisas, indices
financieros y volatilidad.

A estos efectos, las entidades perienecientes a un mismo grupo econdémico se consideran un dnico
emisor,
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¢« Limites a la inversidn en valores no cotizados:

Los valores susceptibles de ser adquiridos no podrdn presentar ninguna limitacion a su libre
fransmision.

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

Se autoriza la inversion, con un limite maximo conjunto del 10% del patrimonio, en:

+  Acciones y activos de renta fija admitidos a negociacion en cualquier mercado o sistema de
negociacion que no cumplan los requisitos establecidos en el articulo 48.1.a) o que dispongan
de otros mecanismos que garanticen su liquidez al menos con la misma frecuencia con la que
la lIC inversora atienda los reembolsos de sus acciones o participaciones, ya sea directamente
o de acuerdo con lo previsio en el articulo 82.

+  Valores no cotizados de acuerdo con lo previsto en & articulo 49.

+ Acciones y participaciones, cuandc sean iransmisibles, de las entidades de capital-riesgo
reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como las entidades extranjeras
similares.

+ Coeficiente de liquidez:

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

+ Obligaciones frente a terceros:

l.a Sociedad podra endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su patrimonic para resolver
dificuitades transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo no superior a un mes, o por
adquisicidn de activos con pago aptazado, con las condiciones que establezca la Comision Nacional del
Mercado de Valores. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos coniraidos en la compra de
activos financieros en el periodo de fiquidacion de la operacidén que establezca el mercado donde se
hayan coniratado.

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

Riesgo de crédito
El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria la Sociedad en el caso de que alguna contraparte

incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con la misma. Dicho riesgo se veria mitigado con los limites
a la inversidn y concentracion de riesgos antes descritos.
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Riesgo de liguidez

En el caso de que la Sociedad invirtiese en valores de baja capitalizacion o en mercados con una reducida
dimensién y limitado volumen de contratacidn, o inversidn en otras instifuciones de Inversidn Colectiva con
liquidez inferior a la de la Sociedad, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por efio, ia sociedad
gestora de la Sociedad gestiona el riesgo de liquidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de
los coeficientes de lguidez, garantizande la capacidad de la misma para responder con rapidez a los
requerimientos de sus accionistas.

Riesgo de mercado

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

- Riesgo de tipo de interés: la inversion en activos de renta fija conlleva un riesgo de tipo de interés, cuya
fluctuacion de tipos es reducida para activos a corto plaze y elevada para activos a largo plazo.

- Riesgo de tipo de cambic: la inversion en activos denominados en divisas distintas del euro conileva un
riesgo por las fluctuaciones de los tipos de cambio.

- Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: la inversién en instrumentos de patrimonio conlleva
gue la rentabilidad de la Sociedad se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los que
invierte. Adicionalmente, la inversion en mercados considerados emergentes puede conllevar, en su
caso, riesgos de nacionalizacion o expropiacion de activos o imprevistos de indole politico que pueden
afectar al valor de las inversiones, haciéndolas mas volatiles,

. __Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2015, la composicidn del saldo de este epigrafe del balance es la siguiente;

Euros
Cuentas en el depositario:
BNP Paribas Securities Services, Sucursal en Espafia (cuentas en euros) 019.615,86
BNP Paribas Securities Services, Sucursal en Espafia (cuentas en divisa) 113.586.64
1.033.202,50

Los saldos positivos de las principaies cuentas corrientes en euros mantenidas por la Sociedad han devengado
un tipo de interés anual del Eonia menos 1 punto porcentual, revisable y liquidable mensuaimente.

Los saldos positivos de las principales cuentas corrientes en divisa mantenidas por la Sociedad han devengado

un tipo de interés anual equivalente al tipo de referencia de la divisa correspondiente menos 1 punto porceniual,
revisable y liquidable mensualimente,
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7. Patrimonio atribuido a participes o accionistas-Fondos reemboisables
atribuidos a participes o accionistas

Capital y Acciones propias

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

A continuacion se detalla, al 31 de diciembre de 2015, ia composicion del saldo de "Capital”, el valor liquidativo
de la accidn y el saldo de “Pafrimonio atribuido a accionistas de la Sociedad™

Euros
Num{l:ro total de acciones emitidas totalmente 10.704.099
suscritas y desembolsadas
Valor nominal unitario 1,00
Capital estatutario maximo 24.000.000,06

Capital nominal no suscrito ni en circulacion

(13.295.901,00)

Capital
Capital inicial

Capital estatutario emitido

10.704.099,00
2.400.000,00
8.304.099,00

Nominal acciones propias en cartera -
10.704.099,00

Capital en circulacién

Nimero de acciones en circulacion 10.704.099
Valor liquidativo de la accidén 0,93
Patrimonio  atribuide a  accionistas  de 9.991.937,97

Ia Sociedad al cierre del ejercicio

El articulo 32.8 de la Ley 35/2003 de Instituciones de Inversién Colectiva establece que la adquisicién por la
Scciedad de sus acciones propias, entre el capital inicial y el capital estatutaric maximo, no estara sujeta a las
limitaciones establecidas sobre adquisicidn derivativa de acciones propias establecidas en el Real Decreto
Legistativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital,
Estas operaciones, por tanto, no precisan autorizaciéon de la Junta General de Accionistas y no estan sujetas a
los limites porcentuales scbre el capital social.

De acuerde con la legistacién aplicable a la Sociedad, el ejercicio de los derechos econdmicos y politicos

incorporados a las acciones pendientes de suscripcidén y desembolso 0 en carlera se encuenira en suspenso
hasta que ésias sean suscritas y desembolsadas o vendidas.
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Al 31 de diciembre de 2015, ios accionistas de la Sociedad que poseian un porcentaje de participacidn
significativa superior al 20% del capital en circulacion eran los siguientes:

N® de Acciones % de Participacion
Mazarron Tejas, S.L. 3.794.329 35,45%
Ceramica Cuesta Vila, S.A. 3.300.000 30,83%

Al 31 de diciembre de 2015 el nimero de accionistas de la Sociedad era de 126. Conforme a la normativa
aplicable, el nimero minimo de accionistas de las Sociedades de Inversidon de Capital Variable no debe ser
inferior a 100, en cuyo caso dispondran del plazo de un afio para levar a cabo la reconstitucion permanente del
ndmerc minimo de accionistas,

Prima de emision

En el caso de puesta en circulacidn de acciones de la Sociedad, las diferencias positivas o negativas entre la
contraprestacién recibida en la colocacion ¢ enajenacion y el valor nominal o valor razonable de dichas
acciones, segun se frate de acciones puestas en circulacidn por primera vez o previamente adquiridas por la
Sociedad, se registran, en su caso, en el epigrafe “Prima de emision” det balance.

El Texto Refundido de |a Ley de Sociedades de Capital permite expresamente la utilizacion de este saldo para
ampliar el capital y no establece restriccion especifica aiguna en cuanto a su disponibifidad.

Reservas

Al 31 de diciembre de 2015 la composicidén del saldo de reservas es la siguiente:

Euros
Reserva legal -
Reserva voluntaria {(*) (6.876,25)
Reservas {6.876,25)

{*) Corresponde en su totalidad a los gastes de constitucion
de la Sociedad.

QOtros gastos de explotacién

Segun se indica en la Nota 1, la gestion y administracién de la Sociedad estén encomendadas a su sociedad
gestora. Por este servicio, y conforme a lo establecido contractualmente en cada momento la Sociedad ha
devengado una comision calculada sobre et patrimonio diario de la Sociedad que se satisface trimestraimente.

La entidad depositaria de la Sociedad (véase Nota 1), ha percibido por este servicio, y conforme a lo establecido
contractualmente en cada momento, una comisién anual calculada sobre ef patrimonio diario de la Sociedad que
se satisface mensualmente.

Los importes pendientes de pago por ambos conceplos, al 31 diciembre de 2015, se incluyen en el saldo del
epigrafe “Acreedores” del batance.
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El Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta la Ley de Instituciones de Inversion
Colectiva y sus posteriores modificaciones (véase Nota 1), desarrolia en su Titulo V las funciones de vigilancia,
supervision, custodia y administracién de las entidades depositarias de las Instituciones de Inversion Colectiva.
Las principales funciones son:

1. Garantizar que los flujos de tesoreria de la Scciedad estén debidamente controlados.

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

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

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

5. En el caso de que el objeto de la inversion sean otras HC, la custodia se realizara sobre aguelias
participaciones registradas a nombre del deposifario 0 de un subcustodio expresamente designado por
aquel.

6. Comprobar que las operaciones reaiizadas lo han sido en condiciones de mercado.

7. Comprobar el cumplimiento de coeficientes, criterios, y limites que establezca la nommativa y el folleto de la
Sociedad.

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

9. Contrastar {a exactitud, calidad y suficiencia de [a informacién y documentacion que la sociedad gestora, 0
en su caso, los administradores de la Scciedad deben remitir a la Comision Nacional del Mercado de
Valores, de conformidad con la normativa vigente.

10. Custodia de todos los valores mobiliarios y demas activos financieros que integran ef patrimonio de la
Sociedad, bien directamenie o a través de una entidad participante, conservando en todo caso la
responsabilidad derivada de la realizacion de dicha funcién.

11. Asegurarse que la liquidacidn de las operacicnes se realiza de manera puntual, en el plazo que determinen
las reglas de liquidacién que rijan en los mercados o en los términos de liquidacion aplicables, asi como
cumplimentar las operaciones de compra y venta de valores, y cobrar los intereses y dividendos
devengados por los mismos.

12. Velar por los pagos de los dividendos de las acciones y los beneficios de las paricipaciones en circulacion,
asi como cumplimentar las drdenes de reinversion recibidas.

Incluide en el epigrafe “Otros gastos de explotacion — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias se recogen,
en su caso, el importe de las retenciones sobre rendimientos (regisirados a su vez en el epigrafe “Ingresos
financieros"), con origen en titulos extranjeros, que han sido consideradas no recuperables.

En el saldo del epigrafe "Otros gastos de explotacion — Otfros” de la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio

2015 se recogen los honorarios relativos a servicios de auditeria de cuentas anuales de la Sociedad, por un
importe de 3 miles de euros.
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Informacién sobre el periode medio de pago a proveedores. Disposicion adicional tercera. «Deber de
informacion» de la Ley 15/2010, de 5 de julio:

Al 31 de diciembre de 2015, la Sociedad no tenia ningln importe significativo pendiente de page a proveedores
en operaciones comerciales. Asimismo, durante el ejercicio 2015, la Sociedad no ha realizado pagos
significativos a2 proveedores en operaciones comerciales. En opinidn de los Administradores de la Sociedad,
tanto los importes pendientes de pago a proveedores en cperaciones comerciales al 31 de diciembre de 2015
como los pagos realizados a dichos proveedores duranie el gjercicic 2015 cumpien o han cumplido con los
limites legales de aplazamienio.

Situacién fiscal

10.

La Sociedad tiene abiertos a inspeccion por parte de las autoridades fiscales la totalidad de fos impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas desde su constitucion (véase Nota 1).

Al 31 de diciembre de 2015 en el epigrafe "Deudores” del balance se recogen saidos deudores con la
Administracién Publica en concepto de retenciones por importe de 12 miles de euros.

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del ejercicic y la base
imponible antes de compensacion de bases imponibles negativas, en su caso. El tipo de gravamen a efectos del
impuesto sobre beneficios es del 1% (Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades).

Cuando se generan resultados posifivos, la Sociedad registra en el epigrafe “Impuesto sobre beneficios” de la
cuenta de pérdidas y ganancias un gasto en concepto de impuesto sobre beneficios neto, en su caso, del efecte
de fa compensacién de pérdidas fiscales. No se generan ingresos por impuesto sobre beneficios en el caso de
que la Sociedad obtenga resultados negatives (véase Nota 3-h).

Debido a las posibies diferentes interpretaciones gue pueden darse a las normas fiscales aplicables 2 las
operaciones realizadas por la Sociedad, los resultados de las inspecciones que en el futuro pudieran lievar a
cabo las autoridades fiscales para los afios sujetos a verificacién pueden dar lugar a pasivos fiscales de caracter
contingente, cuyo importe no es posible cuantificar de manera objetiva. No obstante, en opinion de los
Administradores de la Sociedad, la posibilidad de que en futuras inspeccicnes se materialicen 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 Sociedad.

Informacion relativa al Consejo de Administracién

Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracién

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

Asimismo, al 31 de diciembre de 2015 la Sociedad no tenia concedidos préstamos ni anticipos ¢ garantias de
ninguna clase, ni habfa adquirido frente a los miembros actuales o anteriores del Consejo de Administracién
compromiso alguno en materia de pensiones y seguros de vida.
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informacion en relacion con situaciones de conflicto de intereses por parte de
los Administradores

Al cierre del ejercicic 2015 los Administradores de ia Sociedad no han comunicadc a los demas miembros del

Consejo de Administracion situacidén alguna de conflicto, directo o indirecto, que pudieran tener (ellos ¢ sus
personas vinculadas) con el interés de la Sociedad.

Acontecimientos posteriores al cierre

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

CLASE 87

BESTOM INVEST, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

OM7394527

Divisa ISIN Descripcion Eures

EUR | ES02149740753 | ObligacionesBBVA SENIOR FINANCE SA|0,321]2049-03 75.930,28
TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda 75.930,28
EUR | ES0178430E18 | Acciones|TELEFONICA, S.A. 138.172,50
EUR [ ES0173516115 | Acciones|REPSOL, S A. 116.106,76
EUR | ES0113307021 Acciones{BANKIA, S.A, 88.753,21
EUR |ES0115056139 | AccionesBOLSAS ¥ MERCADOS ESPANOLES, 5.A. 63.269,22
EUR | ES0105043006 | Acciones NATURHOUSE 49.703,30
TOTAL Cartera interior- Instrumentos de patrimonio 456.005,19
USD | US48123UAA25 | BonosiJP MORGAN BANK|0,3302047-05-15 136.858.13
USD |US87927VAR96 | Bonos!TELECOM ITALIA SPA|3,6002036-07-18 112.021,53
USD | USG63542TAEL3 | BonosINOBLE GROUP LTD3,3752020-01-29 116.612,53
USD | US3567IDAUY0 | Bonos|FREEPORT MCMORAN COOPER(1,77512022-03-01 66.296.44
USD {US852061A899 | Bonos|SPRINT3,00012022-11-15 117.543,50
BRL | XS0973219065 | Bonos|KFW[9,500|2016-12-13 77.443,04
EUR [ NL0O000116150 |BonosiAEGON NVI0,44412049-G7-29 81.280,72
EUR |FRO010154385 | BonosiCASINO GUICHARD PERRACHONI0.681|2049-01-29 1  130.004.,47
USD | USP8585LACHS | Obligaciones|ISERVICIOS CORP JIAVER|4,937|2021-04-06 98.636,32
USD | USME931TAF68 | Bonos/TURKIYE GARANTI BANKASIK2,6252022-09-13 181.476,79
USD | USPS037HAL70 | Bonos/TELEMAR NORTE LESTE|2,75012020-10-23 101.602.42
USD | USCT71058AF55 | BonosPACIFIC RUBIALES ENERGY(2,812(2025-01-19 25.327,13
USD 1 XS1210422074 | Bonos|AKBANK TAS[2,562/2(25-03-31 194.140,70
EUR XS51245244402 : BonosBRASIL HOLDINGS COOP|5,6252021-06-22 68.586,75
USD | US279158AL39 | Bonos|ECOPETROL SA|2,68712026-06-26 136.041,52
USD jUSGY328DAGS4 | Bonos|[VEDANTA RESOURCESH, 125(2021-06-07 108.111,63
FEUR | XS51063399700 ; Bonos/VALLEHERMOSO0]1,00012019-05-08 157.932,50
EUR | X81043961439 | BonosiOBRASCON HUARTE LAIN §.A.{2,37512022-03-15 166.864,80




OM7394528

Divisa ISIN Descripeion Euros

EUR 1 XS0457172913 | Bonos{FCC|3,2502020-10-30 94.783,22
TOTAL Cartera exterior- Valores representativos de deuda 2.171.5604,14
EUR |FRO000131104 | Acciones BNP PARIBAS SA 97.147.80
GBP | GB0005405286 | AccionestHSBC HOLDINGS PLC 107.797.27
EUR { FIO009003305 Acciones|SAMPO PLC 105.280,00
EUR FRO000130577 | AccionesfPUBLICIS GRP 99.681,12
GBP | GBOO02875804 | AccionesiBRITISH AMERICAN TOBACCO 98.222,63
GBP | GB0004082847 | Acciones|STANDARD CHARTERED 67.252,59
GBP | GB0005758098 | Acclones MEGGITT 71.905,13
GBP | GB0006825383 | AccioneslPERSIMMON 50.488,28
GBP | GBO0O00O7188757 | Acciones|RIO TINTO 167.064,92
GBP [ GBO0031698896 | Acciones/WILLIAM GROUP 59.680,48
SEK | SEQ00010627¢ | Acciones]HENNES & MAURITZ B 145.691.94
SEK 1 SE0000108656 Acciones]ERICSSON LM B 82.591,21
USD [ US9311421039 | AccionesfWAL MART STORES INC 140.224,71
USD | USG640581007 | AccionesMELLON GLOBAL MANAGEMENT LTD 104.654,34
USD | US0846707026 | AccionesBERKSHIRE HATHAWAY INCCL B 234.193,19
USD | US4581401001 | Acciones/INTEL CORP 169.316,35
USD | US4781601046 | AccionesJOHNSON & JOHNSON 131.203,05
USD |USI1912161007 | AccionesiCOCA-COLA 202.438,06
USD [ US7475251036 | AccionesiQUALCOMM INC 08.184,52
USD 1 US8740391003 | AccionesiTAILAN SEMICONDUCTORES 158.532,24
USD 1 US3755581036 | Acciones|GILEAD SCIENCES INC 118.811,99
EUR [FROOC0G120628 | Acciones|AXA SA 181.5801,31
USD | UUS9843321061 Acciones|YAHOO INC 165.121,66
EUR | FRO000121014 | Acciones!EVMH MOET HENNESSY LOUIS VUITT 138.669,30
GBP | GBOOBH4HKS39 | Acciones|VODAFONE GROUP PLC 142.602,29
EUR | DEOO07164600 | Acciones/SAP SE 212.435,10
CHF |CHG012032048 | Acciones ROCHE HOLDING AG-GENUSSCHEIN 202.202,91
EUR |FROOO0120578 | Acciones|SANOFI 196.500,00
CHF |CHO038863350 | AccionesNESTLE 173.423.10
CHF | CH0012005267 | AccionesiINOVARTIS R 46.281,86
CHF [ CHO0012255151 | AccionesiSWATCH GROUP AG/THE-BR 64.773,06
USD [ US2686481027 | AccionesEMC CORPORATION 146.149,04
USD US1897541041 | Acciones|COACH INC 97.898,15
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Divisa ISIN Descripcion Euros

CHF | CHO0011037469 | Acciones]SYNGENTA AG-REG 178.331,26
GBP | GB0O04657408 | AccionestMITIE GROUP PLC 18.819,80
EUR |FRO0O11726835 | AccioneslGAZTRANSPORT ET TECHNIGA Wi 89.619,50
USD | VGG6H07541015 | AccionesMICHAEL KORS HOLDINGS LTD 02.22814
USD 1183434121022 | Acciones]FLUOR CORP 49.442.33
EUR | BE(974268972 Acciones]BPOST SA 48.771.81
USD [ US0374111054 | Acciones|APACHE CORP 46.358,14
CAD | CA9861913023 | Acciones]YORBEAU RESOURCES 51.251,20
USD | US70450Y1038 | AccionesiPAYPAL HOLDINGS INC 162.215,80
USD | US2910111044 | AccionesEMERSON ELECTRIC CO 149.318,13
GBP | GB0008762899 | Acciones|BG GROUP PLC 82.457,57
USD {US30231G1022 | Acciones EXXON MOBIL CORPORATION 165.677.83
USD [ US7427181091 AccionesPROCTER & GAMBLE 157.299.77
USD (1 US%130171096 | AccionesfUNITED TECHNOLOGIES CORP 162.786,39
TOTAL Cartera exterior- Instrumentos de patrimonio 5.679.576,27
EUR | FROOIG251744 l Participacionés|L.YXOR ETF IBEX 35 341.402,50
TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversion colectiva 341.402.50
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CLASE ¢

Bestom Invest, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A.

Informe de Gestion
correspondiente al gjercicio terminado
el 31 de diciembre de 2015

Evolucion de los negocios {mercados), situacién de la Sociedad y evolucion
previsible

El ano 2015 ha estado marcade por el comportamiento divergente de los principales indices bursatiles con una
alta volatilidad debido a las peores previsiones del crecimiento en Ching, la crisis griega, la fuerte caida de las
materias primas y las continuas tensiones en Ucrania y Orienle Medio. Las pérdidas registradas en el segundo
semestre lastraron a las bolsas mundiales a pesar del buen inicio de afio. Por otro fado, hay que destacar el
cambio de politica monetaria adoptado por ta FED con la subida de tipos de interés en diciembre. La inflacion
global sigue sin repuntar pese a ios estimulos de los bancos centrales.

China, el petrdleo vy la actuacion de los bancos centrales han centrado la atencion de los inversores durante el
afio y han tenido un gran impacto en los mercados financieros. El precio del crudo ha sufrido una abrupta caida
desde junio y eso ha puesto en dificultades a los paises exportadores.

La bolsa china cerrd 2015 con una ganancia del 9,4% a pesar de las fuertes caidas sufridas en los Gltimos
meses debido a los peores datos macroecondmicos gue auguraban un crecimiento menor a lo esperado por el
consenso de analistas. El Banco Popular de China devalué ef yuan y esto provocd ofra fuerte caida, no sdle del
mercado chino sino de los paises emergentes en general. Los que mas sufren son los paises con mayores
exportaciones a China y los que tienen un peso significativo de sus economias en materias primas. El indice
MSCI de paises emergentes perdid un 17% en el afo.

El petréleo cerrd en precios inferiores a $40 por barril debido al exceso de oferta generade por Arabia Saudi
(tanto el West Texas como el Brent). A pesar del cierre de capacidad de produccién, sobre todo en Estados
Unidos, la reticencia a recortar produccién por parte de ia OPEP vy el acuerdo nuclear alcanzado entre Estados
Unidos e Iran provoca que los inversores estimen que la oferta no bajara, y por tanto complican un escenario de
estabilizacion de precios. El resto de materias primas también sufrieron un descenso generalizado en sus
cotizaciones.

A principios de 2015 todos los focos estaban puestos sobre los bancos centrales. El Banco Central Europeo
continud con su politica monetaria expansiva incrementando su programa de compra de deuda afiadiendo
medidas adicionales dentro del Quantitative Easing como la inclusidn de bonos del gobierno. En ia segunda
parte del afio tomaron la decisién de incluir bonos regionales y de ayuntamientos dentro del programa, por o
que la renta fija europea estuvo soportada por la aciuacion del BCE. En cuanto a la renta variable, los
principales indices mostraron un comportamiento divergente. El MIB italiano y el DAX aleman fueron los que
obtuvieron una mayor rentabilidad con una ganancia del 12,7% y 9,6%, respectivamente. En el lado negative, el
IBEX quedd rezagado del resto de FEuropa y suffié una pérdida del 7,2% mientras que el FTSE 100 cayd un
4,9%.

La esperada subida de tipos por parte de la FED en Estados Unidos llegd en diciembre, con to que se escenifica
el cambio a una politica monetaria mas restrictiva. Se trata de la primera subida de tipos en 9 afies. Si bien
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existe la posibilidad de una revisién a la baja de las estimaciones de crecimiento para EEUU, la fortaleza
mostrada por el mercado laboral y la inflacién subyacente en niveles en tomo al 2% incrementa la probabilidad
de que se produzcan subidas de tipos adicionales en 2016. No obstante, el mercado estd descontando una
subida de tipos mas gradual. La actividad manufacturera se esta resintiendo con la apreciacién del ddlar, y a su
vez se ve afectada por la reduccidon de capacidad en el sector energético. El S&P se dejé un 0,7% en 2015
mienfras que el Nasdaqg cerrd con una revalorizacion anual del 5,7%.

Por otro lado, Grecia genero tension en los mercados y su continuidad en el euro se Hegt a poner en entredicho
con la celebracién de un referéndum. Finalmente, y tras unas largas negociaciones, Grecia aprobd las medidas
acordadas con los socios europeos para empezar a recibir ef nuevo rescate. Asimismo, acordé también Ia
privatizacién de 50.000 MM € en activos y Alemania, a través del Bundestag, finalmente aprobd el plan. Se
acordo el crédito puente de 7.000 MM € para que Grecia pagara a sus acreedores de manera inmediata.

Ademas de la politica monetaria de los bancos centrales, los datos macroecondmicos han jugado un papel
importante en el afio. China fue uno de los focos principales en este sentido, de igual manera que Europa vy
Estados Unidos.

Todos estos hechos han tenido un impacio directo en los activos de renta fija, en donde se han visto caidas
generalizadas, salvo en los bonos de Gobiernos de paises desarrollados. Los high yields sufrieron las mayores
caidas en los dltimos meses por la caida de las materias primas y el riesgo de impago sobre todo en el sector
energético y minero. El aumento en los spreads no discrimina por emisiones creando oportunidades de
inversion. Los spreads de los bonos periféricos en Europa se estrecharon en 2015, gracias a la actuacion del
BCE y a la estabilizacion de sus economias.

El gobierno chino tiene herramientas de politica monetaria y fiscal para evitar una fuerte ralentizacion de su
economia. El cambio de modelo econémico en China, de las exportaciones al consumo interno, provoca menos
crecimiento en el corto plazo, pero este evenio no deberia provocar una recesion global. Las recuperaciones en
Europa y Estados Unidos estan basadas en una mejora doméstica. En EE.UU. fa actividad industrial sigue una
tendencia a la baja que se esta viendo compensada por el sector servicios. La recuperacién econdmica de
Europa, aungque lenta, continlia la senda ascendente de los Ultimos trimestres con Espafia como uno de ios
paises con mayor crecimiento. Esta recuperacion se produce gracias a los bajos tipos de interés, la caida de los
precios energéticos, la reactivacion del crédito y la depreciacion del euro que favorece las exportaciones. Los
efectos globales de las caidas de materias primas y la menor actividad industrial deberian verse amortiguados
por los paises desarrollados.

Por estos motivos, a lo largo de 2015, hemos iniciado una rotacién de las posiciones de renta variable de las
carteras hacia valores con multiplos bajos, amplios margenes y reducida deuda, en detrimento de aquellas
posiciones en donde se acumulaban ganancias y valoraciones altas. Este posicionamiento se realiza
favoreciendo compafitas de paises desarrollados frente a emergentes.

£n renta fija, el posicionamiento de las carferas sin duracién se ha mantenido, al igual que se ha mantenide la
exposicion a riesgo de credite, En la segunda parte del afio, y con una aproximacidén prudente, se ha ido
realizando ganancias en emisiones de menor calidad crediticia.

La expectativa es que la volatiidad de los mercados persista el proximo afio, y que la tendencia en el
posicionamiento, tanto de renta variable como de renta fija, se mantenga en ia linea de los cambios realizados a
lo largo de 2015.

Nuestra posicién de cara a 2016 sigue siendo Ia de mantener en cartera vaiores solidos y de calidad, asi como
no malvender en momentos de panico. Estimamos que la volatilidad de final de afo continuara a principios de
2016 y por tanto, que las carteras tengan movimientos similares a los soportados a final de 2015. Pese a este
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contexto, y de mantenerse nuestra previsién estructural de crecimienio a largo plazo, caidas de precios
representaran oportunidades de compra.

Uso de instrumentos financieros por la Sociedad

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por la Sociedad (véase Nota 5 de la Memoria) esta
destinado a la consecucidn de su objeto social, ajustando sus objetivos y politicas de gestidn de fos riesgos de
precio, crédito, liquidez y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la

normativa vigente (Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por la
Comisién Nacicnal del Mercado de Valores).

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2015

Nada que resefar distinto de lo comentado en ta Memaria.

Investigacion y desarroflo

Nada que resefar dado el objeto social de la Sociedad.

Adquisicién de acciones propias

La Scciedad no ha realizado ninguna clase de negocio sobre sus propias acciones a fo largo del pasado
gjercicio 2015, distinto al previsto en su objeto secial exclusivo como Instifucion de Inversion Colectiva sujeta a la
Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva y a ta Orden del Ministeric de Economia
y Hacienda, de 6 de julio de 1993, sobre normas de funcionamiento de las Sociedades de Inversion Mabiliaria de
Capital Variable.

Informacion sobre el periodo medio de pago a proveedores en operaciones
comercizales

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria {véase Nota 8).



Diligencia que levanta et Secretario del Consejo de Administracion de Bestom Invest, Sociedad de
Inversién de Capital Variable, S.A., Grupo Empresarial Mazarrén, S.L. (representada por D. Francisco
Manue! Hernandez Sanchez), para hacer constar que todos ios miembros del Consejo de Administracién
de la Sociedad han procedido a suscribir el presente documento, que se compone de 30 hojas de papel
timbrado, impresas por una cara, comprensivo de la memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias,
estado de cambios en el patrimonio neto e informe de gestion, correspondientes al ejercicio cerrado el 31
de diciembre de 2015, firmando todos y cada uno de los sefiores Consejeros de la Sociedad, cuyos
nombres y apellidos constan a cantinuacion, de lo que doy fe.

Madrid, 31 de marzo de 2016

El Secretario del Consejo de Administracion

Grupq Empresarial Mazarron, S.L.
(representada por I Franeisct Manue! Hernandez Sénchez)

El Presidente del Consejo de Administracion
-

7

Mazarron Termoarcilla, S.L.
{representada por D. Andrés Herndndez Magan)

D. Javier Fernandez Gonzélez



ANEXO

E! presente documento comprensivo de la memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de
cambios en el patrimonio neto e informe de gestion, correspondientes al ejercicio 2015 de la Sociedad
Bestom Invest, Sociedad de inversidn de Capital Variable, S.A., se compone de 30 hojas de papel
timbrado, impresas por una cara, referenciadas con la numeracidon 0M7384503 a OM7384532, ambas
inclusive, habiendo estampado sus firmas los miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad en
la diligencia adjunta firmada por mi en sefial de identificacion.

Madrid, 31 de marzo de 2016

Gupo Empresarial Maza/;‘?ﬁ'ﬁ:S.L. {representada por D. Francisco Manuel Hernandez Sanchez)

e

. L
Secretario det Consejo de Administracion



DECLARACION NEGATIVA ACERCA DE LA INFORMACION
MEDIOAMBIENTAL EN LAS CUENTAS ANUALES

identificacion de la Sociedad: Bestom Invest, Sociedad de Inversidn de
Capital Variable, S.A.

NiF: A87233995

Los abajo firmantes, como Administradores de la Sociedad citada manifiestan que en la contabilidad de la
Sociedad correspondiente a las presentes cuentas anuales no existe ninguna partida gque deba ser
incluida en el documento aparte de informacién medicambiental previsto en la Orden del Ministerio de
Justicia del 28 de enero de 2009.

El Secretario de}zConse}o de Administracién

[

. e

El Presidente del Consejo de Administracion

Mazarrén Termoarcilla, S.L.
{representada por D. Andrés Hernandez Magan)

’r'
D. Jang/Fernéndez Gonzalez



