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SENORES ACCIONISTAS:

El Consejo de Administraciéon de Financiera Ponferrada, S.A. “FIPONSA”, ajustando su actuacion
a lo dispuesto en la normativa legal y preceptos estatutarios en vigor, se complace en someter a
examen y aprobacion, en su caso, de la Junta General de accionistas, la labor desarrollada duran-
te el afio 2015, asi como los resultados que de la misma se derivaron.

El ejercicio 2015 ha estado marcado por los mltiples acontecimientos que han provocado dos par-
tes diferenciadas en cuanto a comportamiento de los activos financieros. El primer trimestre, en
donde se arrastraban los vientos de cola del buen comportamiento de las principales variables
macroecondémicas heredadas del afio 2014, y los tres trimestres posteriores, en donde han con-
fluido diversos factores que provocaron fuertes caidas de los principales activos y un incremento
de la volatilidad no visto desde la crisis financiera de 2008.

Dichas caidas llegaron a suponer una caida interanual de la renta variable de maximo a minimo
del 22% en Europa, del 12,5% en Estados Unidos o del 45% en China, entre otras. Por su parte,
la renta fija sufrio en la segunda parte del afio una crisis de liquidez y una falta de confianza por
parte de los inversores llegando a provocar caidas en precios generalizadas, destacando sobre
todo las caidas de las emisiones corporativas de menor calidad crediticia.

Entre los principales factores que provocaron las caidas se encuentran las dudas sobre el creci-
miento de la economia China, la subida de tipos en Estados Unidos, las dudas sobre Grecia y su
permanencia en el Euro, las tensiones geopoliticas en Oriente Medio, la fuerte caida del precio del
crudo, el exceso de oferta de las materias primas o la politica ultra laxa del BCE sin efectos apa-
rentes de repunte de la inflacion.

A principios de 2015 se estimaba que China seguiria ralentizando su crecimiento en torno a tasas
del 7% del PIB y que el mayor peso del consumo interno compensaria la menor produccion. Sin
embargo, las autoridades Chinas sorprendieron a los mercados en agosto con una devaluacion del
yuan, no esperada y mal comunicada, que reavivaron los miedos a una posible guerra de divisas
y a un intento desesperado de las autoridades por mantener cuotas de produccion a nivel mundial.
Finalmente China logrdé un crecimiento del 6,8% frente al 7,2% del afio anterior. EI menor creci-
miento del PIB provoco que las expectativas de demanda de materias primas fueran muy bajas.
Este hecho, unido a la gran oferta acumulada en la Gltima década, hizo que continuaran las caidas
de precios de las principales materias primas hasta el punto de poner en dificultades a muchas eco-
nomias emergentes.

Igualmente, se esperaba un crecimiento boyante del 3% para Estados Unidos y que a lo largo de
2015 comenzaran las subidas de tipos de interés después de ocho afios de estimulos econémicos.
Pese a estar el mercado a la espera de la subida de tipos, la gran discrepancia se producia entre
las casas de analisis y la estimacién de la Reserva Federal en cuanto a la frecuencia, intensidad y
velocidad a la que debia acometerse dicha normalizacion de tipos. Cada palabra de la Reserva
Federal era seguida con gran atencion, tratando de averiguar finalmente el camino de los tipos de
interés. Finalmente, y contra todo pronéstico, se produjo una Unica subida de cuarto de punto hasta
el 0,25%, y mas tarde de lo estimado (en diciembre). Esta menor subida y mas tardia se produjo
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como consecuencia de una ralentizacién econdémica que se fue evidenciando a lo largo de 2015.
El afio cerrd con un crecimiento de la economia estadounidense del 2,4%.

Por su parte, Europa venia afectada por los conflictos de Ucrania y Oriente Medio y la falta de infla-
cion. La inestabilidad geopolitica y las dudas iniciales sobre el crecimiento y la inflacién no fueron
freno para ver una mejoria de la actividad, que finalmente se tradujo en un incremento del 1,7% del
PIB frente al 1,1% inicialmente esperado. Este mejor comportamiento macroeconémico estuvo
acompariado por los mercados financieros. Los principales indices de la zona Euro fueron los que
mejor se comportaron a nivel global, tanto en renta fija como en renta variable. El comportamiento
positivo de los indices en Europa (a excepcion de Espafia) no estuvo exento de una fuerte volati-
lidad. Diversos factores provocaron fuertes caidas desde los maximos alcanzados, pero los mas
importantes fueron la inestabilidad de Grecia (incumpliendo inicialmente los acuerdos econdmicos
alcanzados con la Troika) y las expectativas de inflacion en minimos histéricos. En todo este pro-
ceso el BCE se mostré firme apoyando la estabilidad de precios, el fortalecimiento del sector finan-
ciero y la defensa de la divisa.

Por ultimo, las caidas del precio del crudo vistas en 2014 no se detuvieron. Contra todo pronésti-
co, el crudo que ya habia caido desde niveles de 110 a 55, continu6 cayendo en 2015 hasta cerrar
en niveles de 35% por barril. Dicha presion en precios, estuvo marcada por el continuado esfuerzo
de Arabia Saudi por mantener su cuota a nivel global y presionar a energias con un coste margi-
nal superior. Para ello mantuvo el mercado sobre-abastecido con aproximadamente 1,5 millones
de barriles al dia por encima de la demanda. Pese al fuerte deterioro sufrido por las cuentas del
pais, dependiente de los ingresos del petréleo, continué con su politica de sobre-produccién. La
caida del petroleo, la cual era positiva para economias importadoras netas de petroleo, llegd con-
vertirse en un riesgo global debido a la posibilidad de quiebras generalizadas de paises y/o empre-
sas. El problema no era el nivel al que se encontraba el barril, si no la velocidad a la que habia lle-
gado, no permitiendo a los agentes ajustarse a la nueva realidad.

En definitiva, 2015 ha sido un ejercicio con importantes eventos macroecondémicos y geoestratégi-
cos, con un incremento de la volatilidad y caidas de activos que recordaban en muchos momentos
a la crisis financiera de 2008. El afio ha dejado retos de calado para el afio préximo, en donde
cobra mayor importancia atn la gestion ajustada por riesgo, la visién global y la diversificacién de
las inversiones.

VALOR LIQUIDATIVO DE LA ACCION “FIPONSA” A FIN DE 2015

El valor liquidativo de nuestra accion al 31 de diciembre de 2015, se situ6é en 29,701980 euros y
ello después de haber destinado 1.526.276,61 euros a retribuir a nuestras acciones (via dividen-
dos activos: cuatro por un importe integro por accién de 1,00 euros y 0,10 euros por accidn en con-
cepto de prima de asistencia a Junta General).

El Consejo de Administracion de nuestra Compariia habia dotado las reservas necesarias para pro-
seguir con la politica de entrega de acciones “FIPONSA” a sus accionistas, totalmente liberadas y
procedentes de autocartera. Asimismo para el mantenimiento de la tradicional costumbre de retri-
buir, con una prima de asistencia, a las acciones “FIPONSA” presentes y representadas en los
actos de las Juntas.

RESULTADOS DEL EJERCICIO 2015

La determinacion de los Resultados conseguidos por “FIPONSA” en el curso del ejercicio 2015 se
deduce de la adicion de los saldos deudores y acreedores finales que reflejaban al acabar el afio
las rubricas a continuacion expuestas:



DEUDORES ACREEDORES

Oscilacion del valor en la cartera de inversiones

(posicion 31/12/2015)....ccceivieiceniiienrirsinner s 3.652.686,94
Gastos de exﬁlota‘cién (incluidos salarios, impuestos, i

18S8S, 10} ciivrriere i e 1.334.181,30
Dividendos activos, primas, intereses,b»etc., percibidos ........ T ' 1.268.167,63
Resultados en operaciones bursatiles ............ccviniinicnns 3.713.608,83
Resultado operativa en acciones propias........cceeovveeeereaennns ) 107.789,71
Diferencias de cambio (diVISaSs) .....ccvrcervemrccrcriniiininnieeniienns 9.764,74
RESUNAAO Al EJETCICIO. .er.vvverrrererrirssersseimsssiesssssssssesesssenes 92.933,19

5.089.566,17 ~ 5.089.566,17

La normativa legal vigente en materia de contabilizacion de las inversiones hace adquirir una rele-
vancia extraordinaria al nivel presentado por las cotizaciones de los titulos integrantes de la carte-
ra, habida cuenta de la frecuencia e importancia de las fluctuaciones.

BENEFICIO DISTRIBUIBLE

Con la agregacién al Beneficio NETO de 92.933,19 euros conseguido en 2015, del remanente a
cuenta nueva pendiente de aplicacion que por 1.473.039,70 euros conservabamos del ejercicio
precedente, resulta un BENEFICIO DISTRIBUIBLE de 1.565.972,89 euros, respecto del cual se
propone a esta Junta la siguiente:

APLICACION DEL RESULTADO

El Consejo de Administracion de FINANCIERA PONFERRADA, S.A., S..C.A.V,, “FIPONSA”, en
uso de las facultades que le confieren los Estatutos Sociales, se complace en proponer a la Junta
General de Accionistas, la adopcion de los acuerdos oportunos, con el fin de que al “Beneficio dis-
tribuible”, se le asigne el destino a continuacion expuesto:



Dotacion Dotacién -
PARCIAL TOTAL
a) DOTACION DESTINADA FONDOS DE RESERVA
A Fondo de Reserva Voluntario 36.696,28
TOTAL DESTINADO A FONDOS DE RESERVA 36.696,28 36.696,28
b) DOTACION DESTINADA A REMUNERACION DE
NUESTRAS ACCIONES:
1° Dividendo activo satisfecho el 30-03-2015, euros
por accidn 0,25 sobre 1.417.476 acciones 354.369,00
2° Dividendo activo satisfecho el 29-06-2015, euros }
por accion 0,25 sobre 1.405.345 acciones 351.336,26
3° Dividendo activo satisfecho el 22-09-2015, euros
por accion 0,25 sobre 1.388.735 acciones 347.183,75
4° Dividendo activo satisfecho el 28-12-2015, euros
por accion 0,25 sobre 1.425.020 acciones 356.255,00
Prima de asistencia a la Junta General de accionistas
de 24-04-2015 a razon de 0,10 euros por titulo
sobre 1.171.326 acciones 117.132,60
TOTAL DESTINADO A RETRIBUCION DE NUESTRAS
ACCIONES 1.526.276,61 1.526.276,61
IMPORTE TOTAL DE BENEFICIO DISTRIBUIBLE 1.562.972,89

COMPORTAMIENTO DE LAS ACCIONES “FIPONSA” DURANTE EL EJERCICIO 2015

Los niveles extremos registrados por el valor liquidativo de las acciones de nuestra Compafiia, fue-

ron durante el afio 2015, los siguientes:

MAXIMO: 37,576469 EUROS, el 10 de Abril de 2015
MINIMO: 29,090057 EUROS, el 14 de Diciembre de

FINAL: 29,701980 EUROS, el 31 de Diciembre de

2015
2015
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Durante 2015 los sefiores accionistas recibieron, de la autocartera de “FIPONSA”, acciones total-
mente liberadas, en la proporcion de UNA por DOCE (13 de Diciembre), con el consiguiente efec-
to dilusorio respecto a sus posiciones precedentes, y que materializo el acuerdo adoptado por la
Junta General de Accionistas.

CONFIGURACION DEL PATRIMONIO DE FINANCIERA PONFERRADA, S.A,, S.I.C.A.V.
“FIPONSA” AL FINALIZAR EL EJERCICIO.

SALDO al

e 3 31/12/2015
Capital R ’ 4.470.000,00
 ‘Primade Emision : : o -702.369,93
~ Reservas : ‘ 40.623.600,02
- Refmanente a cuenta nueva 0,00
Acciones propias a corto plazo -2.082.363,98
ST e . 42.308.866,11

AUDITORIA
La presente documentacion que recoge toda la actividad desarrollada por esta Compafiia durante
el ejercicio 2015, entre la que se hallan comprendidas las Cuentas Anuales, los Balances de

Situacion, los estados de Pérdidas y Ganancias, la Memoria del ejercicio 2015 y la informacion con-
tenida en el Memorandum de Gestion, ha sido auditada por GRECONSULT AUDITORES, S.L.

La expresada entidad GRECONSULT AUDITORES, S.L. se halla inscrita con el niamero S-2333,
en el Registro Oficial de Auditores de Cuentas del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas.

CONSEJO DE ADMINISTRACION

El Consejo de Administracion de FINANCIERA PONFERRADA, S.A., S.1.C.A.V,, estaba integrado
por los siguientes sefiores:

PRESIDENTE: DON JOSE LUIS FERNANDEZ-CASTANEDA PENA - Ejecutivo.
VOCALES: DON GABINO P. GARCIA ORTEGA - Independiente.

DON MATIAS RODRIGUEZ INCIARTE - Independiente.
DON FRANCISCO GIL CUARTERO - Independiente.

PROPUESTA DE ACUERDOS
Fundamentado en las precedentes consideraciones, el Consejo de Administracion de FINANCIE-

RA PONFERRADA, S.A., S.I.C.A.V,, propone a la Junta General de Accionistas la adopcion de los
siguientes acuerdos:
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Examen y aprobacién, en su caso, de las Cuentas Anuales correspondientes al ejerci-
cio 2015 (Balance, Cuenta de Resultados, Estado de cambios en el Patrimonio Neto y
Memoria) e Informe de Gestién, asi como de la actuacién del Consejo de
Administracién durante el afio expresado.

Aplicacién del resultado del ejercicio 2015.

Politica de retribucién a las acciones de la Compafia.

Autorizacion al Consejo de Administracién para la adquisicién de acciones de la
Compaifiia, asi como para decidir sobre el destino de la eventual autocartera.

Delegacion de facultades al Consejo de Administracién, con facultad de sustitucion,
para el pleno desarrollo y ejecucion, interpretacion, subsanacion y, en su caso, eleva-
cion a publico de los acuerdos que se adopten.

Ruegos y preguntas.

Aprobacion del Acta o, en su caso, nombramiento de Interventores.



DOCUMENTACION LEGAL
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Inscrita en el Reg. Merc. Madrid, tomo 33191 secc. 8.° del Libro de Sociedades folio 131, hoja M- 597260, Inscripcion 1.° C.LF. B- 87199220

MIEMBRO DEL R.O.A.C. N.° §2333

Greconsult Auditores,S.L.

INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES
A los accionistas de FINANCIERA PONFERRADA, S.A. (S..C.A.Y.)

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas de la sociedad FINANCIERA
PONFERRADA, S.A. (S..C.A.V.), que comprenden el balance a 31 de diciembre de
2015, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio
neto, la memoria y el informe de gestion correspondientes al ejercicio terminado
en dicha fecha.

Responsabilidad 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 fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de
los resultados de FINANCIERA PONFERRADA, S.A. {S.1.C.A.V.), de conformidad con el
marco normativo de informacion financiera aplicable a la entidad en Espafia, que
se identifica en la nota 2 de la memoria adjunta, y del control interno que
consideren necesario para permitir la preparacion de cuentas anuales libres de
incorreccion material, debida a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

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

Una auditoria requiere la aplicacion de procedimientos para obtener evidencia de
auditoria sobre los importes y la informacion revelada en las cuentas anuales. Los
procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor, incluida la
valoracion 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 control interno relevante para la formulacion por parte de la entidad de
las cuentas anuales, con el fin de disefiar los procedimientos de auditoria que
sean adecuados en funcién de las circunstancias, y no con la finalidad de expresar
una opinion sobre la eficacia del control interno de la entidad. Una auditoria

Apolonio Morales, 6-8-10 ° 28036 MADRID
& 91 359 80 03 /91 3502801 « FAX: 91 35079 19
E-MAIL: greconsult@ncs.es
E-MAIL: greconsuit@greconsult.com



Greconsult Auditores,S.L.

también incluye la evaluacion de la adecuacion de las politicas contables
aplicadas y de la razonabilidad de las estimaciones contables realizadas por la
direccién, asi como la evaluacion de la presentacién de las cuentas anuales
tomadas en su conjunto.

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

Opinién

En nuestra opinion, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de la
sociedad FINANCIERA PONFERRADA, S.A. (S.I.C.A.V.), a 31 de diciembre de 2015, asi
como de sus resultados correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha
fecha, de conformidad con el marco normativo de informacion financiera que
resulta de aplicacion y, en particular, con los principios y criterios contables
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 la situaciéon 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 verificaciéon del informe de
gestion con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revision
de informacién distinta de la obtenida a partir de los registros contables de la
sociedad.

MIEMBRO DEL R.O.A.C. N.° §2333

GRECONSULT AUDITORES, S. L.

| |
Ramoén Toro Marin ‘}

Inscrita en el Reg. Merc. Madrid, tomo 33191 secc. 8.° del Libro de Sociedades folio 131, hoja M- 597260, Inscripcion 1.° C.1.F. B- 87199220

Madrid, siete de marzo de 2016

Apolonio Morales, 6-8-10 28036 MADRID
@91 3598003/913502801 - FAX: 91 35079 19
E-MAIL: greconsult@ncs.es
E-MAIL: greconsult@greconsult.com
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EJERCICIO 2015
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B) ACTIVO CORRIENTE
Deudores

I.

Activo

Ejercicio 2015

1.1 Valores representativos de deuda
1.2 Instrumentos de patrimonio
1.3 Instituciones de Inversién colectiva
1.4 Depésitos en EECC

Cartera @XIBIION. .. ... eerer s e e ses e eeeaan

2.1 Valores representativos de deuda
2.2 Instrumentos de patrimonio
2.3 Instituciones de inversion colectiva
2.5 Derivados ........cc.........

4 Inversiones morosas, dudosas o en litigio ....................

IVLTESOTEIIA. oot ee e s

TOTAL ACTIVO

FINANCIERA PONFERRADA, S. A., S.I.C.A.V.
BALANCE DE SITUACION

Notas de la SALDO al SALDO al
Memoria 31/12/2015 31/12/2014
42.809.602,73 47.824.726,73
Nota 6 215.115,73 482.590,37
Nota 7 39.304.814,51 45.297.437,34
6.861.672,00 10.383.849,33
1.021.207,56 1.816.303,94
5.840.464,44 8.567.545,39
32.379.315,61 34.850.221,58
4.098.391,87 2.597.189,84
26.411.220,91 32.030.259,7
1.802.019,54 31.640,00
67.683,29 191.132,00
63.781,90 63.321,43
45,00 45,00
Nota 8 3.289.672,49 2.044.699,02
42.809.602,73 47.824.726,73
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Ejercicio 2015

FINANCIERA PONFERRADA, S. A., S..C.A.V.
BALANCES DE SITUACION

Notasdela  SALDO al SALDO al
Memoria 31/12/2015  31/12/2014
Patrimonio y pasivo............ee
A) PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O ACCIONISTAS 42.308.866,11 46.023.331,76
A 1) Fondos reembolsables atribuidos a participes
0 ACCIONISIAS..coiieeeeieeeieeeeee et re s e e aeeerereraene Nota 9 42.308.866,11 46.023.331,76
I Capital cveeeeceeceeereccccnti e 4.470.000,00 4.470.000,00
Il Prima de emiSion......cccoocecriiiiniinirinn s -702.369,93  -595.114,97
IV RESEIVAS et eeeeieeeeeeiertiiaeeaeeeasaessasseerannenasinsnane 40.583.903,74 41.821.811,55
V' (ACCIONES Propias).......cooervenieeesresiesiessnacsersensennces -2.082.363,98 -3.646.404,52
VI Resultados de ejercicios anteriores ....................... 1.473.039,70 1.389.098,14
VIl Resultado del €JerciCio .........ccovmmiiiiiiiiriininianiiennns 92.933,19 4.109.338,74
IX (Dividendo a cuenta) ..........cccoeieieiiiimnininnncenecnne -1.526.276,61 -1.525.397,18
C) PASIVO CORRIENTE ....cccooiiircie e 500.736,62 1.801.394,97
Il ACTEEAOTES ....ieiieieeieeeeeeertreereeseeereeerereerenesanaseananes 500.736,62 1.479.855,01
V DEriVATOS. ..eveveeiieieeieeeicinirerreeeree e ee e sesssarereren e 321.539,96
TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO ..o 42.809.602,73 47.824.726,73
1 CUENTAS DE COMPROMISO ......cccoiiiiiireiiiieienies 5.282.543,83 18.033.016,84
1.4  Compromisos p/operac largas de derivados.......... 7.683.000,00
1.2 Compromisos p/operac cortas de derivados.......... 5.282.543,83 10.350.016,84
2 OTRAS CUENTAS DE ORDEN .....coiriieirireinn Nota 12 19.051.511,36 19.144.444,55
2.4  Capital nominal no suscrito ni en circulacion
(SICAV) .receiiereecrectet et 5.148.000,00 5.148.000,00
2.5 Pérdidas fiscales a compensar ..........c.ccoconeviieeene 13.903.511,36 13.996.444,55
TOTAL CUENTAS DE ORDEN .c..ooiiiiiiiiiiiieeeeeeeees 24.334.055,19 37.177.461,39
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CUENTA DE RESULTADOS

7.
A
8.
9.

y/o reembolsos

Gastos de Personal
Otros gastos de explotacion
4.1 Comision de gestién
4.2 Comisién depositario
4.4 0tr0S. v,

. Comisiones de descuento por suscripciones

Deterioro y result. de enajenaciones de inmovitizado ......

) RESULTADO DE EXPLOTACION
Ingresos financieros
Gastos financieros

10 Variacion del valor razonable en instrumentos financieros..
10.1 Por operaciones de la cartera interior ....................
10.2 Por operaciones de la cartera exterior ...................

1.
12.

A.2) RESULTADO FINANCIERO
A.3) RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS
A.4) RESULTADO DEL EJERCICIO

10.3 Por operaciones de derivados
104 Otros...ccocvceeecneennnnnne,

Deterioro y resultado por enajenacién instrum. financieros

12.1 Deterioros

12.2 Resultados por operaciones de la cartera interior..
12.3 Resultados por operaciones de la cartera exterior.
12.4 Resultados por operaciones con derivados ...........

FINANCIERA PONFERRADA, S. A, S.I.C.A.V.
CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS

Ejercicio 2015
Notasdela  SALDO al SALDO al
Memoria 31/12/2015  31/12/2014
92.933,19 4.109.338,74
107.789,71 77.864,41
Nota 15 -120.120,96 -93.811,75
Nota 15 -1.214.560,34 -1.566.059,67
-96.467,71 -121.291,32
-24.109,30 -24.194,79
-1.093.983,33 -1.420.573,56
Nota 5 500,00
................................. -1.226.391,59 -1.582.007,01
1.268.167,63 1.551.498,51
-63,30
-3.652.686,94 4.698.358,43
-1.384.338,36 2.383.050,58
-2.342.262,96  2.292.254,43
................................ 73.914,38 25.061,50
-2.008,08
Nota 13 -9.764,74 206.510,25
3.713.608,83 -764.958,14
-2.008,08
529.897,95 -2.111.670,77
3.662.370,26 1.347.258,43
-476.651,30 -545,80
1.319.324,78 5.691.345,75
......................... 92.933,19 4.109.338,74
...................................... 92.933,19 4.109.338,74
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FINANCIERA PONFERRADA, S. A,, S.I.C.A.V.

1. PATRIMONIO

PATRIMONIO lIC/COMPARTIMENTO......

2. Cartera de inversiones financieras............
2.1. Cartera Interior........cccovvvvnnrvervnerennenn.

2.1.1.Valores representativos de deuda ....................

2.1.1.1. Deuda publica............

2.1.1.2. Renta fija privada cotizada .................

2.1.1.3. Emisiones avaladas...

2.1.1.9. Adquisicién temporal de activos .........

2.1.2.Instrumentos de patrimonio .....

2.1.2.1. Acciones admitidas cotizacion............

2.1.2.4. Valores no cotizados
2.2.

Cartera Exterior........cccovveeveeieeeeeenennnnns

2.2.1.Valores representativos de deuda ...................

2.2.1.1. Deuda pulblica.............

2.2.1.2. Renta fija privada cotizada .................

2.2.2.Instrumentos de patrimonio. .....

2.2.2.1. Acciones admitidas cotizacién............
2.2.3.Instituciones de Inversion Colectiva .................
2.2.3.1. Acciones y participaciones Directiva ..

2.2.5.Derivados......ccccceveieeecniniennnen
2.2.5.1. Futuros y forwards......

2.2.5.2. Opciones y warrants comprados ........
2.2.5.3. Opciones y warrants vendidos............

2.3. Intereses de la cartera de inversién

2.4. Inversiones dudosas, morosas o en litigio................

5. Tesoreria

5.1. Cuenta en el depositario...................
5.2. Ofras cuentas de tesoreria ................

6. NETO DEUDORES/ACREEDORES

6.2. Depositos de garantia.......c..cccecneneeee
6.2.1.En mercados organizados........
6.9. Administraciones publicas..................

6.10. Reembolsos Ptes./Pago/acc. propias ptes. liq...........

6.13.0tros deudores .........ccoovvvvvnvvrvveneenenn.
6.14.0Otros acreedores .........cccccceveveeveienenn.

PATRIMONIO
Ejercicio 2015
Notas dela  SALDO al SALDO al
Memoria 31/12/2015 31/12/2014

......................... 42.308.866,11 46.023.331,76
......................... Nota 7 39.304.814,51 44.975.897,38
......................... 6.861.672,00 10.383.849,33
1.021.207,56 1.816.303,94
1.021.207,56 1.816.830,96
......................... 5.840.464,44 8.567.545,39
5.840.464,44 8.567.539,39
........................ 6,00 6,00
........................ 32.379.315,61 34.528.681,62
4.098.391,87 2.597.189,84
........................ 2.597.189,84

4.098.391,87
........................ 26.411.220,91 32.030.259,74
26.411.220,91 32.030.259,74
1.802.019,54 31.640,00
1.802.019,54 31.640,00
......................... 67.683,29 -130.407,96
........................ 67.683,29 -95.479,96
191.132,00
-226.060,00
......................... 63.781,90 63.321,43
45,00 45,00
........................ Nota 8 3.289.672,49 2.044.699,02
........................ 3.248.911,52 1.954.151,75
........................ 40.760,97 90.547,27
Notas 6y 10 -285.620,89 -997.264,64
........................ 186.372,70
........................ 186.372,70
........................ -53.020,82 -94.640,96
-14.326,08 -877.521,54
........................ 32.021,72 53.182,70
........................ -250.295,71 -264.657,54
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FINANCIERA PONFERRADA, S. A, S..C.A.V.
ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO ANUAL TERMINADO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015

A) Estado de ingresos y gastos reconocidos correspondiente al ejercicio terminado el 31.12.2015

Euros

IIR esultado de la cuenta de pérdidas y g anancias

92.933,19

astos imputados directamente en el patrimonio

Total transferencia a la cuenta de pérdidas

Total de ingresos y gastos reconocidos

92.933,19

B) Estado Total de Cambios en el Patrimonio Neto correspondiente

al ejercicio terminado el 31.12.2015

Acciones y Otros Subvenc.
participac. Resultado de Otras instrum. Ajustes |donacionesy
CAPITAL Prima de en patrilinonio ejercicios aportac. Resultado del | Dividendo a | P3trim- por Ieg:ddos
. neto ibidos
EPIGRAFES Escriturado | No exigido | emisién Reservas propias anteriores socios ejercicio cuenta ‘a'“b:° de | recl TOTAL
valor
C.SALDO FINALDEL ANO 2014 -4.470.000,00 595.114,97 -41.821.811,55 3.646.404,52| -1.389.098,14 -4.109.338,74 | 1.525.397,18 -46.023.331,76
I.Ajustes por cambios de criterio 2014
Il. Ajustes por errores 2014
D.SALDO AJUSTADO ALINICIO DEL
A0 2015 -4.470.000,00 595.114,97 -41821811,55 3.646.404,52 -1389.098,14 -4.109.338,74 1525.397,18 -46.023.331,76
I. Total ingresos y gastos reconocidos.
" ve ! -92.933,19 -92.933,19
II. Operaciones con socios 0 4 7
I 107.254,96 -2.500.000,00 -1564.040,54 1389.098,14 4.109.338,74 -1525.397,18 16.254,12
propietarios.
1 Aumentos de capital.
2. Reducciones de capital (-)
3. Conversion de pasivos finan. en P.N.
(conv. obliga., cond. de deudas)
4. Distribucién de dividendos.
-2.500.000,00 1389.098,14 4.109.338,74 -1525.397,18 1.473.039,70
S. Operaciones con acciones o
L N 107.254,96 -1564.040,54 -1.456.785,58
participaciones propias.
6. Incremento (reduccion) de P.N.
result. de una combinacién de negocios
7. Otras operaciones consocios o
propietarios.
1li. Otras variaciones del Patrimonio Neto.
3.737.907,81 -1473.039,70 1526.276,6 1 3.791.144,72
E.SALDO FINAL DEL ANO 2015 -4.470.000,00 702.369,93 -40.583.903,74 2.082.363,98) -1.473.039,70 -92.933,19 | 1.526.276,61 -42.308.866,11




FINANCIERA PONFERRADA, S. A, S..C.A.V.
ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO ANUAL TERMINADO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014

A) Estado de ingresos y gastos reconocidos correspondiente al ejercicio terminado el 31.12.2014

€e

|l Euros
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 4.109.338,74
Totalingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio
Total transferencia a la cuenta de pérdidas y ganancias
Total deingresos y gastos reconocidos 4.109.338,74
B) Estado Total de Cambios en el Patrimonio Neto correspondiente al ejercicio terminado el 31.12.2014
Acciones y Otros Subvenc.
participac. Resultado de Otras instrum. Ajustes |donaciones
CAPITAL Prima de en pakrulnomo ejercicios aportac. | Resultado del | Dividendo a Patrim. por y
ropias i : neto i | d
EPIGRAFES Escriturado No emisién Reservas prop anteriores socios ejercicio cuenta cambio de cgados TOTAL
exigido valor recibidos
C.SALDO FINAL DEL AfiO
2013 -4.470.000,00 708.082,73 ] -39.266.108,80 1.529.929,31 -675.908,18 -6.968.708,20 1.255.518,24 -47.887.194,90
I.Ajustes por cambios de criterio
2013
Il. Ajustes por errores 2013
D.SALDO AJUSTADO ALINICIO DEL
ARO 2014 -4.470.000,00 708.082,73 -39.266.108,80 1529.929,31] -675.908,18 -6.968.708,200 1.255.518,24 -47.887.194,90
I.Total ingresos y gastos
) -4.109.338,74 -4.109.338,74
reconocidos.
Il. Operaciones consocios o i
'p . ! -112.967,76 2.116.475,21) -713.189,96 269.878,94 1.560.196,43
propietarios.
1 Aumentos de capital.
2. Reducciones de capital (-)
3. Conversién de pasivos finan. en
P.N. (conv. obliga., cond. de deudas)
4. Distribucién de dividendos.
s neo -713.189,96 269.878,94 -443.311,02
5. Operaciones con acciones o
> Dperaclones e -112.967,76 2.116.475,21 2.003.507,45
participaciones propias.
6. Incremento (reduccién) de P.N.
result. de una combinacién de negocios
7. Otras operaciones con socios o
propietarios.
\ll. Otras variaciones del Patrimonio
Neto -2.555.702,75 6.968.708,20 4.413.005,45




FINANCIERA PONFERRADA, S.A., (S.I.C.A.V.)

MEMORIA DEL EJERCICIO 2015

NOTA 1. ACTIVIDAD DE LA SOCIEDAD
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FINANCIERA PONFERRADA, S.A. Sociedad de Inversién de Capital Variable “FIPONSA” (en
adelante, la Sociedad), se constituyoé en Madrid el 10 de octubre de 1970 bajo la denominacién
de Financiera Ponferrada, S.A., Sociedad de Inversién Mobiliaria, transformandose en Sociedad
de Inversion de Capital Variable, el dia 8 de julio de 2005, mediante escritura publica otorgada
ante el Notario de Madrid Don José Amérigo Cruz, bajo el nimero 1.450 de su protocolo.

La Sociedad se encuentra sujeta a la Ley de Sociedades de Capital, Real Decreto 1/2010, de 2 de
julio y modificaciones posteriores, asi como también a la Ley 35/2003 de 4 de noviembre de
Instituciones de Inversion Colectiva, considerando las 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, y sus
posteriores modificaciones por el Real Decreto 83/2015, de 13 de febrero y por el Real Decreto
87712015, de 2 de octubre, por el que se reglamenta dicha ley, y en la restante normativa aplicable.

La Sociedad figura inscrita en el correspondiente registro administrativo de la Comisién Nacional
del Mercado de Valores con el nGmero 3.138, en la categoria de armonizadas conforme a la defi-
nicion establecida en el articulo 13 del Real Decreto 1.082/2012. Hasta el 18 de octubre de 2015
la Sociedad se encontraba inscrita en la categoria de no armonizadas. Las acciones de la
Sociedad estan admitidas a cotizacién en el Mercado Alternativo Bursatil, sistema organizado de
negociacion autorizado por el Gobierno espafiol y supervisado por la Comisién Nacional del
Mercado de Valores en su organizacién y funcionamiento. El domicilio social esta fijado en
Madrid, Calle de Diego de Leén, 31.

El objeto social exclusivo de la Sociedad es la captacién de fondos, bienes o derechos del publi-
co para gestionarlos e invertirlos en bienes, derechos, valores u otros instrumentos financieros,
siempre que el rendimiento del inversor se establezca en funcién de los resultados colectivos.

Dada la actividad a la que se dedica la Sociedad, la misma no tiene responsabilidades, gastos,
activos, provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significati-
vos en relacion con el patrimonio, la situacion financiera y los resultados de la misma. Por este
motivo no se incluyen desgloses especificos en la presente Memoria de las Cuentas Anuales
respecto a la informacion de cuestiones medioambientales.

Durante el ejercicio 2015, el Depositario encargado de la custodia de los valores y activos de la
Sociedad, asi como del ejercicio de las funciones que le atribuye la normativa vigente, ha sido
BNP PARIBAS SECURITIES SERVICES, SUCURSAL EN ESPANA, NIF WO0012958E, con
domicilio social en calle Ribera del Loira n° 28; 28042 Madrid. Inscrito en el Registro
Administrativo de la Comisién Nacional del Mercado de Valores con el niumero 206 y en el
Registro Mercantil Hoja M-269144, Tomo 15921, Folio 120.

La Entidad Gestora durante el ejercicio de 2015 ha sido JULIUS BAER GESTION SGIIC, S.A.,
entidad perteneciente al Grupo Julius Baer.

Al 31 de diciembre de 2015 la Sociedad no forma parte de ningin grupo de sociedades en los
términos previstos en el articulo 42 del Codigo de Comercio.



NOTA 2. BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES

a) Imagen Fiel

Las Cuentas Anuales adjuntas han sido obtenidas de los registros contables de FINANCIERA
PONFERRADA, S.A. (S..C.A.V.), y se presentan de acuerdo con los formatos y criterios de
valoracién establecidos en la Circular 3/2008 de 11 de septiembre, de la Comision Nacional del
Mercado de Valores, sobre normas contables, cuentas anuales y estados de informacién reser-
vada, y demas normativa especifica de las Instituciones de Inversion Colectiva, de forma que
muestran la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de los resultados de sus ope-
raciones y de los cambios en el patrimonio neto de la Sociedad.

No existen razones excepcionales por las que, para mostrar la imagen fiel, no se hayan apli-
cado las disposiciones legales en materia contable.

Las Cuentas Anuales de la Sociedad correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciem-
bre de 2015, que han sido formuladas por los Administradores de la Sociedad, estan pendien-
tes de aprobacién por la Junta General de Accionistas, pero los Administradores de la Sociedad
estiman que seran ratificadas sin cambios significativos.

b) Principios contables

Para la confeccion de las Cuentas Anuales se han aplicado todos los principios contables y nor-
mas de valoracion que establecen las disposiciones legales vigentes, descritos en la Nota 4. No
existe ningun principio contable de aplicacién obligatoria que, teniendo un efecto significativo, se
haya dejado de aplicar en su preparacion.

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

Los principios contables obligatorios son los siguientes:
b.1) Empresa en funcionamiento

Se considerara que la gestion de la institucion de inversion colectiva continuara en un futuro
previsible, por lo que la aplicacién de los principios y criterios contables no tiene el propdsito de
determinar el valor del patrimonio neto a efectos de su transmision global o parcial, ni el impor-
te resultante en caso de liquidacion total. No obstante, dada la naturaleza especifica de éstas
Instituciones, las normas contables tendran como finalidad la determinacion del valor liquidati-
vo de las acciones.

b.2) Devengo

Los efectos de las transacciones o hechos econdmicos se registraran cuando ocurran los gas-
tos y los ingresos que afecten a los mismos, con independencia de la fecha de su pago o de
su cobro.

b.3) Uniformidad
Adoptado un criterio dentro de las alternativas que se permitan, debera mantenerse en el tiem-

po y aplicarse de manera uniforme para transacciones, otros eventos y condiciones que sean
similares, en tanto no se alteren los supuestos que motivaron su eleccion.
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b.4) Prudencia

Se deber ser prudente en las estimaciones y valoraciones a realizar en condiciones de incer-
tidumbre. La prudencia no justifica que la valoracion de los elementos patrimoniales no res-
ponda a la imagen fiel que deben reflejar las Cuentas Anuales y a la determinacion del valor
liquidativo de las Instituciones.

Asimismo, sin perjuicio de lo dispuesto en el articulo 38 bis del Codigo de Comercio, Gnica-
mente se contabilizaran los beneficios obtenidos hasta la fecha de cierre del ejercicio. Por el
contrario, se deberan tener en cuenta todos los riesgos, con origen en el ejercicio o en otro
anterior, tan pronto sean conocidos, incluso si s6lo se conocieran entre la fecha de cierre de
las Cuentas Anuales y la fecha en que éstas se formulen. Excepcionalmente, si los riesgos se
conocieran entre la formulacion y antes de la aprobacion de las Cuentas Anuales y afectaran
de forma muy significativa a la imagen fiel, las Cuentas Anuales deberan ser reformuladas.

b.5) No compensacion

No podran compensarse las partidas del activo y del pasivo o las de gastos e ingresos, y se
valoraran separadamente los elementos integrantes de las Cuentas Anuales.

b.6) Importancia relativa

Se admitira la no aplicacion estricta de algunos de los principios y criterios contables cuando la
importancia relativa en términos cuantitativos o cualitativos de la variacion que tal hecho pro-
duzca sea escasamente significativa y no altere la expresion de la imagen fiel.

En los casos de conflicto entre principios contables, debera prevalecer el que mejor conduzca
a que las Cuentas Anuales expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera, de
los resultados de la institucién, y que permita la determinacion del valor liquidativo.

¢) Comparacién de la informacion

Las sociedades estan obligadas a presentar cuentas comparativas de acuerdo con Io estable-
cido en el articulo 35.6 del Codigo de Comercio y a los efectos de aplicar el principio de uni-
formidad y el requisito de comparabilidad.

Por tanto, las Cuentas Anuales correspondientes al ejercicio se presentan comparativas con las
cifras correspondientes al ejercicio anterior.

d) Cambios en criterios contables

Los criterios contables aplicados durante el ejercicio 2015 han sido los mismos que los aplica-
dos a 31 de diciembre de 2014, y acordes con los que sefiala la circular 3/2008, de 11 de sep-
tiembre, modificada por la circular 11/2008 de 30 de diciembre y por la circular 2/2013 de 9 de
mayo, de la Comision Nacional del Mercado de Valores.

e) Agrupacion de partidas

Determinadas partidas del Balance, de la cuenta de Pérdidas y Ganancias y del Estado de
Cambios en el Patrimonio Neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprension,
si bien, en la medida en que sea significativa, se ha incluido la informacién desagregada en las
correspondientes notas de la memoria.



f) Informacion sobre grupo de sociedades

La sociedad no forma parte de ningin grupo.
Al 31 de diciembre de 2015, no surge la obligaciéon de incluir en las Cuentas Anuales la infor-

macion sobre grupos, referida en el apartado 1.3 del Contenido de la Memoria, de! Real
Decreto 1.514/2007, de 16 de noviembre.

g) Elementos recogidos en varias partidas

No se presentan elementos patrimoniales registrados en dos o mas partidas del Balance.

h) Correccion de errores

Las Cuentas Anuales del ejercicio 2015 no incluyen ajustes realizados como consecuencia de
errores detectados en el ejercicio anterior, por no haber sido detectado ninguno.

NOTA 3. DISTRIBUCION DE RESULTADOS
La propuesta de distribucion del Beneficio del ejercicio terminado a 31 de diciembre de 2015,

que el Consejo de Administracion de la Sociedad propondréa a ia Junta General de Accionistas,
es la siguiente:

BASE DEL REPARTO

IMPORTES
2015 2014

Pérdidas y Ganancias........cecvvevieinnieeninieeseeie e 92.933,19 4,109.338,74
Remanente de Ejercicios Anteriores.........cccccieiiienniieinne 1.473.039,70 1.389.098,14

TOTAL. e ceeeeeeeeeeeetrrreeseesvneaeannnnreneannsnneeneenn 1.565.972,89 5.498.436,88
DISTRIBUCION
A Reserva VoIUNTAa ..o e 39.696,28 2.500.000,00
A Dividendos a cuenta ......c.oeeeeeveveerermmmieeimemeiieinane 1.409.144,01 1.419.247,98
A Primas asistencia a Juntas......ccccoveceeiniercronicicnnneneien, 117.132,60 106.149,20
A Remanente de cada EJercicio.......cc.c.coccvviiniieicncniinnnnn 1.473.039,70

TOTAL oottt e eeenenenans 1.565.972,89 5.498.436,88
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Las Cuentas Anuales del ejercicio de 2014 han sido aprobadas por la Junta General de
Accionistas de fecha 24/04/2015, aprobandose la propuesta de distribucion contenida en las
Cuentas Anuales presentadas por el Consejo de Administracién para su aprobacion por la
Junta.

En el ejercicio 2015, el Consejo de Administracion acordd el reparto de cuatro dividendos a
cuenta, de acuerdo con el siguiente detalle:

Fecha acuerdo Consejo Fecha de pago Importe integro dividendo
06/02/2015 28/03/2015 0,25
01/06/2015 27/06/2015 0,25
03/09/2015 26/09/2015 0,25
02/12/2015 26/12/2015 0,25

La totalidad de los dividendos a cuenta acordados, que ascienden a 1.409.144,01 euros, y
la distribucion de la prima de asistencia a la Junta General de Accionistas, celebrada el 24
de abril de 2015, figuran en el epigrafe “Dividendos a cuenta entregados en el ejercicio”,
incluidos, restando, en el capitulo “Fondos Propios” del pasivo del Balance a 31 de diciem-
bre de 2015. Totalizan el importe del saldo de la citada cuenta 1.526.276,61 euros.

Para la adopcion de los acuerdos de pagos de dividendos a cuenta, los Administradores se
han basado en los Balances referidos a las fechas de los acuerdos. De conformidad con el
articulo 277 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital, se detalla a continua-
cion el estado contable de liquidez, obtenido de los citados Balances en miles de euros.

Masas del Balance 06/02/2015 01/06/2015 03/09/2015 02/12/2015
Tesoreria 2.720,09 7.211,37 5.951,91 3.932,52
Deudores Corto Plazo 352,38 483,31 1.548,67 256,27
Acreedores Corto Plazo -1.034,66 -600,80 -607,03 -810,59
TOTAL 2.037,81 7.093,88 6.893,55 3.378,20
Beneficios 1.785,32 4.708,44 284,06 1.858,23
Dividendo a cuenta 354,37 351,33 347,18 356,25

A las citadas fechas la liquidez era superior al importe bruto de los dividendos a cuenta.

La Cartera de Inversiones Financieras es el principal activo de la Sociedad y esta materiali-
zada en titulos que cotizan, en su préctica totalidad, en las Bolsas nacionales y exteriores, por
lo que, dada “la liquidez” de este activo, no es necesario establecer un “estado contable de
liquidez” que abarque un periodo de un afio desde el acuerdo de la distribucion del dividendo
a cuenta.



NOTA 4. NORMAS DE REGISTRO Y VALORACION

4.1. Inmovilizado intangible.

El inmovilizado intangible se valora inicialmente por su coste, ya sea éste el precio de adqui-
sicidn o el coste de produccién. El coste del inmovilizado intangible adquirido mediante com-
binaciones de negocios es su valor razonable en la fecha de adquisicion.

Para cada inmovilizado intangible se analiza y determina si la vida (til es definida o indefini-
da.

Los activos intangibles que tienen vida (til definida se amortizan sistematicamente en funcién
de la vida (til estimada de los mismos y de su valor residual. Los métodos y periodos de amor-
tizacion aplicados son revisados en cada cierre de ejercicio vy, si procede, ajustados de forma
prospectiva. Al menos al cierre del ejercicio, se evalla la existencia de indicios de deterioro,
en cuyo caso se estiman los importes recuperables, efectudndose las correcciones valorati-
vas que procedan.

No existen bienes de esta naturaleza en el Balance de la Sociedad, por estar totalmente amor-
tizados.

4.2. Inmovilizado material.

Se valora a su precio de adquisicidn o a su coste de produccidn que incluye, ademas del
importe facturado después de deducir cualquier descuento o rebaja en el precio, todos los
gastos adicionales y directamente relacionados que se produzcan hasta su puesta en funcio-
namiento.

La Sociedad incluye en el coste del inmovilizado material aquel que necesita un periodo de
tiempo superior a un afio para estar en condiciones de uso, explotacion o venta, y los gastos
financieros relacionados con la financiacién especifica o genérica, directamente atribuible a la
adquisicién, construccién o produccion. Forma parte, también, del valor del inmovilizado mate-
rial, fa estimacién inicial del valor actual de las obligaciones asumidas derivadas del desman-
telamiento o retirc y otras asociadas al activo, tales como costes de rehabilitacién, cuando
estas obligaciones dan lugar al registro de provisiones.

El Consejo de Administracion de la Sociedad considera que el valor contable de los activos
de! inmovilizado material no supera el valor recuperable de los mismos.

Se registra la pérdida por deterioro del valor de un elemento del inmovilizado material cuan-
do su valor neto contable supere a su importe recuperable, entendiendo éste como el mayor
importe entre su valor razonable menos los costes de venta y su valor en uso.

Los gastos realizados durante el ejercicio, con motivo de las obras y trabajos efectuados por
la Sociedad, se cargaran en las cuentas de gastos que correspondan. Los costes de amplia-
cién o mejora, que dan lugar a un aumento de la capacidad productiva o a un alargamiento
de la vida util de los bienes, son incorporados al activo como mayor valor del mismo. Las
cuentas del inmovilizado material en curso se cargan por el importe de dichos gastos, con
abono a la partida de ingresos que recoge los trabajos realizados por la Sociedad para si
misma.

La amortizaciéon se calcula por el método lineal, en base a la vida Util estimada de los activos,
encontrandose al cierre del ejercicio la totalidad de los bienes totalmente amortizados.

El inmovilizado material se encuentra totalmente amortizado.
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4.3. Inversiones Inmobiliarias.

La Sociedad clasifica como inversiones inmobiliarias aquellos activos no corrientes que sean
inmuebles y que posee para obtener rentas, plusvalias 0 ambas, en lugar de para su uso en
la produccion o suministros de bienes o servicios, o bien para fines administrativos, o su venta
en el curso ordinario de las operaciones.

No existen esta clase de bienes en el activo dei Balance.

4.4. Arrendamientos.

Los activos arrendados a terceros bajo coniratos de arrendamiento operativo se presentan de
acuerdo a la naturaleza de los mismos, resultando de aplicacion los principios contables que
se desarrollan en los apartados de inmovilizado material e inmaterial. Los ingresos proceden-
tes de los arrendamientos operativos, netos de los incentivos concedidos, se reconocen como
ingresos de forma lineal a lo largo del plazo de arrendamiento, salvo que resulie mas repre-
sentativa otra base sistematica de reparto por reflejar mas adecuadamente el patréon tempo-
ral de consumo de los beneficios derivados del uso del activo arrendado.

Cuando la Sociedad actia como arrendatario, los gastos del arrendamiento se cargan lineal-
mente a la cuenta de pérdidas y ganancias en funcion de los acuerdos y de la vida del con-
trato.

No existen arrendamientos financieros en la Sociedad.

4.5. Permutas

En las permutas de caracter comercial, se valora el inmovilizado material recibido por el valor
razonable del activo entregado mas las contrapartidas monetarias que se han entregado a
cambio salvo que se tenga una evidencia mas clara del valor razonable del activo recibido y
con el limite de este Gltimo.

No se ha realizado ninguna operacion de esta naturaleza en el ejercicio.

4.6. Cartera de inversiones financieras.

Los activos financieros en que invierten las Instituciones de Inversion Colectiva tendran la
siguiente clasificacion a efectos de su valoracién:

4.6.1) Activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganan-
cias

Reconocimiento

Cuando se trate de activos financieros, de acuerdo con lo establecido en el articulo 48 del
Reglamento de Instituciones de Inversion Colectiva.

Valoracién inicial
Los activos financieros se valoraran por su valor razonable, que sera el precio de la transac-

cibn mas los costes de transaccion explicitos directamente atribuibles a la operacién y exclui-
dos los intereses por aplazamiento de pago.



Los intereses explicitos devengados y no vencidos o cupén corrido, se registraran en la cuen-
ta Intereses de la cartera de inversion del activo del Balance, cancelandose en el momento
del vencimiento de dicho cup6n.

El importe de los derechos preferentes de suscripcion y similares que se hubiesen adquirido,
formaran parte de la valoracion inicial.

Valoracioén posterior

Las Instituciones calcularan, con la frecuencia que corresponda, el valor razonable de cada
uno de los valores e instrumentos de su cartera de activos financieros. Los activos se valora-
ran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccion en que se pudiera incurrir en
su enajenacion. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputaran en la cuen-
ta de pérdidas y ganancias.

Si el valor razonable incluye los intereses explicitos devengados, a efectos de determinar las
variaciones en el valor razonable se tendran en cuenta los saldos de la cuenta Intereses de
la cartera de inversion.

En el caso de venta de derechos preferentes de suscripcion y similares o segregacion de los
mismos para ejercitarlos, el importe de los derechos disminuira la valoracion de los activos de
los que proceden.

La determinacion del valor razonable de los activos financieros se realizara segln las siguien-
tes reglas:

1. Instrumentos de patrimonio

a) Cotizados: Valor de mercado que resulte de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de
referencia, si existe, o inmediato habil anterior, 0 el cambio medio ponderado si no existiera
precio oficial de cierre, utilizando el mercado més representativo por volumen de negociacion.

b) No cotizados: Su valor razonable se calcula tomando como referencia el valor teérico con-
table que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable ajustado de la entidad
participada, corregido en el importe de las plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impues-
tos, que subsistan en el momento de la valoracion.

¢) No cotizados atin: Su valor razonable se calcula mediante los cambios que resultan de coti-
zaciones de valores similares de la misma entidad procedente de emisiones anteriores,
teniendo en cuenta factores como las diferencias en sus derechos econémicos.

2. Valores representativos de deuda cotizados

Precio de cotizacién en un mercado, siempre y cuando éste sea activo y los precios se obten-
gan de forma consistente.

Cuando no estén disponibles, el valor razonable se corresponderé con el precio de la tran-
saccién mas reciente, siempre que no haya habido un cambio significativo en las circunstan-
cias econdmicas desde el momento de la transaccion.

En cualquier caso, las técnicas de valoracion deberan ser de general aceptacion y deberan

utilizar en la mayor medida posible datos observables de mercado, en particular la situacion
actual de tipos de interés y el riesgo de crédito del emisor.
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3. Valores no admitidos aun a cotizacion

Se estimard mediante los cambios que resulten de cotizaciones de valores similares de la
misma entidad procedentes de emisiones anteriores.

4. Valores representativos de deuda no cotizados

Su valor razonable es el precio que iguala el rendimiento interno de la inversioén a los tipos de
interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda publica, incrementados en una
prima o margen determinada en el momento de adquisicién de los valores.

5. Depositos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos

Su valor razonable se calcula generalmente, de acuerdo al precio que iguales el rendimiento
interno de la inversién a los tipos de mercado vigentes en cada momento, sin perjuicio de
otras consideraciones, como las condiciones de cancelacion anticipada o de riesgo de crédi-
to de la entidad.

6. Acciones o participaciones de otras instituciones de inversion colectiva y entidades de
capital riesgo

Se valoraran al valor liquidativo del dia de referencia o, en caso de no existir, se utilizara el
altimo valor liquidativo disponible.

En el caso de que se encuentren admitidas a negociacién en un mercado o sistema multila-
teral de negociacion, se valoraran a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre que
sea representativo. Para las inversiones en IIC de inversion libre, 1IC de 1IC de inversién libre
e lIC extranjeras similares, segun los articulos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utili-
zan, en su caso, valores liquidativos estimados.

7. Instrumentos financieros derivados

Se acogeran al valor de mercado, es decir su valor razonable es el que resulta de aplicar el
cambio oficial de cierre del dia de referencia. En caso de que no exista un mercado suficien-
temente liquido, o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados regulados
o sistemas multilaterales de negociacion, se valoraran mediante la aplicacién de métodos de
valoracién adecuados y reconocidos conforme a lo estipulado en la Circular 6/2010, de 21 de
diciembre de la Comision Nacional del Mercado de Valores.

4.6.2) Partidas a cobrar

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.

Intereses en la cartera de inversion: Recoge en su caso, la periodificacién de los intereses
activos de la cartera de inversiones financieras.

Reconocimiento

Recoge activos financieros distintos de los anteriores de origen no comercial, cuyos cobros
sean de cuantia determinada o determinable y que no se negocien en un mercado activo (por
ejemplo: depoésitos por garantias, dividendos a cobrar y saldos por ecualizacién de comisio-
nes por inversiones).



