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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

A los Participes de Trea Cajamar Renta Variable Internacional, Fondo de Inversién (en adelante, el Fondo), por encargo
del Consejo de Administracion de Trea Asset Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva,
S.A. (en adelante, la Sociedad Gestora):

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas del Fondo, que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2016, la
cuenta de perdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio
terminado en dicha fecha.

Responsabilidad de los administradores de la Sociedad Gestora en relacién con las cuentas anuales del Fondo

Los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son responsables de formular las cuentas anuales del Fondo
adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de los resultados del Fondo,
de conformidad con el marco normativo de informacion financiera aplicable al Fondo en Espafia, que se identifica en
la Nota 2 de la memoria adjunta, y del control interno gue consideren necesario para permitir la preparacion de
cuentas anuales del Fondo libres de incorreccion material, debida a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

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

Una auditoria requiere la aplicacion de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los importes y la
informacién revelada en las cuentas anuales. 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 formulacién por
parte de los administradores de la Sociedad Gestora de las cuentas anuales del Fondo, con el fin de disefar los
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las circunstancias, y no con la finalidad de expresar
una opinién sobre la eficacia de dicho control interno. Una auditoria 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 presentacion 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.

Opinion

En nuestra opinidn, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen fiel del
patrimonio y de la situacion financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2016, asi como de sus resultados
correspondientes al ejercicic anual terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacion
financiera que resulta de aplicacidn y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestién adjunto del ejercicio 2016 contiene las explicaciones que los administradores de la Sociedad
Gestora consideran oportunas sobre la situacion del Fondo, la evolucién 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 gestidén concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2016. Nuestro trabajo como auditores se
limita a la verificacion del informe de gestion con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revision
de informacion distinta de la obtenida a partir de los registros contables del Fondo.
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TREA CAJAMAR RENTA VARIABLE INTERNACIONAL, FONDO DE INVERSION

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2016 Y 2015

(Euros)
ACTIVO 31-12-2016 31-12-2015 (*) PATRIMONIO Y PASIVO 31-12-2016 31-12-2015 (%)
ACTIVO NO CORRIENTE . - PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O 14.025.840,28 299.925,23
ACCIONISTAS
Inmovilizado intangible - - Fondos reembolsables atribuidos a 14.025.840,28 299.925,23
participes o accionistas
Inmovilizado material - - Capital - -
Bienes inmuebles de uso propio - - Participes 12.923.650,14 303.200,00
Mobiliario y enseres - - Prima de emision - -
Activos por impuesto diferido - - Reservas - -
ACTIVO CORRIENTE 14.067.8981,65 302.504,71 (Acciones propias) - -
Deudores 130.527,12 18.771,14 Resultados de ejercicios anteriores - -
Cartera de inversiones financieras 11.601.209,79 250.003,97 Ofras aportaciones de socios - -
Cartera interior 502.081,00 250.001,50 Resultado del ejercicio 1.102.190,14 (3.274,77)

Valores representativos de deuda 500.001,00 250.001,50 (Dividendo a cuenta) - -

Instrumentos de patrimonio - - Ajustes por cambios de wvalor en - -

inmovilizado material de uso propio
Instituciones de Inversion Colectiva - - Otro patrimonio atribuido - -
Depositos en EECC - -
Derivados 2.080,00 - PASIVO NO CORRIENTE - -
Otros ~ - Provisiones a largo plazo - -
Cartera exterior 11.099.138,87 2,47 Deudas a largo plazo - -
Valores representativos de deuda - - Pasivos por impuesto diferido - -
Instrumentos de patrimonio - -
Instituciones de Inversion Colectiva 11.099.139,87 - PASIVO CORRIENTE 42.051,37 2.579,48
Depositos en EECC - - Provisiones a corto plazo - -
Derivados - 2,47 Deudas a corto plazo - -
QOtros - - Acreedores 38.308,50 828,44
Intereses de la cartera de inversion (11,08) - Pasivos financieros - -
Inversiones morosas, dudosas o en litigio - - Derivados 3.742,87 1.751,04
Periodificaciones - - Periodificaciones - -
Tesoreria 2.336.154,74 33.729,60
TOTAL ACTIVO 14.067.891,65 302.504,71 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 14.067.891,65 302.504,71

CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISO 1.378.393,42 295.697,15

Compromisos por operaciones largas de 1.378.393,42 295.697,15
derivados

Compromisos por operaciones cortas de - -
derivados
OTRAS CUENTAS DE ORDEN - -

Valores cedidos en préstamo por la lIC - -

Valores aportados como garantia por la lIC - -

Valores recibidos en garantia por la [IC - -

Capital nominal no suscrito ni en circulacion - -
(SICAV)

Pérdidas fiscales a compensar - -

Otros - -
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 1.378.393,42 295.697,15

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante

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

del balance al 31 de diciembre de 2016.
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TREA CAJAMAR RENTA VARIABLE INTERNACIONAL, FONDO DE INVERSION

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS

CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS TERMINADOS

EL 31 DE DICIEMBRE DE 2016 Y 2015

(Euros)
2016 2015 (")

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - -

Comisiones retrocedidas ala liC 16.800,03 -

Gastos de Personal - -

Otros gastos de explotacion (134.303,78) (934,44)
Comisidn de gestion (119.563,14) (312,04)
Comisidn depositario (6.294,93) (16,40}
Ingreso/gasto por compensacion compartimento - -

Otros (8.44571) (606,00)
Amortizacién del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -
RESULTADO DE EXPLOTACION (117.503,75) (934,44)
Ingresos financieros 1.103,14 -

Gastos financieros (3.073,04) (24,96)

Variacion del valor razonable en instrumentos financieros 820.267,09 -

Por operaciones de la cartera interior -

Por operaciones de la cartera exterior 820.267,09

Por operaciones con derivados -

Otros -

Diferencias de cambio 39.216,75 95,19

Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 373.280,11 (2.410,56)
Deterioros " "
Resultados por operaciones de la cartera interior 1.507,40
Resultados por operaciones de la cartera exterior 264.389,40 -
Resultados por operaciones con derivados 107.383,31 (2.410,56)
Otros - -

RESULTADO FINANCIERO 1.230.794,05 (2.340,33)

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 1.113.290,30 (3.274,77)

Impuesto sobre beneficios (11.100,16) -

RESULTADO DEL EJERCICIO 1.102.190,14 (3.274,77)

(™) Se presenta, unica y exclusivamente, a efectos comparativos

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2016.
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TREA CAJAMAR RENTA VARIABLE INTERNACIONAL, FONDO DE INVERSION

Estados de cambios en el patrimonio neto correspondientes a los ejercicios terminados al 31 de
diciembre de 2016 y 2015

A) Estados de ingresos y gastos reconocidos correspondientes a los ejercicios terminados el 31 de
diciembre de 2016 y 2015:

Euros
2016 2015 (%)
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 1.102.190,14 | (3.274,77)
Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a participes o accionistas - -
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias - -
Total de ingresos y gastos reconocidos 1.102.190,14 | (3.274,77)

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



OM8502218

9102 9P SIQUIBIOIP 3P LE & OPRUIWIB) [enue ooafe B sjuaipuodsaiiod ojeu ouowuied @ us SoIquwed ap 0pelsa |ap sjuelBajul alied uewioy BlUNIPE BLOWSY B) US SEJLIOSSP 6 B | SBION SBT

‘SoARIRdWOD SOJ03J2 B 'ajuawealisnioxa A eaun ‘eluasald ag (,)

82°'0¥8'SZ0vL - - - L0620V L - - - & g v1'059°€Z6°7L ‘ 9107 3p QWP 3P ¢ |B SOpjeS

< = ugisnd jod uonipy
. " = % = e E . . - - - oowwjed 19p SAUOIDELEA SEIO

(92'862°309°}) - - - - 4 = = = = (92'862°909'L) - sos|oquiaay
LV'EZG0ET Y . - - - - - - - - LUEZS 082 ¥h - sauobduosng
sadiped uod sauoesedo
= - - 2 LLPLZE N - - = - {LLvize) - odiala |ap opeyNsal jPp uoedndy
1064201 = = + ¥L'O6L20L L = = % - = 5 . soproouodss soised A sosaibul jgio g

. . . o B } i B . - B 910z o1121ala
£2'576°662 (L2'veze) 00°00Z°¢0¢ 12p 01210} |e sopesnie sopjeg

5 = = N < . - . - - - - sasoua sod sajsnly
. R - . 5 B z e - - - - ouaD ap soques Jod sajsnly

i
g
[zl
&2
Vi
no
W
o
[

£2'526'662 . % & (es'vize) = % = = # 00'00Z'€0¢ = (.} 5102 @p 2:qwaaIp 3p Lg | soples

- - : T - - - - - - - - ugisnd Jod UODIPY |
- " - - - owownied [9p SAUCIDBLEA SEIIO

= i 2 M . . " = - - - - S0SjoqUIaay
00'002°£0€ & - - # = - - - - 00'00Z £0E - savonduasng
sadiiped uod sauonesRdo

- - - - 010101818 18P OPRINSSL [BP U

(L2'veze) 2 - - (LL'vezed - - - - - - - sopiouedal sojseb A sosaibul jeloL
oidead osn
ap jeuaew 501205 ap sajouaue
el opinguie “AOLWUY (eyuana e LIETEIEIERES saucepode soiatosala (seidosd SBMASEY uoISIWwa sadioipeg lended
e 5 ojuowied ua Jojea opuapialg) opRInSaYy SENQ ap sopelnsay S3U0129Y) ap Bwlg
{ ono ap soiquwes
Jod saysnly
£ s0Ing

'G10Z A 9L0Z 8P 2JQWBIIP 8P LE [2 SOPBUILLS) SOIDINI[2 SO| B $2)UaIpuodsaliod 0jau cjuowied |8 ua SOIqUIED 3P S3IEJ0) SOpEeIS] (g

CLASE 87




i T 0M8502219

e

"~ TRES CENTIMOS
|  TbEEurc N

CLASE 8°

Trea Cajamar Renta Variable Internacional, Fondo de Inversidon
Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2016

Reseia del Fondo

Trea Cajamar Renta Variable Internacional, Fondo de Inversion (en adelante, el Fondo) se constituyo el 5 de
octubre de 2015. El Fondo se encuentra sujeto a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de
Instituciones de Inversion Colectiva, considerando las ultimas 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 877/2015, de 2 de octubre,
por los que se reglamenta dicha ley y en la restante normativa aplicable.

El Fondo figura inscrito en el registro administrativo especifico de la Comision Nacional del Mercado de Valores
con el nimero 4.930, en la categoria de armonizados conforme a la definicion establecida en el articulo 13 del
Real Decreto 1.082/2012.

El objeto del Fondo es la captacion de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarlos e invertirlos en
bienes, derechos, valores u otros instrumentos financieros, siempre que el rendimiento del inversor se
establezca en funcion de los resultados colectivos. Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, el mismo no
tiene responsabilidades, gastos, activos, provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que
pudieran ser significativos en relacion con el patrimonio, la situacion financiera y los resultados del mismo. Por
este motivo no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria de las cuentas anuales respecto a la
informacién de cuestiones medioambientales.

La politica de inversion del Fondo se encuentra definida en el Folleto que se encuentra registrado y a disposicion
del publico en el registro correspondiente de la Comision Nacional del Mercado o de Valores.

Segun se indica en la Nota 7, la gestion y administracion del Fondo estan encomendadas a Trea Asset
Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A., entidad perteneciente al Grupo
Trea Capital Partners.

Los valores mobiliarios estan bajo la custodia de Banco Inversis, S.A. (Grupo Banca March), entidad depositaria
del Fondo (véase Nota 4).
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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 del Fondo y se formulan de acuerdo con
el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacion al Fondo, que es el establecido en la
Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores, sobre normas
contables, cuentas anuales y estados de informacién reservada de las instituciones de inversion colectiva,
que constituye el desarrollo y adaptacion, para las instituciones de inversion colectiva, de lo previsto en el
Codigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de Contabilidad y normativa legal
especifica que le resulta de aplicacién, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio y de la situacién
financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2016 y de los resultados de sus operaciones que se han
generado durante el ejercicio terminado en esa fecha.

Las cuentas anuales del Fondo, que han sido formuladas por los Administradores de su sociedad gestora, se
encuentran pendientes de su aprobacion por el Consejo de Administracion de la mencionada sociedad
gestora (véase Nota 1). No obstante, se estima que dichas cuentas anuales seran aprobadas sin cambios.

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 ningun principio contable 0 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 son sensibles a los principios y politicas contables, criterios
de valoracion y estimaciones seguidos por los Administradores de la sociedad gestora del Fondo para la
elaboracion de las cuentas anuales.

En las cuentas anuales del Fondo se han utilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por los
Administradores de su sociedad gestora para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la
evaluacion del valor razonable de determinados instrumentos financieros y de posibles pérdidas por deterioro
de determinados activos. A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor
informacién disponible al cierre del ejercicio 2016, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en
el futuro obliguen a modificarlas (al alza o a la baja) en los proximos ejercicios, o que se realizaria, en su
caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.

En todo caso, las inversiones del Fondo, cualquiera que sea su politica de inversion, estan sujetas a las
fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversion en valores (véase Nota 4), lo que puede
provocar que el valor liquidativo de la participacion fluctue tanto al alza como a la baja.
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c) Comparacion de la informacion

La informacion contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2015 se presenta Unica vy
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con la informacion correspondiente al ejercicio 2016.

Adicionalmente, el Fondo se constituyo el 5 de octubre de 2015, por lo que la cuenta de pérdidas y
ganancias correspondiente al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2015 no refleja un afio completo de
actividad.

d) Agrupacion de partidas

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

e) Cambios de criterios contables

Durante el ejercicio 2016 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicados en el ejercicio 2015.

f) Correccion de errores

En la elaboracion de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningun error significativo que haya
supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2015.

Normas de registro y valoracion

En la elaboracion de las cuentas anuales del Fondo correspondientes a los ejercicios 2016 y 2015 se han
aplicado los siguientes principios, politicas contables y criterios de valoracion:

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

. Clasificacion de los activos financieros

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

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

- Cartera de inversiones financieras: se compone, en su caso, de los siguientes epigrafes, desglosados en
cartera 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”:
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* Valores representativos de deuda: obligaciones y demas valores que supongan una deuda para
su emisor, que devengan una remuneracion consistente en un interés, implicito o explicito,
establecido contractualmente, e instrumentados en titulos o en anotaciones en cuenta, cualquiera
que sea el sujeto emisor.

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

e Instituciones de Inversion Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en otras Instituciones
de Inversion Colectiva.

s Depositos en entidades de crédito (EECC): depésitos que el Fondo mantiene en entidades de
crédito, a excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe “Tesoreria”.

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

e 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.

e Intereses en la cartera de inversion: recoge, en su caso, la periodificacion de los intereses activos
de la cartera de inversiones financieras.

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

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

ii. Clasificacion de los pasivos financieros

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

- Deudas a largo/corto plazo: recoge, en su caso, las deudas contraidas con terceros por préestamos
recibidos y otros débitos, asi como deudas con entidades de crédito. Se clasifican a efectos de valoracion
como “Débitos y partidas a pagar”.



OM8502223

CLASE 82

- Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que el Fondo tiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por el Fondo. Se clasifican a
efectos de su valoracion 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 las cuentas con las Administraciones Publicas y los importes pendientes de pago por
comisiones de gestion y depdsito. Se clasifican a efectos de valoracion como “Débitos y partidas a

pagar”.
b) Reconocimiento y valoracion de los activos y pasivos financieros

i. Reconocimiento y valoracion de los activos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Partidas a cobrar’, y los activos
clasificados en el epigrafe “Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su “valor razonable” (que salvo evidencia
en contrario sera el precio de la transaccion), integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a
la operacion. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses
devengados en el epigrafe "Ingresos financieros” de la cuenta de perdidas y ganancias mediante el metodo
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 recibir en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Activos 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 explicitos directamente
atribuibles a la operacion y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la udltima liquidacion se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras — Intereses de la cartera de inversion” del activo del balance. Posteriormente, los activos se
valoran 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 imputan en la cuenta de pérdidas y
ganancias (véase apartado 3.g.iii).

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

- Instrumentos de 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, o el cambio medio
ponderade si no existiera precio oficial de cierre, utilizando el mercado mas representativo por volumen de
negociacion.

- Valores no admitidos aun a cotizacién: su valor razonable se calcula mediante los cambios que resultan de
cotizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes de emisiones anteriores, teniendo en
cuenta factores como las diferencias en sus derechos economicos.
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- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacion en un mercado
activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En el caso de que no esté disponible un
precio de cotizacion, el valor razonable se corresponde con el precio de la transaccion mas reciente, siempre
que no haya habido un cambio significativo en las circunstancias economicas desde el momento de la
transaccion. En este caso, se reflejaran las nuevas condiciones utilizando como referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado activo,
se aplicarén 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 que sea sustancialmente el mismo, modelos de descuento de flujos y valoracion 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, la situacion de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor).

- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio que iguala el rendimiento
interno de la inversién a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda publica,
incrementado en una prima o margen determinada en el momento de la adquisicion de los valores.

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

- Depositos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos: su valor razonable se calcula,
generalmente, de acuerdo al precio que iguale el rendimiento interno de la inversion a los tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicio de otras consideraciones, como las condiciones de cancelacion
anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.

- Acciones o participaciones en ofras instituciones de inversién colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es el valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara el ultimo valor liquidativo
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacion en un mercado o sistema multilateral
de negociacion, se valoraran a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre que sea representativo.
Para las inversiones en |IC de inversion libre, [IC de IIC de inversion libre e IIC extranjeras similares, segun
los articulos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados regulados, 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
suficientemente liquido o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados regulados o
sistemas multilaterales de negociacion, se valoraran mediante la aplicacion de métodos o modelos de
valoracion adecuados y reconocidos conforme a lo estipulado en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de
la Comision Nacional del Mercado de Valores.

ii. Reconaocimiento y valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Débitos y partidas a pagar”, se valoran
inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contrario sera 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.
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Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién 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
transaccion en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.g.iii).

En particular, en el caso de la financiacion por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidos por
venta en firme de activos adquiridos temporalmente o activos aportados en garantia, se atendera, en su
caso, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la devolucion del préstamo o
restitucion de 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 esta condicionado por la forma en gue se
traspasan a terceros los riesgos y beneficios asociados a los activos que se transfieren:

1. Si los 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
fecha de la recompra —, el activo financiero transferido se dara de baja del balance. La diferencia entre la
contraprestacion recibida neta de los costes de transaccion atribuibles, considerando cualquier nuevo
activo obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros del activo financiero, determinara asi
la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo.

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

2. Si se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero transferido — caso
de las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precio 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 se continuara valorandolo con los mismos criterios utilizados antes de la
transferencia. Por el contrario, se reconocera contablemente un pasivo financiero asociado, por un
importe igual al de la contraprestacion 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 téerminos del contrato y se pierda el derecho a recuperar los
activos en garantia, en cuyo caso se daran de baja. El valor de los activos prestados o cedidos en
garantia se reconoceran, en su caso, en los epigrafes “Valores recibidos en garantia por la IIC" o
“Valores aportados como garantia por la [IC”, respectivamente, en cuentas de orden del balance.

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

De acuerdo con lo anterior, los activos financieros sélo se dan de baja del balance cuando se han extinguide
los flujos de efectivo que generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos y
beneficios que llevan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros solo se dan de baja del balance
cuando se han extinguido las obligaciones que generan o cuando se adquieren.
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d) Contabilizacion de operaciones

i. Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacion, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liquidacién. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de
inversiones financieras” interior o0 exterior, segun corresponda, del activo del balance, segun su naturaleza y
el resultado de las operaciones de venta se registra en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros — Resultados por operaciones de la cartera interior (o exterior)” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversion colectiva, se entiende como dia de
ejecucion el de confirmacion 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.

ii. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momento de la contratacion y hasta el
momento del 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, segun su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultado por
operaciones con derivados” o “Variacidén del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de si los cambios de valor se han liquidado o no en el gjercicio, 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 y del
activo o del pasivo, segun su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.

ifi. Adquisicion temporal de activos

Cuando existen adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesion, se registran
en el epigrafe “Valores representativos de deuda” de la 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 temporales de activos, se imputan a la
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe “Variacion del valor razonable en instrumentos
financieros— Por operaciones de la cartera interior (o exterior)”.

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

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

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

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

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

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

v. Garantias aportadas al Fondo

Cuando existen valores aportados en garantia al Fondo distintos de efectivo, el valor razonable de estos 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
obligacion de devolverlos. 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 anticipadc gue
se devengaran en el siguiente ejercicio. No incluye los intereses devengados de cartera, que se recogen en
el epigrafe “Cartera de inversiones financieras — Intereses de la cartera de inversion” del balance.

Instrumentos de patrimonio propio

Los instrumentos de patrimonio propio del Fondo son las participaciones en que se encuentra dividido su
patrimonio. Se registran en el epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas - Fondos
reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Participes” del balance.

Las participaciones del Fondo se valoran, a efectos de su suscripcion y reembolso, en funcion del valor
liquidativo del dia de su solicitud. Dicho valor liquidativo se calcula de acuerdo con los criterios establecidos
en la Circular 6/2008, de 26 de noviembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores. Los importes
correspondientes a dichas suscripciones y reembolsos se abonan y cargan, respectivamente, al epigrafe
“Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
— Participes” del balance.
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El resultado del ejercicio del Fondo, sea beneficio o pérdida, y que no vaya a ser distribuido en dividendos
(en caso de beneficios), se imputa al saldo del epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas —
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Participes” del balance.

Reconocimiento de ingresos y gastos

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

i. Ingresos por intereses y dividendos

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

Los dividendos percibidos de otras sociedades se reconocen, en su caso, como ingreso en el epigrafe
‘Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, en el momento en que nace el derecho a
percibirlos por el Fondo.

ii. Comisiones y conceptos asimilados

Los ingresos generados a favor del Fondo como consecuencia de la aplicacion a los inversores, en su caso,
de comisiones de suscripcion y reembolso se registran, en su caso, en el epigrafe “Comisiones de descuento
por suscripciones y/o reembolsos” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los ingresos que recibe el Fondo como consecuencia de la retrocesion de comisiones previamente
soportadas, de manera directa o indirectamente, se registran, en su caso, en el epigrafe “Comisiones
retrocedidas a la IIC” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestion, de depdsito asi como otros gastos de gestion necesarios para el
desenvolvimiento del Fondo se registran, segun 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.
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fii. Variacion del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o 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 instrumentos financieros” y “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”,
segun corresponda, de la cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo (véanse apartados 3.b.i, 3.b.ii y 3.i). No
obstante lo anterior, por razones de simplicidad operativa, el Fondo registra las variaciones de valor
razonable procedentes de activos enajenados producidas desde la fecha de adquisicion, aunque ésta sea
anterior al inicio de cada ejercicio, en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros” con contrapartida en el epigrafe “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros” de la
cuenta de pérdidas y ganancias, sin que dicho tratamiento tenga efecto alguno sobre el patrimonic ni sobre
el resultado del Fondo.

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

Impuesto sobre beneficios

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

El impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface el Fondo como consecuencia de las
liquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, las deducciones y el derecho
a compensar las perdidas 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 diferente valoracion, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar a activos por impuesto diferido.

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

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 reversion. En caso de
modificaciones en las normas tributarias, se produciran los correspondientes ajustes de valoracion.
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i) Transacciones en moneda extranjera

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

Cuando existen transacciones 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 ultimo dia habil anterior a 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 creditos, por
su importe neto, en el epigrafe “Diferencias de Cambio”, de la cuenta de pérdidas y ganancias; para el resto
de partidas monetarias y las partidas no monetarias que forman parte de la cartera de instrumentos
financieros, las diferencias de cambio se llevaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
la valoracion (véase Nota 3.g.iii).

Jj) Operaciones vinculadas

La sociedad gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67
de la Ley 35/2003 y los articulos 144 y 145 del Real Decreto 1.082/2012. Para ello, la sociedad gestora
dispone de una politica por escrito en materia de conflictos de interés que vela por la independencia en la
ejecucion de las distintas funciones dentro de la sociedad 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 interés. Adicionalmente la sociedad
gestora debera disponer de un procedimiento interno formal para cerciorarse de que las operaciones
vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios o en condiciones iguales o mejores que los
de mercado. Segun lo establecido en la normativa vigente, los informes periddicos registrados en la
Comision Nacional del Mercado de Valores incluyen, en su caso, informacion sobre las operaciones
vinculadas realizadas, fundamentalmente, comisiones por liquidacion e intermediacién, comisiones
retrocedidas con origen en las instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes
al grupo de la sociedad gestora del Fondo, el importe de los depositos y adquisiciones temporales de activos
mantenidos con el depositario y el importe efectivo por compras y ventas realizado en activos emitidos,
colocados 0 asegurados por el Grupo de la sociedad gestora.

Cartera de inversiones financieras

El detalle de |a cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2016 sin considerar, en su caso, el saldo
de los epigrafes “Depositos 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 2016 el desglose por plazos de vencimiento de los valores representativos de deuda, es el
siguiente:

Vencimiento Euros
Inferior a 1 ano 500.001,00
500.001,00
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Al 31 de diciembre de 2016, |a totalidad del saldo del epigrafe “Cartera Interior — Valores representativos de
deuda” del activo del balance corresponde a adquisiciones temporales de activos (Deuda Publica) cuya
contraparte es la entidad depositaria.

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2016, el Fondo mantenia las siguientes posiciones en las cuentas de
COmpromiso:

Euros
Compromisos por operaciones largas de
derivados
Futuros comprados 1.378.393,42
Total 1.378.393,42

Al 31 de diciembre de 20186, la totalidad de las posiciones en cuentas de compromisc mantenidas por el Fondo
tenian un vencimiento inferior al afio.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2016 la totalidad del importe que el Fondo tenia registrado en el epigrafe
“Activo corriente — Cartera de inversiones financieras — Cartera interior - Derivados” del activo del balance
corresponde a posiciones denominadas en moneda euro.

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2016 la totalidad del importe que el Fondo tenia registrado en el epigrafe
“Pasivo corriente - Derivados” del pasivo del balance corresponde a posiciones denominadas en moneda no
euro.

En el epigrafe “Deudores” del balance al 31 de diciembre de 2016 se recogen 76 miles de euros (19 miles de
euros al 31 de diciembre de 2015) depositados en concepto de garantia en los mercados de derivados,
necesaria para poder realizar operaciones en los mismos.

Los valores y activos que integran la cartera del Fondo que son susceptibles de estar depositados, o estan en
Banco Inversis, S.A. 0 en tramite de deposito en dicha entidad (véanse Notas 1y 7). Los valores mobiliarios y
demas activos financieros del Fondo no pueden pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna clase, salvo
para servir de garantia de las operaciones que el Fondo realice en los mercados secundarios oficiales de
derivados, y deben estar bajo la custodia de las entidades legalmente habilitadas para el ejercicio de esta
funcién.

Gestion del riesgo:

La gestion de los riesgos financieros que lleva a cabo la sociedad gestora del Fondo esta dirigida al
establecimiento de mecanismos necesarios para controlar la exposicién a las variaciones en los tipos de interés
y tipos de cambio, 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 exposicién y cuyo control se realiza
por la sociedad gestora. A continuacion se indican los principales coeficientes normativos a los que esta sujeto el
Fondo:
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Limites a la inversidon en otras Instituciones de Inversion Colectiva:

La inversion en acciones o participaciones emitidas por una unica IIC, de las mencionadas en el articulo
48.1.c) y d), no podra superar el 20% del patrimonio, salvo en las IIC cuya politica de inversidn se base
en la inversion en un unico fondo. Asimismo, la inversion total en IIC mencionadas en el articulo 48.1.d)
del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, no podra superar el 30% del patrimonio del Fondo.

Limite general a la inversion en valores cotizados:

La inversion en los activos e instrumentos financieros emitides por un mismo emisor no podra superar
el 5% del patrimonio del Fondo. Este limite quedara ampliado al 10%, siempre que la inversion en los
emisores en los que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio del Fondo. Puede quedar
ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro
de la Union Europea, una comunidad auténoma, una entidad local, un organismo internacional del que
Esparia sea miembro o por cualquier otro Estado que presente una calificaciéon de solvencia otorgada
por una agencia especializada en calificacion de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la del
Reino de Espafa. Cuando se desee superar el limite del 35%, en el folleto y en toda publicacion de
promocién del Fondo deberd hacerse constar en forma bien visible esta circunstancia, y se
especificaran los emisores en cuyos valores se tiene intencion de invertir o se tiene invertido mas del
35% del patrimonio. Para que el Fondo pueda invertir hasta el 100% de su patrimonio en valores
emitidos o avalados por un ente de los sefalados 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 inversién en valores
de una misma emision no supere el 30% del activo del Fondo. Quedara ampliado al 25% cuando se
trate de inversiones en obligaciones emitidas por entidades de crédito que tengan su sede en un
Estado Miembro de la Union Europea, cuyo importe esté garantizado por activos que cubran
suficientemente los compromisos de la emisién y que queden afectados de forma privilegiada al
reembolso del principal y al pago de los intereses en el caso de situacion concursal del emisor. El total
de las inversiones en este tipo de obligaciones en las que se supere el limite del 5% no podra superar
el 80% del patrimonio del Fondo.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo economico se consideran un unico
emisor.

Limite general a la inversion en derivados:

La exposicidon total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podra
superar el patrimonic neto del Fondo. Por exposicion total al riesgo se entendera cualquier obligacion
actual o potencial que sea consecuencia de la utilizacion de instrumentos financieros derivados, entre
los que se incluiran las ventas al descubierto.

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

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

Las posiciones frente a un unico emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por entidades de
credito cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de la
emision y queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal e intereses y depositos que
el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 35% del patrimonio del Fondo.
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Las posiciones frente a un unico emisor en productos derivados, activos e instrumentos financieros y
depésitos que el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 20% del patrimonio del Fondo.

La exposicion al riesgo de mercado del activo subyacente asociada a la utilizacién de instrumentos
financieros derivados debera tomarse en cuenta para el cumplimiento de los limites de diversificacion
sefialados en los articulos 50.2, 51.1 y 51.4 a 51.6 del Real Decreto 1.082/2012. A tales efectos, se
excluiran los instrumentos derivados cuyo 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 pertenecientes a un mismo grupo econémico se consideran un Unico
emisor.

Limites a la inversion en valores no cotizados:

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

Queda prohibida la inversion del Fondo 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 a 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 1IC inversora atienda los reembolsos de sus acciones o participaciones, ya sea directamente
o de acuerdo con lo previsto en el articulo 82.

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

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

Coeficiente de liquidez:

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

Obligaciones frente a terceros:

El Fondo podra endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su patrimonio para resolver dificultades
transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo no superior a un mes, o por adquisicién
de activos con pago aplazado, con las condiciones que establezca la Comisidn Nacional del Mercado
de Valores. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en la compra de activos
financieros en el periodo de liquidacion de la operacion que establezca el mercado donde se hayan
contratado.
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Los coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se expone el Fondo 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 el Fondo en el caso de que alguna contraparte
incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con el mismo. Dicho riesgo se veria mitigado con los limites
a la inversién y concentracion de riesgos antes descritos.

Riesgo de liquidez

En el caso de que el Fondo invirtiese en valores de baja capitalizacion o en mercados con una reducida
dimension y limitado volumen de contratacion, o inversion en ofras Instituciones de Inversion Colectiva con
liquidez inferior a la del Fondo, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, la sociedad gestora
del Fondo gestiona el riesgo de liquidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de los
coeficientes de liquidez y garantizar los reembolsos de los participes.

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 interes, cuya
fluctuacion de tipos es reducida para activos a corto plazo y elevada para activos a largo plazo.

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

- Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: la inversion en instrumentos de patrimonio conlleva
que la rentabilidad del Fondo 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 nacionalizacién o expropiacion de activos o imprevistos de indole politico que pueden
afectar al valor de las inversiones, haciéndolas mas volatiles.

Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por el Fondo se encuentran descritos en el Folleto
informativo, segun lo establecido en la normativa aplicable.

. _Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2016, la composicion del saldo de este capitulo del balance es la siguiente:

Euros
Cuentas en el depositario:
Banco Inversis, S.A (cuentas en euros) 1.637.022,56
Banco Inversis, S.A. (cuentas en divisa) 679.132,18
2.336.154,74
2.336.154,74

Los saldos positivos de las principales cuentas corrientes mantenidas por el Fondo han devengado en el
ejercicio 2016 un tipo de interés anual de mercado.
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6. Participes

Al 31 de diciembre de 2018 y 2015, el patrimonio del Fondo estaba formalizado por participaciones de iguales
caracteristicas, representadas por certificados nominativos, sin valor nominal y que confieren a sus propietarios
un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, el calculo del valor de cada participacion se ha efectuado de la siguiente

manera:
Euros
31-12-2016 31-12-2015

Pﬂt!‘ImOl]IO at.rlblfu‘lo a participes o accionistas del Fondo 14.025.840,28 299.925.23
al cierre del ejercicio

Valor liquidativo de la participacidn 10,69 9,89
N° Participaciones 1.311.515,53 30.321,04
N° Participes 551 3

Conforme a la normativa aplicable, el nimero minimo de participes de los Fondos de Inversiéon no debe ser
inferior a 100, en cuyo caso dispondran del plazo de un afio para llevar a cabo la reconstitucion permanente del
numero minimo de participes.

7. Otros gastos de explotacion

Segun se indica en la Nota 1, la gestion y administracion del Fondo estan encomendadas a su sociedad gestora.
Por este servicio, durante los ejercicios 2016 y 2015, el Fondo ha devengado una comision del 1,90% anual,
calculada sobre el patrimonio diario del Fondo y que se satisface mensualmente.

La entidad depositaria del Fondo (véase Nota 1) ha percibido una comisién del 0,10% anual calculada sobre el
patrimonio diario del Fondo durante los ejercicios 2016 y 2015, que se satisface mensualmente.

El porcentaje directa o indirectamente aplicado en concepto de comisién de gestion y deposito sobre la parte de
cartera invertida, en su caso, en instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al
Grupo Trea Capital Partners, no supera los limites maximos legales establecidos. Adicionalmente, el nivel
maximo de comisiones de gestion y depdsito que soporta, sobre la parte de cartera invertida, en su caso, en
instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades no pertenecientes al Grupo Trea Capital Partners,
no supera los limites establecidos a tal efecto en su Folleto.

Los importes pendientes de pago por ambos conceptos, al 31 de diciembre de 2016 y 2015, se incluyen en el
saldo del epigrafe “Acreedores” del balance.

El Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta la Ley de Instituciones de Inversion
Colectiva y sus posteriores modificaciones (véase Nota 1), desarrolla en su Titulo V las funciones de vigilancia,
supervision, custodia y administracién de las entidades depositarias de las Instituciones de Inversion Colectiva.
Con fecha 13 de octubre de 2016 ha entrado en vigor la Circular 4/2016, de 29 de junio, de la Comision Nacional
del Mercado de Valores sobre las funciones de los depositarios de Instituciones de Inversion Colectiva y
entidades reguladas por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre. Esta circular completa la regulacion de los
depositarios de instituciones de inversion colectiva desarrollando el alcance de las funciones y responsabilidades
que tienen encomendadas, asi como las especificidades y excepciones en el desempefio de dichas funciones.
Las principales funciones son:
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1. Garantizar que los flujos de tesoreria del Fondo estén debidamente controlados.

2. Garantizar que, en ningun caso, la disposicion de los activos del Fondo 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
del Fondo.

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

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

7. Comprobar el cumplimiento de coeficientes, criterios, y limites que establezca la normativa y el folleto del
Fondo.

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

9. Contrastar la exactitud, calidad y suficiencia de la informacion y documentacion que la sociedad gestora
debe remitir a la Comisiéon Nacional del Mercado de Valores, de conformidad con la normativa vigente.

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

11. Asegurarse que la liquidacion de las operaciones se realiza de manera puntual, en el plazo que determinen
las reglas de liquidacion gue 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 participaciones en circulacion,
asi como cumplimentar las 6rdenes de reinversion recibidas.

13. Las suscripciones y reembolsos de conformidad con el articulo 133 del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de
julio.

Incluido en el saldo del epigrafe “Otros gastos de explotacion — Otros” de |la cuenta de pérdidas y ganancias del
ejercicio 2016 se recogen los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales del Fondo, por un
importe de 4 miles de euros.
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Informacion sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposicidn adicional tercera. «Deber de
informacion» de la Ley 15/2010, de 5 de julio:

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, el Fondo no tenia ningun importe significativo pendiente de pago a
proveedores en operaciones comerciales. Asimismo, durante los ejercicios 2016 y 2015, el Fondo no ha
realizado pagos significativos a proveedores en operaciones comerciales. En opinién de los Administradores de
su Sociedad Gestora, tanto los importes pendientes de pago a proveedores en operaciones comerciales al 31 de
diciembre de 2016 y 2015, como los pagos realizados a dichos proveedores durante el ejercicio 2016 y 2015
cumplen o han cumplido con los limites legales de aplazamiento.

Situacioén fiscal

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

Al 31 de diciembre de 2016 en el epigrafe “Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la
Administracion Publica en concepto de retenciones y/o otros saldos pendientes de devolucion del impuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 52 miles de euros (ningun importe al 31 de diciembre de
2015).

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

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

Conforme a la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades se establece un limite de
compensacion del importe de las bases imponibles negativas de ejercicios anteriores del 70% de la base
imponible previa, pudiéndose compensar en todo caso, bases imponibles negativas hasta el importe de un millén
de euros. No obstante lo anterior, la disposicidn transitoria trigésima sexta establece que, con efectos para los
ejercicios impositivos que se inicien en el afio 2016, el porcentaje de aplicacion sera el 60%.

Los Administradores de la sociedad gestora no esperan que, en caso de inspeccién del Fondo, surjan pasivos
adicionales de importancia.

Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del ejercicio no se ha producido ningun hecho significativo no descrito en las notas
anteriores.
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Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2016

TREA CAJAMAR RENTA VARIABLE INTERNACIONAL, FONDO DE INVERSION

Divisa ISIN Descripcion Euros

EUR | ES00000123Q7 | REPO|INVERSIS BANCO, S.A.|-0,40[2017-01-02 500.001,00
TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda 500.001,00
EUR |LU0351546048 | PARTICIPACIONES|Nordea | Sicav Nordi 303.745.29
UsD | LU0053666078 | pPARTICIPACIONES|JPMORGAN FF-AMERICAN | 1.139.231,84
GBP | GB0033547711 | PARTICIPACIONES|Threadneedle EU 578.602.98
EUR |LUO0O11889846 | PARTICIPACIONES|Henderson Horiz-Cont 871.417.72
CHF | LUO0132668087 | PARTICIPACIONES|UBAM Europe Equity 422.403,37
JPY | LUI368736440 | PARTICIPACIONES|Henderson HG Em. Mkt 1.135.199.45
USD | IEOOB3BNMF79 | PARTICIPACIONES|BMO LGM Emerg Mk Gro 883.571,23
AUD |LUO0133348622 | pARTICIPACIONES|Parts. Dexia Equitie 294.772,10
UsSD | LUOI33100338 | PARTICIPACIONES|T Rowe Price [.771.271.37
USD | IEOOBVGINY86 | PARTICIPACIONES|LM-CBA US AGG 1.682.629,64
USD |LU0674140123 | PARTICIPACIONES|Robeco Gl Con Tr 1.661.985,72
EUR |FR0O010589325 | PARTICIPACIONES|Groupama Avenir Euro 354.309,16
TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversion colectiva 11.099.139,87
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Trea Cajamar Renta Variable Internacional, Fondo de Inversion

Informe de Gestion
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2016

Evolucién de los negocios (mercados), situacién del Fondo y evolucién
previsible

El primer semestre ha sido uno de los mas convulsos que se recuerdan, con tensiones tanto macroeconémicas
como de indole politica. Indicadores desconcertantes en cuanto a crecimiento se refiere acomparnados de
momentos de euforia, como el mes de marzo, y meses de absoluto pesimismo como enero despues de que
saltaran las alarmas desde los paises emergentes dado el nivel de precios de las materias primas. Al final nos
encontramos, en renta variable, en el mismo sitio en que lo dejamos el afio pasado (-0,57%, MSCI World) y con
valoraciones en renta fija todavia mas extremas. El 74% de los titulos de deuda publica mundial se encuentra ya
a TIRes por debajo del 1% y las TIRes son negativas en méas del 30% de los casos. Con una inflacion
subyacente en EEUU por encima del 2% y un crecimiento anualizado del 2% no parece tener mucho sentido un
bono en el 1,45% a no ser que pensemos en una recesion de ordago.

Sin duda la actuacion censtate de los bancos centrales en todo el mundo nos ha llevado a una situacion en la
que los inversores habituales de renta fija deben salir de su habitat natural para buscar el “cupon” en forma de
dividendo en el mercado de renta variable. Con tedo esto, referendums a parte, la situacion por clase de activo
en el periodo ha sido la siguiente.

En renta fija, y a pesar de la volatilidad, estrechamiento de los diferenciales de crédito tanto en IG como en HY,
y por regiones sobre todo en mercados emergentes. En gobiernos, aplanamiento de curvas y descenso de
TIRes en todos los tramos de la curva, tanto en EE.UU. como en Europa y Japon. Destacar las TIRes negativas
en el 10 afos japonés, a raiz del cambio en su tipo de interés de referencia, y Alemania. En divisas,
depreciacion generalizada del dolar (-2,5% DXY, Dollar Index) y en especial contra el yen (-16,4%)

En renta variable, mercados emergentes liderando las subidas (+8,6%, MSCI EM) y comportamiento dispar
entre los desarrollados con EE.UU. en terreno positivo (2,7%, S&P) mientras Europa (-12,3% Euro Stoxx 50) y
Japon (-15,6%, Nikkei) cerraban el semestre con pérdidas significativas.

En materias primas, fuertes apreciaciones (+13,1%, Bloomberg Commodity Index) impulsadas por energia
(+30,5%, Crudo) y metales preciosos (24,6%, Oro).

En lineas generales, seguimos favoreciendo los activos de riesgo. Por zonas geograficas preferimos Europa y
Mercados Emergentes. Las primas de riego todavia se encuentran muy lejos respecto a los niveles que
indicarian un pico en las valoraciones. En renta fija, fruto de la sobrevaloracion, nos situamos mas infra
ponderados, aun asi existen todavia algunos nichos de mercado con valor y dentro de esta clase de activo
estariamos mas optimistas con la renta fija de paises emergentes.

La segunda parte del 2016 ha sido memorable en cuanto a volatilidad, sorpresas a nivel politico y dramaticas
correcciones en los mercados de renta fija. En Septiembre Draghi decepcion¢ al mercado no extendiendo el
programa de relajacion cuantitativa provocando correcciones que recordaron al “taper tantrum” de 2013. El
Banco de Japdn sorprendié con el control impuesto sobre la parte larga de la curva y en Noviembre llego la
sorpresa del afio con la eleccion de Donald Trump como presidente de los EE.UU. Después de la correccion
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inicial en los mercados de renta variable y rally en los de renta fija la tendencia revertio y los activos de riesgo
iniciaron una progresion al alza en lo que se conoce ya como la reflaccion y que sin duda marcara el inicio de
2017. En las siguientes semanas a la eleccion de Trump las rentabilidades de los bonos alcanzaron niveles no
vistos desde septiembre de 2014 y los sectores mas ciclicos de la economia se vieron impulsados por la retorica
de crecimiento y mejora de la economia americana de Trump.

En renta fija, y a pesar de la volatilidad, estrechamiento de los diferenciales de crédito tanto en 1G como en HY,
y por regiones sobre todo en mercados emergentes. En gobiernos, empinamiento de curvas y ascenso de TIRes
en todos los tramos de la curva, tanto en EE.UU. como en Europa y Japon. En divisas, apreciacion generalizada
del dolar (+6,8% DXY, Dollar Index) y en especial contra el yen (-11,8%)

En renta variable, Japon liderd las subidas (22,7%, Nikkei), Europa recuperd el terreno perdido en el primer
semestre (+9,6%, STOXX 600), y EE.UU. cerro el afio como mejor indice desarrollado en 2016 (+9,5%, S&P
500). Por su parte, emergentes perdio parte de lo ganado en la primera parte del afio, sobre todo después de la
eleccion de Trump.

En materias primas, ligeras correcciones (-1,15%, Bloomberg Commodity Index) impulsadas por metales
preciosos (-13,5%, Oro) y apreciaciones del indice de energia (10,3%, Bloomberg Energy Subindex).

En lineas generales, seguimos favoreciendo los activos de riesgo. Por zonas geograficas preferimos Europa y
Mercados Emergentes. Las primas de riego todavia se encuentran muy lejos respecto a los niveles que
indicarian un pico en las valoraciones. En renta fija, fruto de la sobrevaloracion, nos situamos mas infra
ponderados, aun asi existen todavia algunos nichos de mercado con valor y dentro de esta clase de activo
estariamos mas optimistas con la renta fija de paises emergentes.

A nivel doméstico, destacariamos que la incertidumbre politica generada por la falta de gobierno durante parte
del semestre, no se trasladé a los mercados de renta variable ( el selectivo Ibex35 junto con el Dax aleman, el
MIB ltaliano y el CAC francés son los cuatro mejores indices del semestre con revalorizaciones del +14.56%,
+18,6%, +18.75% y +14.74% respectivamente ) ni tampoco a la rentabilidad del bono espafiol a 10 afos que ha
oscilado entre el 0.87% y 1.61% de rentabilidad.

La evolucion de la economia espafola sigue siendo positiva, impulsada por el consumo privado y el turismo.
Podemos afirmar, que la ausencia de gobierno no esta teniendo impacto, a destacar que la prima de riesgo se
mantiene en zona de minimos. No obstante, la visibilidad para el afio 2017 es menor y es bastante probable,
como sefialan varios organismos financieros internacionales, que se produzca una sensible desaceleracion.

Situacién del fondo:

La operativa del fondo durante el primer semestre estuvo condicionada por las suscripciones que se fueron
produciendo, con lo que se construyo la cartera de fondos y vendiendo futuros sobre S&P 500, STOXX 600,
EURO STOXX 50 y NIKKEI. El fondo invierte principalmente en renta variable internacional directa o
indirectamente a través de otras IIC.

La gestion del fondo toma como referencia el comportamiento del indice 90% MSCI World Index Eur y 10% BofA
Merrill Lynch All Euro Government Bill Index. El fondo cerrd el semestre con una rentabilidad negativa del -
3,21% mientras su indice de referencia se depreciaba -2,44%.

La diferencia de rentabilidades se debe fundamentalmente a nuestra infra ponderacion en los sectores de
consumo no ciclico y energia no compensada suficientemente por nuestra sobre ponderacion en el sector de
telecomunicaciones e infra ponderacion en el sector financiero.
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Por paises, nuestra sobre ponderacion en EE.UU. ha ayudado a la evolucién del fondo. Sin embargo, la
evolucion de los fondos americanos presentes en la cartera no ha sido todo lo ventajosa posible dada nuestra
sobre ponderacién permanente en el pais. El sesgo de crecimiento y por tanto la exposicion al sector de
Tecnologia de estos fondos ha ido en detrimento de la cartera. Por otra parte, el resultado del referendum en
Reino Unido y nuestro posicionamiento en compafiias de pequefia y mediana capitalizacion en este pais ha sido
también un factor determinante a la hora de explicar el diferencial de rentabilidad respecto al indice. Por ultimo,
tanto nuestra exposicion en mercados emergentes y nuestra infra ponderacion en bolsa japonesa a lo largo del
periodo también ha ido a favor de la cartera.

Durante la segunda parte del afio el fondo logrd cerrar el diferencial de rentabilidad respecto a su indice de
referencia e incluso superarlo. El fondo cerré el semestre con una rentabilidad positiva del 11,7% mientras su
indice de referencia se apreciaba un 9,31%.

La diferencia de rentabilidades se debe fundamentalmente a nuestra infra ponderacion en los sectores de salud,
utilidades y consumo no ciclico. Por otra parte nuestra infra ponderacién en el sector financiero, energia e
industriales fue en detrimento del fondo.

Por paises, nuestra infra ponderacion en valores americanos y sobre ponderacion en valores del Reino Unido ha
ayudado a la evolucion del fondo. Sin embargo, la evolucion de los fondos americanos presentes en la cartera
ha sido buena para el fondo a excepcion del JP Morgan US Equity. El sesgo de valor de la cartera en esta
segunda parte del afio ha favorecido también el desempefio del fondo. Por Gltimo, tanto nuestra exposicion en

mercados emergentes y nuestra infra ponderacion en bolsa japonesa a lo largo del periodo ha ido en contra del
fondo.

El fondo finaliza el afio, acumulando una rentabilidad positiva del 8.12% mientras que su indice de referencia
cerro el afio con una apreciacion del 7.66%.

Uso de instrumentos financieros por el Fondo

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo (véase Nota 4 de la Memoria) esta destinado
a la consecucion de su objeto, ajustando sus objetivos y politicas de gestion de los riesgos de precio, crédito,
liquidez y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la normativa vigente

(Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por la Comision Nacional del
Mercado de Valores) asi como a la politica de inversion establecida en su Folleto.

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2016

Nada que resefar distinto de lo comentado en la Memoria.

Investigacion y desarrollo

Dado su objeto social, el Fondo no ha desarrollado ninguna actividad en materia de investigacion y desarrollo.
Adquisicién de acciones propias

No aplicable.

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

Nada que resefar distinto de lo comentado en la Memoria (véase Nota 7).



Diligencia que levanta el Secretario del Consejo de Administracion de Trea Asset Management, Socieda?'Ges ora
de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A., Sociedad Unipersonal, D. Rafael Martinez-Monche Zaragoza, para
hacer constar que todos los miembros del Consejo de Administracién de la Sociedad han procedido a suscribir el
presente documento, que se compone de la memoria, balance, cuentas de pérdidas y ganancias, estado de cambios
en el patrimonio neto e informe de gestion, de los Fondos de Inversion detallados en la Relacion de Fondos de
Inversion adjunta y gestionados por Trea Asset Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion
Colectiva, S.A., Sociedad Unipersonal, correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2018,
firmando todos y cada uno de los sefiores Consejeros de la Sociedad Gestora de los Fondos, cuyos nombres y
apellidos constan a continuacién, de lo que doy fe.

Barcelona, 30 de marzo de 2017

El Secretario dél Gongejo de Administracién

Fdo.: D. Rafael Martinez-Monche Zaragoza

El Presidente del Consejo de Administracion

ets Trias de Bes

Consejeros:

e ols o]

Fdo.: D. Robefto Ramén Gonza)gz de Betolaza " Fdo.: D. Antonio




RELACION DE FONDOS DE INVERSION

Registro
CNMV Denominacion
2895 Banco Madrid Ahorro, Fondo de Inversion
4761 Banco Madrid Confianza, Fondo de Inversién
4762 Banco Madrid Dinamico, Fondo de Inversion
2859 Banco Madrid Dolphin Acciones, Fondo de Inversion
4763 Banco Madrid Equilibrio, Fondo de Inversion
3868 Banco Madrid |Ibérico Acciones, Fondo de Inversion
2153 Banco Madrid Rendimiento, Fondo de Inversion -
2779 Banco Madrid Renta Fija, Fondo de Inversion
4621 Banco Madrid Sicav Seleccion, Fondo de Inversion
1526 BMN Bolsa Espafiola, Fondo de Inversién
1525 BMN Bolsa Europea, Fondo de Inversién
1909 BMN Bolsa USA, Fondo de Inversion
4452 BMN Bonos Corporativos, Fondo de Inversion
4563 BMN Cartera Flexible 20, Fondo de Inversion
4822 BMN Cartera Flexible 30 Rentas, Fondo de Inversion
4564 BMN Cartera Flexible 50, Fondo de Inversion
4487 BMN Fondepésito Seleccién Europa, Fondo de Inversion
3524 BMN Fondepésito, Fondo de Inversion
2746 BMN Garantizado Seleccion X, Fondo de Inversion
3136 BMN Garantizado Seleccion X, Fondo de Inversién
3550 BMN Garantizado Seleccién Xl, Fondo de inversion
4677 BMN Horizonte 2018, Fondo de Inversion
2984 BMN Horizonte 2020, Fondo de Inversion
3823 BMN Interés Garantizado 10, Fondo de Inversion
3488 BMN Interés Garantizado 11, Fondo de Inversion
2943 BMN Interés Garantizado 8, Fondo de Inversion
3369 BMN Interés Garantizado 9, Fondo de Inversion
517 BMN Mixto Flexible, Fondo de Inversion
420 BMN RF Corporativa, Fendo de Inversion
3522 BMN RF Flexible, Fondo de Inversion
3113 Bolsa Euro Valor, Fondo de Inversion
2781 Espaiia Flexible, Fondo de Inversion
2978 Premium JB Bolsa Euro, Fondo de Inversion
3203 Premium JB Bolsa Intemacional, Fondo de Inversion
294 Premium JB Moderado, Fondo de Inversion
4575 Premium Plan Rentabilidad IV, Fondo de Inversion
4642 Premium Plan Rentabilidad V, Fondo de Inversion
4684 Premium Plan Rentabilidad VI, Fondo de Inversién
4735 Premium Plan Rentabilidad Vil, Fondo de Inversién
4707 Renta Fija Mixta Espafia Flexible, Fondo de Inversién
4774 Trea Absolute 6, Fondo de Inversion
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Registro
CNMV i Denominacion
3095 Trea Cajamar Corto Plazo, Fondo de Inversién
3314 Trea Cajamar Crecimiento, Fondo de Inversion
4932 Trea Cajamar Flexible, Fondo de Inversion
3313 Trea Cajamar Patrimonio, Fondo de Inversién
4931 Trea Cajamar Renta Fija, Fondo de Inversion
4928 Trea Cajamar Renta Variable Esparia, Fondo de Inversion
4929 Trea Cajamar Renta Variable Europa, Fondo de Inversion
4930 Trea Cajamar Renta Variable Internacional, Fondo de Inversion
3855 Trea Global Bond, Fondo de Inversién
4782 Trea Rentas Emergentes, Fondo de Inversion
2782 World Solidarity Fund, Fondo de Inversion
El Secretario del Consejo de Administracion
Fdo.: D. Rafael Ma7' ezZ-Monche Zaragoza

mil diecisiete.

YO, JAVIER GARCIA RUIZ, Notario del Ilustre
Colegio de Cataluifa, con residencia en
Barcelona, DOY FE: Que, a mi juicio, las
firmas gque anteceden pPertenecen a DON
RAFAEL MARTINEZ-MONCHE ZARAGOZA, DON CARLOS
TUSQUETS TRIAS DE BES, DON ROBERTO

SURTE por ser de mi conocidas.  Lig
Indicador. Seccién 2°. Asiento numero 17 4
En Barcelona a, veinticinco de abril de s




Yo, JAVIER GARCIA RUIZ, Notario del Ilustre Colegio de Catalufia, con
residencia en Barcelona, DOY FE: De que lo transcrito y reproducido
en dos folios de papel de Timbre del Estado, exclusivo para
documentos notariales, numerados con el numero del presente y del
siguiente correlativo, es copia fiel y exacta de su original gque me
ha sido exhibido. Libro indicador. Secgién 2°2. Asiento numero
1119. En Barcelona a, veinticinco de abril de dos mil diecisiete.

NIHIL PRIUS |

A1921158



OM8502242

TR
e DE EURO _ |

CLASE 87

Trea Cajamar Renta Variable Internacional, Fondo de Inversién

Formulacion de Cuentas Anuales

El 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 2016 de Trea Cajamar Renta
Variable Internacional, Fondo de Inversion, se compone de 27 hojas de papel timbrado, impresas por una cara,
referenciadas con la numeracion 0M8502215 a OM8502241, ambas inclusive, habiendo estampado sus firmas
los miembros del Consejo de Administracion de Trea Asset Management, Sociedad Gestora de Instituciones de
Inversion Colectiva, S.A., Sociedad Unipersonal en la diligencia adjunta firmada por mi en sefial de
identificacion.

Barcelona, 30 de marzo de 2017
| 1
D. Rafael Martinez-l\%ﬁhche Zaragoza

Secretario del Consejo de Administracion



