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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

A los Participes de Tramontana Retorno Absoluto Audaz, Fondo de Inversion (en adelante, el Fondo), por encargo
del Consejo de Administracién de GVC Gaesco Gestion, Sociedad Gestora de Instituciones Inversién Colectiva,
S.AU. {en adelante, la Sociedad Gestora):

lnforme sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas del Fondo, que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2015,
la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al
gjercicio terminado en dicha fecha,

Responsabilidad de los adminisiradores de la Sociedad Gesiora en relacidn con las cuentas anuales del Fondo

Los administradores de Ia Sociedad Gestora del Fondo son responsables de formalar las cuentas anuales del Fondo
adjuntas, de forma que expresen fa imagen fiel del patrimonio, de la situacion 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 que consideren necesario para permitir la
preparacién 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
auditorfa. Hemos ilevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la auditoria de
cuentas vigente en Espafiz. 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
del Fondo estén libres de incorrecciones materiales,

Una auditoria requiere la aplicacién de procedimientos para obtener evidencia de auditorfa sobre los importes y la
informacion revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos seleccionados dependen det juicio del auditor,
incluida la valoracion de los riesgos de incorreccién material en las cuentas anuales, debida a fraude o error. Al
efectuar dichas valoraciones del riesgo, el auditor tiene en cuenta el control interno relevante para la formuiacion
por parte de los administradores de la Sociedad Gestora de las cuentas anuales del Fondo, con el fin de disefiar los
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcion de las circunstancias, y no con la finalidad de expresar
una opinién sobre la eficacia de dicho control interno. Una auditorfa también incluye la evaluacion de la
adecuacion de las politicas contables aplicadas y de la razonabilidad de las estimaciones contables realizadas por
la direccion, asi como la evaluacion de la presentacion de las cuentas anuales tomadas en su conjunto.

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

Opinidn
En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen fiel del
patrimonio y de la situacién financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2015, asi como de sus resultados

correspondientes al ejercicie terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacion
financiera que resulta de aplicacion y, en particular, con los principios v criterios contables contenidos en el mismo.

Pdarrafo de énfasis

Llamamos la atencion sobre 1z Nota 6 de la memoria adjunta, en la que se indica que el Fondo no alcanzaba, al 31
de diciembre de 2015, el nimero de participes minimo de 100 establecido en la normativa aplicable, habiendo
transcurrido el plazo de un afio disponible para llevar a cabo la reconstitucion permanente del ndmero de participes
minimo. Es intencion de los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo proceder a la subsanacion de este
hecho & la mayor brevedad posible. Esta cuestion no modifica nuestra opinién.

Deloitte, 5.5, Inscrita en ef Registro Mercantil de Madrid, tormo 13,650, seccidn 82, folio 188, hoja M-54414, inscrpcion 56°, CLE: 8-72104469.
Daricilio sacial: Plaza Pablo Ruiz Picasso, 1, Torre Picassn, 28020, Madrid,



informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestion adjunto del ejercicio 2015 contiene las explicaciones que los administradores de la Sociedad
Gestora consideran oporiunas sobre la situacidn del Fondo, la evolucion de sus negocios y scbre otros asuntos y
no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificade que la informacién contable que contiene el
citado informe de gestidn concuerda con i de las cuenias anuales del ejercicio 2015, Nuestro trabajo como
auditores se limita a la verificacidn del informe de gestidn con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no
incluye la revisidn de informacion distinta de ta obtenida a pastir de los registros contables del Fondo.
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GLASE 8°

TRAMONTANA RETORNO ABSOLUTO AUDAZ, FONDO DE INVERSION

BALANCE AL 31 BDE DICIEMBRE DE 2015

OM2215453

ACTIVC Euros PATRIMONIO Y PASIVO Euros
ACTIVO NO CORRIENTE PATRIMONIO ATRIBUIDG A PARTICIPES © 3.489.558,58
ACCIONISTAS
Inmovilizade intangibie Fondos reembolsables atribuides a participes © 3.499.558,58
accionistas
Inmovilizade material - Capital -
Bienes inmuehles de uso propio - Participes 3.861.181,80
Mobitario y enseres - Prima de emision -
Activos por impuesto diferido - Reservas
ACTIVO CORRIENTE 3.5612.683,68 (Acciones propias) -
Deudores 24.462,68 Resultados de ejercicios anteriores -
Cartera de inversicnes financieras 3.092.325,35 Olras aportaciones de socios -

Cartera interior 1.145.865,73 Resuttado del ejercicio (461.603,22)
Valores representativos de deuda 726.928 57 {Dividendo a cuenta) -
Instrumentos de patrimonio 418.936,16 | Ajustes por cambios de valor en Inmovilizado material -

de uso propic
Instiuciones de lnversion Colectiva - Otro patrimenio atribuido
Depbsitos en EECC
Derivados - PASIVO NO CORRIENTE .
Ctros - Provisiones a largo plazo -
Cartera exterior 4.946,309,06 Deudas a targoe plazo -
Valeres representativos de deuda - Pasivos por impuesio diferide -
Instrumentos de patrimonio 938,508,096
Instituciones de Inversion Colectiva 1.006.100,10 | PASIVO CORRIENTE 13.128,11
Deptsitos en EECC - Provisiones a corio plazo -
Derivados 1.899,00 Deudas a corto piazo -
Otros - Acreedores 10.832,07
Intereses de i cartera de inversién 150,66 Pasivas financieros -
Inversiones moresas, dudosas ¢ en litigio - Derivados 2.593,04
Periodificaciones - Periodificaciones g
Tesoreria 395.885 66
TOTAL ACTIVO 3.512.683,69 TOTAL PATRIMONIC Y PASIVD 3.512.683,69

CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISC 675.260,54

Compromises por operaciones largas de derivados 527.260,54

Compromisos por opgraciones cortas de derivados 148.000,00
OTRAS CUENTAS DE ORDEN -

alores cedidos en préstamo per fa HC B

Valores aportados como garantia por g IC -

Valores recibidos en garantia por la HC -

Capital nominai no suscrifo ni en circulacion (SICAV) -

Pérdidas fiscales & compensar -

Otros -

TOTAL CUENTAS DE ORBEN 675.260,54

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante de este balance.




CLASE B2

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO TERMINADO

EL 31 DE DICIEMERE DE 2015

OM2215454

TRAMONTANA RETORNO ABSOLUTO AUDAZ, FONDO DE INVERSION

Etiros

Comisiones de descuento por suscripciones ylio reemboisos
Comisiones retrocedidas a ia iiC
Gastos de Personal
Otros gastos de explotacion
Comision de gestidn
Comisidn deposiario
Ingreso/gasto por compensacion compartimento
Otros
Amortizacion de! inmovilizado material
Excesos de provisiones
Deterioro y resuitados por enajenaciones de inmovilizade
RESULTADO DE EXPLOTACION
Ingresos financieros
Gastos financieros
Variacion del valor razonabte en instrumentos financieros
Por cperaciones de la cartera Interior
Por operaciones de {a cartera exterior
Por operaciones con derivados
Ctros
Diferencias de cambio
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros
Deteroros
Resultados por operaciones de [a cartera interior
Resultados por operaciones de fa cartera exterior
Resultados por operaciones con gerivados
Ctros
RESULTADO FINANCIERO
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS
Impuesto sobre beneficios
RESULTADO DEL EJERCICIO

{75.191,79)
(65.307,39)
(3.112,82)

(6.771,58)

{75.191,79)

36.385,40

(364,567,80}

(115.740,371)
(249.127.49)

{12.893,12)

(45,035,31)

(34.550,49)
(25.417 85}
14.932,43

{386.411,43)

(461,603,22)

{461.603,22)

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

de la cuenta de pérdidas y ganancias.
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CMZ2215406

CLASE 8.

e

Tramontana Retorno Absoluto Audaz, Fondo de Inversién
Memoria

correspondiente al ejercicio terminado
el 31 de diciembre de 2015

Resena del Fondo

Tramontana Retorno Absoluto Audaz, Fondo de inversion {en adelante, el Fondo) se constituyo el 26 de enerc de
2015. Ei Fondo se encuentra sujeto a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instifuciones de
Inversion Colectiva, considerando las titimas 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 postericres modificaciones por el
Real Decreto 83/2015, de 13 de febrero y por el Real Decreto §77/2015, de 2 de octubre, por los que se reglamenta
dicha iey y en la restante normativa aplicable.

Et Fondo figura inscrite en el registro administrativo especifico de la Comision Nacional del Mercado de Valores
con & nimero 4,858, en la categoria de armonizados conforme a la definicidn estabiecida en el articulo 13 del
Real Decreto 1.082/2012.

Ei objeto del Fondo es la captacion de fondos, bienes o derechos del pliblico para gestionarlos e invertirlos en
bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, 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 medicambiental que pudieran
ser significativos en relacion con el pafrimonio, la situacion financiera y los resultados del mismo. Por este motivo
no se incluyen desgloses especificos en ia presente memoria de las cuentas anuales respecto a la informacion de
cuestiones medioambientales.

La politica de inversién del Fondo se encuentra definida en el Folleto gue se encuentra registrado y a disposicién
del publico en el registro correspondiente de la Comision Naciona! del Mercado de Valores.

Segn se indica en la Nota 7, la gestion y administracion del Fondo estan encomendadas a GVC Gaesco Gestion,
Sociedad Gestora de instituciones de Inversion Colectiva, S.A.U., entidad perteneciente al Grupo GVC Gaesco.

Los vaiores mobiliarios estan bajo la custodia de Santander Securities Services, S.A., entidad depositaria del
Fondo (véase Nota 4).

El Fondo tiens un objetivo de rentabilidad no garantizado, en consecuencia no tigne garantia de un tercero, porlo
que ni el capital ni la rentabilidad estan garantizados. El objetivo del Fondo es obtener una rentabilidad superior al
Eonia a un afo mas 500 puntos basicos con una volatilidad anualizada inferior al 20%y volatilidad anualizada
media, en situaciones normaies, del 13%.
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OM2215457

GLASE 62

Bases de presenfacién de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuaies han sido obtenidas de los registros contables del Fondo y se formuian de acuerdo con el
marco normativo de informacion financiera que resuita de aplicacion at Fondo, que es el establecido en la
Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, sobre normas
contables, cuentas anuales y estados de informacion reservada de las instituciones de inversion colectiva, gue
consiituye el desarrollo y adaptacion, para las instituciones de inversion colecliva, de io previsto en el Cédigo
de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de Contabilidad y normativa legal especifica que le
resulta de aplicacion, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera def Fondo
al 31 de diciembre de 2015 y de ios resultados de sus operaciones que se han generado duranie el gjercicio
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 gue dichas cuentas anuales seran aprobadas sin cambiocs.

b} Principios contables

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

i os resultados y ia 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 ulilizado 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 actives. A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor
informacion disponible af cierre dei ejercicio 2015, es posible que acontecimientos que puedan tfener iugar en
el futuro obliguen a madificarlas (al alza o a la baja) en los proximos ejercicios, lo que se realizaria, en su casg,
de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contabie en vigor.

En todo caso, las inversiones dei Fondo, cualguiera que sea su politica de inversion, estan sujetas a tas
fluctuaciones del mercadoe y otros riesgos inherentes a la inversion en valores (véase Nota 4), lo que puede
provocar que el valer quidative de la participacion fluctue tanto al alza como a ia baja.

¢} 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 facifitar su comprension, si bien, en determinados casos,

se ha incluido informacion desagregada en las correspondientes notas de la memoria.

Normas de registro vy valoracion

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



OM2215458

GLASE 87

a) Clasificacion de los instrumentos financieros a efectos de presentacion y valoracion
i. Clasificacién de los activos financieros

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

- Tesoreria; este epigrafe incluye, en su caso, ias cuentas o depésitos a la vista destinados a dar
cumplimiente al coeficiente de fguidez, ya sea en el depositario, cuando éste sea una entidad de crédito,
¢ en caso contrario, la entidad de crédito designada en ei folleto. Asimismo se incluye, en su casc, las
restantes cuentas cormentes o saldos que el Fondo mantenga en una institucién financiera para poder
desarrollar su actividad v, 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 exierior, L.a totalidad de estos epigrafes se clasifican a efectos de valoracion como
“Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias™

« Valores representativos de deuda: obligaciones y demés 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 0 en anotaciones en cuenta, cualquiera que sea e/
sujelo emisor.

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

« Institucicnes de Inversién Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en otras Instituciones
de inversiton Colectiva.

+ Depositos en entidades de crédito (EECC): depdsitos que el Fonda mantiene en entidades de
erédito, a excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe "Tesoreria”,

« Derivados; incluye, entre otros, el vaior 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, ast como los derivados impliciios
incorporados, en su ¢aso, en los productos estructurados mantenidos por el Fondo,

+ Ofros: recoge, en su ¢aso, las acciones y participaciones de ias entidades de capitai-riesgo
reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como importes correspondientes a otras
operaciones no recogidas en les epigrafes anteriores.

+ Intereses en la cartera de inversién: recoge, en su caso, la periodificacion de los intereses activos
de ia cartera de inversiones financieras.

+ [Inversicnes 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
reembolsa 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 concepte 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 come “Partidas a cobrar”. Las
pérdidas por deterioro de las “Partidas a cobrar” asi como su reversion, se reconocen, en su ¢aso, Gomo
urt gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe "Deterioro y resultado por enajenaciones de
instrumentos financieros - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.



b}

GLASE 87

ii. Clasificacién de los pasivos financieros

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

- Deudas alargo/corio plazo: recoge, en su caso, las deudas contraidas con terceros por préstamos recibidos
y otros débitos, asi como deudas con entidades de crédito. Se clasifican a efectos de valoracién come
“Débitos y partidas a pagar”.

- Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y ferwards, el valor razonable
de las primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas y el valor razonable de los contratos de
permuia financiera que el Fondo tiene contratados, asi como los derivados implicitos incorporados, en su
caso, en los productos estructurados manienidos 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 vaior 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, inciuidas las cuentas con las Administraciones Publicas y ios importes pendientes de pago por
comisiones de gestion y depésito. Se clasifican a efectos de valoracidn como "Débitos y partidas a pagar”.

Reconocimiento y valoracion de los activos y pasivos financieros
i Reconecimiento y valoracion de fos aclivos financieros

i.os activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Partidas a cobrar”, y los activos clasificados
en el epigrafe “Tesoreria’, se valoran inicialmente, per su “vaior razonable” (que salvo evidencia en contrario
sera el precio de la transaccion), integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacidn,
Posteriorments, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en
el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante et método del tipo de interés
efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efective no es significativo, aquellas partidas
cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

L.os activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Actives 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 operacidn y excluyendo, en su caso, los infereses por aplazamiento de pago. Los intereses
expiicitos devengados desde la Ultima liquidacién se registran en el epigrafe "Cartera de inversiones
financieras — Intereses de |a cartera de inversion” del activo dei balance. Posteriormente, os actives se valoran
por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccién 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 ia determinacion del valor razonable de los activos financieros se atendera a lo siguiente:
- Instrumentos de patrimanio cotizados: su valor razonable es el valor de mercade gue resulta de aplicar ¢l

cambio oficial de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediate habit anterior, o el cambic medic ponderado
si no existiera precio oficial de cierre, utilizando el mercado mas representativo por velumen de negociacién.
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- Valores no admitidos alin a cotizacion: su valor razonabie 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 econémicos.

- Valores representativos de deuda cotizados: su vaior razonable es el precio de cotizacion en un mercado
activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En ei caso de que no esté disponible un
precio de cotizacion, el valor razonable se corresponde con el precio de ia transaccidn mas reciente, siempre
que no haya habido un cambio significative en las circunstancias econdmicas 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 aciivo,
se aplicardn técnicas de valoracion (precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacién, 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 situacién de tipos de interés y de riesgo de crédito det emisor).

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

- Instrumentos de patrimonio no cotizados: su valor razonable se calcula tomanda como referencia el vator
tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonic contable ajustado de la entidad
participada, corregido en ef importe de ias piusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, gue hubieran
side identificadas y calculadas en el momente de la adquisicion, y que subsistan en el momento de la
valoracion.

- Depésitos en entidades de crédito y adguisiciones temporales de activos: su valor razonable se calcula,
generalmente, de acuerdo al precio que iguale el rendimiente 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 riesge de crédito de fa entidad.

- Accicnes o participaciones en otras instituciones de inversién colectiva y entidades de capital-riesgo: su valor
razonable es ei valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara el Ultimo valor liguidativo
disponible. En ef caso de que se encuentren admitidas a negociacion en un mercadc o sistema muititateral de
negociacion, se valoraran a su vator de cotizacion del dia de referencia, siempre que sea representativo. Para
las inversiones en IIC de inversién libre, HIC de (IC de inversion libre e {IC extranjeras similares, segun los
articulos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

- lastrumenios financieros derivados: si estan negociados en mercados regulados, su valor razonable es el
gue 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 aplicacidn de métodos o modelos de valoracidn
adecuados y reconocidos conforme a lo estipulado en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de ia Comision
Nacionai del Mercado de Valores.,

il. Reconocimiento y valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Débites y partidas a pagar”, se valoran
inicialmente, por su “valor razonable” {que salvo evidencia en contrario serd el precio de la transaccion)
integrando ios costes de transaccion directamente atribuibles a la operacién. Posteriormente, 10s pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe “Gaslos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés efectivo. No obstante,
si el efecto de no actualizar ios flujos de efectivo no es significativo, aquelias parlidas cuyo imporie se espera
pagar en un piazo inferior a un afio se valoran a su vaior 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 serd el precio de fa transaccion) incluyendo los costes de transaccidn directamente atribuibles a la
operacion. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccion
en gue 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 ef caso de la financiacion por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidos por
venta en firme de activos adguiridos temporalmente ¢ activos aportados en garantia, se atendera, en su caso,
ai valor razenable 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 pasives financieros

El tratamiento contable de las transferencias de activos financieros esta condicicnado por la forma en que se
traspasan a terceros los riesgos y beneficios asociados a los activos que se transfieren:

1. Silos riesgos y beneficios se traspasan sustanciaimente a terceros — caso de las ventas incondicionales
{que constituyen el supuesto habitual) o de las ventas con pacto de recompra por su valor razenable en la
fecha de la recompra—, i activo financiero transferido se dara de baja del bafance. La diferencia entre la
contraprestacion recibida neta de {os costes de transaccién atribuibles, considerando cualguier 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 notorie e irrecuperable después de su
inversion con cargo a ia cuenta de pérdidas y ganancias.

2. Sise retienen sustanciaimente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero transferido — casc de
las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precio fijo o por el precio de venta mas un
interés, de ios 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 vy se continuara valorandole con ios mismos criterfos utilizados antes de la transferencia. Por
el confrario, se reconocera contablemente un pasivo financiers ascciado, por un importe igual al de ia
contraprestacion recibida, gue se valorara posteriormente a su coste amortizado.

Tampoco se dardn de baja ios activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia financiera,
a menos gue se incumplan los términos del contrato y se pierda et 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 1IC” o "Valores aportados
como garantia por la [IC”, respectivamente, en cuentas de orden del balance.

3. Sini se transfieren ni se retienen sustanciaimente 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 |o anterior, los activos financieros sélo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
los fiujos de efectivo que generan o cuando se han transferido sustancialmente a tercercs los riesgos vy
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.



CLASE 87

d} Contabilizacién de operaciones
i. Compraventa de valores al contado

Cuandc existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacién, mientras gue ias operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan i dia de liquidacién. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras” interior o exterior, segtn corresponda, del active del balance, segln su naturaleza y el resultado
de las operaciones de venta se regisira en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros ~ Resuitados 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 inversién colectiva, se entiende como dia de
gjecucion el de confirmacion de la operacion, aunque se desconozea el numero de participaciones o acciones
a asignar. La operacién no se valorara hasta que no se adiudiquen éstas. Los importes entregados antes de
la fecha de ejecucion se contabilizan, en su caso, en el epigrafe "Deudores” del balance.

ii. Compravenia de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a piazo se registran en el momento de la contratacion y hasta el
momento del cierre de la posicidn o el vencimiento del contrato en los epigrafes "Compromiscs por operaciones
iargas de derivados” 0 “Compromisos por operaciones cortas de derivados” de {as cuentas de orden, segun su
naturaleza y por el imporie nominal comprometide.

En ios epigrafes “Deterioro y resuitado por enajenaciones de instrumentos financieros ~ Resultado por
operaciones con derivados” o “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de si fos cambios de valor se han liguidado o no en el ejercicio, se registran las
diferencias que resuitan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de esios 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 saido, del balance, hasta la fecha de su liquidacion,

ifi. Adguisicion temporal de activos

Cuandc existen adquisicicnes temporales de activos 0 adquisiciones con pacto de retrocesién, se registran en
el eplgrafe “Valores representativos de deuda” de la cartera interior o exterior del batance, independientemente
de cuales sean los instrumentcs 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 ofros derivados

Cuando exisien operaciones de contratos de futuros, opciones y/c warrants se registran en el momento de su
contratacian y hasta el momento del cierre de la posicién 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, segln su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

Las primas pagadas (cobradas) para el ejercicio de las opciones y warrants se registran por su valor razonable
en los epigrafes "Derivados” de la cartera interior o exterior def activo (o pasivo) del baiance, en la fecha de
ejecucion de la operacion.
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En el epigrafe “Deudores” del activo del balance se registran, adicionalmente, los fondes 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 financiercs —~ Resuttados por
operaciones con derivados” o “Variacion del vaior razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados’, dependiende de la realizacion o no de fa 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 active o del pasivo,
segun su saldo, del batance, hasta ia fecha de su liquidacion.

En agquelios casos en gue el contrato de futuros presente una liquidacion diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizaran en la cuenta “Deterioro y resuftado por enajenaciones de instrumentos financiercs
— Resuitados por operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

v. Garaniias aporfadas 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 lIC" 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 gue existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e ingresos liquidados por anticipado que
se devengaran en el siguiente eiercicio. No incluye ios intereses devengados de cartera, que se recogen en el
epigrafe “Cariera de inversiones financieras — intereses de la cartera de inversion” del balance.

Instrumentos de pafrimonio propio

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

Las participaciones del Fondo se valoran, a efectos de su suscripcion y reembolso, en funcidn del valor
fiquidativo del dia de su solicitud. Dicho valor liquidativo se calcula de acuerdo con los criterios establecidos
en la Circular 62008, de 26 de noviembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores. Los importes
correspondientes a dichas suscripciones y reembolses se abonan y cargan, respectivamente, al epigrafe
“Patrimanio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
— Participes” del balance,

Una vez finalizado el ejercicio economice, el resultado de dicho ejercicio del Fondo, sea beneficio o perdida, y
que no vaya a ser distribuido en dividendos (en caso de beneficios), se imputard al saldo del epigrafe
“Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes ¢ accionistas
— Participes” del balance.
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g) Reconocimiento de ingresos y gastos

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

i. Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de ia adquisicion se reconocen,
en su caso, contablemente en funcién de su periodo de devengo, por aplicacién del métedo del tipo de interés
efectivo, a excepcien de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas o en itigio, que se
registran en el momento efectivo del cobro. La pericdificacién de los intereses provenientes de ia cariera de
activos financieras se registra en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras — Intereses de la cartera de
inversion® del activo del balance. La contraparida de esta cuenta se registra en el epigrafe “Ingresos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

ios dividendos percibidos de otras sociedades se reconocen, en su £asc, como ingreso en el epigrafe
“Ingresos financieros” de ia cuenta de pérdidas y ganancias, en ¢l momento en que nace el dereche a
percibirlos por el Fondo.

if. Comisiones y conceptos asimilados

iLos ingresos generados a favor del Fondo como consecuencia de la aplicacién 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 ia cuenia de pérdidas y ganancias.

Los ingresos que recibe el Fondo come consecuencia de la retrocesion de comisiones previamente soportadas,
de manera directa o indirectamente, se regisiran, en su caso, en el epigrafe "Comisiones retrocedidas a la 11C”
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, segin su naturaleza, en el epigrafe "Otros gastos de expiotacion” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

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

ifi. Variacion del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones de! valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizado o no realizado, producido en el gjercicio, se registra en los epigrafes "Deteriorc y resuitado por
enajenaciones de instrumentos financieros” y “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros”,
segln corresponda, de la cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo (véanse apartados 3.b.i, 3.b.ii y 3.i). No
obstante o 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
inicic 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 1a cuenta de
perdidas y ganancias, sin que dicho fratamiento tenga efecto alguno sobre el patrimonio ni sobre ef resultado
del Fondo.
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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 perdidas y ganancias,
y esta constituido por et gasto ¢ ingreso por el impuesto corriente y el gasto o ingresoc por ef impuesto diferido.

Ei impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface el Fondo como consecuencia de las
liuidaciones fiscales del impuestoe sobre beneficios, considerando, en su caso, las deducciones y el derecho
a compensar las pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las retenciones y pagos a cuenta.

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiento y 1a
cancelacion de los pasivos y activos por impuesto diferide, que surgen de ias diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracion, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan fugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibles v los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan tugar a activos por impuesto diferido.

En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
jugar al reconocimiento de un active por impuesto diferide en ninglin casc y s6lo se reconoceran mediante la
compensacion del gasto por impuesto cuando el Fonde genere resultados positives. Las pérdidas fiscales que
pueden compensarse, en su caso, se registran en la cuenta "Pérdidas fiscales a compensar” de las cuentas
de orden 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 reversién. En caso de
modificaciones en las normas tributarias, se produciran los correspondientes ajustes de valoracion,

Transacciones en moneda extranjera

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

Cuando existen fransacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a euros utilizande 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 defecte, del Ultimo dia habil anferior a esa fecha.

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saidos denominados en moneda extranjera a la
moneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarias que son tesoreria, débitos y créditos, por su
importe neto, en el epigrafe ‘Diferencias de Cambio”, de la cuenta de pérdidas y ganancias; para el resto de
partidas monetarias y las partidas no menetarias que forman parte de la cartera de instrumentos financieros,
jas diferencias de cambic se {levaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de la valoracion
(véase Nota 3.g.iii}.
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J} Operaciones vinculadas

La sociedad gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de fas previstas en el articuto 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 poiitica por escrito en materia de confiictos 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 aguellas operaciones y actividades desempefiadas por la sociedad gestora 0 en su nombre en
las que haya surgido o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionalmente ia sociedad gestora debera
disponer de un procedimiento interno format para cerciorarse de que las operaciones vinculadas se reafizan
en interés exclusive del Fondo y a precios o en condiciones iguales o mejores que tos de mercado. Segln lo
establecido en la normativa vigente, los informes periodicos registrados en la Comision Nacionat del Mercado
de Valores incluyen, en su caso, informacién sobre ias operaciones vinculadas realizadas, fundamentaimente,
comisiones por liquidacion e intermediacion, 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 depésitos y adquisiciones temporales de activos mantenidos con el depositario y el importe
efectivo por compras y ventas realizade en activos emitidos, coiocados o asegurados por &l Grupo de la
sociedad gestora.

Cartera de inversiones financierag

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

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

Vencimienio Euros
Inferior a | afio 72692957
726.929,57

Al 31 de diciembre de 2015, la totalidad def saldo del epigrafe “Cartera Interior — Valores representativos de deuda”
del aciivo del balance corresponde a adquisiciones temporales de activos {(Deuda Pdblica) cuya contraparte es
GVC Gaesco Valores, S V., SAUL

11
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Adicionalmente, ai 31 de diciembre de 2015, el Fondo mantenia las siguientes posiciones en las cuentas de
COMPrormiso:

Furos
Compromisos por operaciones largas de
derivados
Futuros comprados i87.810,54
Compra de opciones “caif” 240.000,00
Emision de opciones “put” 99.450,00
327.260,54
Compromisos por operaciones cortas de
derivados
Emisién de opciones “call” 148.000,00
148.000,00
Total 675.260,54

Al 31 de diciembre de 2015, ia totalidad de las posiciones en cuentas de compromiso mantenidas por el Fondo
fenian un vencimiento inferior al afio.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2015 la totalidad del importe gue el Fondo tenia registrado en el epigrafe "Activo
corriente - Cartera de inversiones financieras — Cartera exterior — Derivados” del activo del balance corresponde
a posiciones dencminadas en moneda euro.

Asimismo, el Fondo tiene registrado ai 31 de diciembre de 2015 en el epigrafe “Pasivo corriente - Derivados” del
pasivo del balance posiciones por importe de 3 miles de euros, de las que 0,3 miies de euros se encuentran
denominadas en moneda no euro.

En el epigrafe "Deudores” del balance al 31 de diciembre de 2015 se recogen 18 miles de euros depositadas en
concepto de garantia en los mercados de derivados, necesaria para poder realizar operaciones en |0s mismos.

Los valores y activos que integran la cartera del Fondo que son susceptibles de estar depositados, io estan en
Santander Securities Services, S.A. o en tramite de depésitc en dicha entidad (véanse Notas 1y 7). Los valores
mobiliarios v demés 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 oficiates
de derivados, y deben estar bajo la custodia de las entidades legaimente habilitadas para el gjercicio de esta
funcion.

Gestion del riesgo:

La gestién de fos riesgos financieros que lleva a cabo la sociedad gestora del Fondo esta dirigida al establecimiento
de mecanismos necesarios para controlar ta exposicion a las variaciones en los tipes 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 normatives gue limitan dicha exposicion y cuyo control se realiza por |a sociedad gesiora.
A continuacion se indican los principales coeficientes normativos a los que esta sujeto el Fondo:

e Limites a la inversidn en otras Instituciones de Inversion Colectiva:

La inversion en acciones o participaciones emitidas por una Unica [IC, de las mencionadas en el articulo
48.1.c) y d), no podré superar el 20% del patrimonio, salvo en las 1IC cuya politica de inversion se base
en la inversion en un Unico fondo. Asimismo, la inversidn total en 1IC mencicnadas en el articulo 48.1.d)
del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, no podra superar ef 30% del patrimonic def Fondo.
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GLASE &7

Limite general a la inversion en valores cotizados:

La inversion en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emiscr no podra superar el
5% del pafrimonio del Fondo. Este limite quedard ampliado al 10%, siempre que la inversion en los
emisores en los que supere el 5% no exceda del 40% del patrimenio del Fondo. Puede quedar ampliado
al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro de la Unidn
Europea, una comunidad autdnoma, una entidad local, un organismo internacional del que Espafia sea
miembro o por cualquier ofro Estado que presente una calificacion de solvencia otorgada por una agencia
especializada en calificacion de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la del Reino de Espafia.
Cuando se desee superar & limite det 35%, en & folleto y en toda publicacion de promocion del Fondo
debera hacerse constar en forma bien visible esta circunstancia, y se especificaran los emisores en cuyos
valores se tiene infencién de invertir o se tiene invertido méas del 35% del patrimonio. Para que el Fondo
pueda invertir hasta e 100% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por un ente de los
sefiaiados en el articulo 50.2.0) del Real Decreto 1.082/2012, serd necesaric que se diversifique, al
menges, en seis emisiones diferentes y que la inversidn en valores de una misma emisién no supere el
30% del activo del Fondo. Quedara ampliado al 25% cuando se frate de inversiones en obligaciones
emitidas por entidades de crédito gue tengan su sede en un Estado Miembro de ia Unidn Europea, cuyo
importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de la emision 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, Ef total de las inversiones en este tipe de obligaciches en las gue se
supere el limite del 5% no podréa superar ei 80% del patrimenio del Fondo.

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

Limite general a la inversién en derivados:

La exposicion total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podra superar
el patrimonio neto del Fondo. Por exposicion total at riesgo se entenderd cualquier obligacion aciual o
potencial que sea consecuencia de la utilizacién de instrumentos financieros derivados, entre los que se
incluiran las ventas al descubierio.

Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean coniratadas aisladamente, bien incorporadas
en operacionas estructuradas, en ningdn casc podran superar el 10% del patrimoenio 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 preductos derivades, obligaciones emitidas por entidades de
crédito cuye importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente ios compromisos de la
emision y gueden afectados de forma privilegiada al reembolsc del principal e intereses y depdsitos que
el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 35% del patrimonio del Fondo.

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 patrimonic del Fonde.

La exposicién at riesge de mercado del activo subyacente asociada a la ulilizacidn de instrumentos
financieros derivados debera tomarse en cuenta para el cumplimiento de los limites de diversificacion
sefialados en los articulos 50.2, 51.1 vy 51.4 a 51.6 del Real Decreto 1.082/2012. A tales efectos, se
exciuiran ios instrumentos derivados cuyo subyacente sea un indice bursati o de renta fija que cumpla
con los requisitos establecidos en el articuto 50.2.d), tipos de interés, tipos de cambio, divisas, indices
financieros y volatilidad.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econdmico se consideran un Gnice
emisor.
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CLASE 8°

» Limites a ia inversion en valores no cotizados:
Los valores susceptibles de ser adquiridos no podran presentar ninguna limitacién a su libre transmision.

Queda prohibida ta inversion del Fondo en valores no cotizados emitidos por entidades pertenecientes a
su grupo o al grupe 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 ia inversién, 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 ofros mecanismos gue garanticen su liquidez at menos con la misma frecuencia con fa que
la lIC inversora afienda los reembolsos de sus acciones o pariicipaciones, ya sea directamente
o de acuerdo con lo previsto en el articulo 82.

+  Valores no cotizades de acuerdo con lo previsto en el arficuio 49,

+  Acciones y participaciones, cuando sean transmisibles, de las entidades de capital-riesgo
reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi came [as entidades extranjeras similares,

+« Coeficiente de liquidez;

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

+« QObligaciones frenie a terceros:

El Fondo podra endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su patrimonio para resclver dificultades
transitorias de tesoreria, siempre gue se produzca per un plazo ne superior a un mes, o por adguisicion
de activos con page aplazado, con fas condiciones que establezca la Comisién Nacional del Mercado de
Valores. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en la compra de actives
financieros en el periodo de liguidacién de la operacidén gue establezca el mercado donde se hayan
contratado.

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 mitigade con ios limites a a inversion
y concentracién de riesgos antes descritos.

Riesgo de liquidez

En et caso de que el Fondo invirtiese en valores de baja capitalizacion o en mercados con una reducida dimension
y fimitado voiumen de contratacion, o inversién en otras Instituciones de Inversién Colectiva con liquidez inferior a
la del Fondo, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, la sociedad gestora del Fondo gestiona
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GLASE 82

el riesgo de fiquidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de {os coeficientes de liquidez vy
garantizar los reemboisos 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. l.os factores de riesge mas significatives
podrian agruparse en los siguientes:

- Riesgo de tipo de interés: la inversién en activos de renta fija conileva un resgo de tipo de interés, cuya
fluctuacion de tipos es reducida para activos a corto plazo vy elevada para activos a largo plazo.

- Riesgo de tipo de cambio: |a inversidn en actives denominados en divisas distintas det euro conlleva un
rtesgo 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 conlievar, en su caso, riesgos
de nacionalizacién o expropiacion de activos o imprevistos de indole politico que pueden afectar al valor
de las inversiones, hacieéndolas mas volatiles.

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

5.  Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2015, ta composicion del saldo de este capituio det balance es fa siguiente:

Huros
Cuentas en el depositario:
Santander Securities Services, S.A. (cuentas en euros) 395.603,78
395.603,78
Otras cuentas de tesoreria:
Crras cuentas de tesoreria en euros 291.88
291,88
395.895,66

Los saldos positivos de las principales cuentas corrientes en euros mantenidas por el Fondo han devengado en
el ejercicio 2015 un tipo de interés anual de mercado.

6. Participes
Al 31 de diciembre de 2015, el patrimonic del Fondo esiaba 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 patrimonic.

Al 31 de diciembre de 2015, el célculo det valor de cada participacién se ha efectuado de la siguiente manera:
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Euros
Patfimonm at.l‘lbl%l{.i{) a participes o accionistas del Fondo 3.499.558,58
al cierre del ejereicio
Valor liquidativo de la participacién 89,48
N° Participaciones 39.108,14
N° Participes 23

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

Al 31 de diciembre de 2015, el nimero de participes del Fondo era de 23. Conforme a la normativa aplicable, el
nimero minimo de participes de los Fondos de Inversion debe ser de 100, disponiéndose de un plazo de un afio
para alcanzar dicho niumerc minimo contado a partir de la inscripcidn del Fondo en el registro administrative
especifico de la Comisién Nacional del Mercado de Valores. Al 31 de diciembre de 2015, el Fondo se encuentra
dentro del plazo legal establecido para alcanzar el mencionado ndmero minimo de participes.

7. Otros gastos de explotacién

Segun se indica en la Nota 1, a gestion y administracion del Fondo estan encomendadas a su sociedad gestora,
Por este servicic, durante el ejercicio 2015, el Fendo ha devengado una comision del 2,10% anual, calculada sobre
ei patrimonio diario del Fondo y que se satisface mensuaimente.,

La entidad depositaria del Fondo (véase Nota 1) ha percibido, durante &i ejercicic 2015, una comisién del 0,10%
anual calculada scbre el patrimonio diario del Fondo durante el ejercicio 2015, que se satisface trimestralmente.

El porcentaje directa o indirectamente aplicade en concepio de comision de gestidn y deposito sobre la parte de
cartera invertida, en su caso, en instifuciones de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al
Grupo GVC Gassco, no supera los limites maximos legales establecides. Adicionaimente, el nivel maximo de
comisiones de gestion y depodsito que soporta, sobre la parte de cartera invertida, en su caso, en instituciones de
inversion colectiva gestionadas por entidades no pertenacientes al Grupo GVC Gaesco, no supera los fimites
establecidos a tal efecto en su Folleto.

Los importes pendientes de pago por ambos conceptos, al 31 de diciembre de 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 ia L ey de [nstitucicnes de Inversién Colectiva
y sus posteriores modificaciones (véase Nota 1), desarrolla en su Titulo V las funciones de vigilancia, supervision,
custodia y administracion de las entidades depositarias de las instituciones de Inversion Colectiva. Las principales
funciones son:

1. Garaptizar que los flujos de tesoreria del Fondo estén debidamente controlados.

2. Garantizar que, &n ningiin caso, la dispoesicién de los activos del Fonde se hace sin su consentimiento y
autorizacion.

3. Separacion entre la cuenta de valores propia del depositario y la de terceros, no pudiéndose registrar
posicicnes del depositario y de sus clientes en ia misma cuenta.
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3. Separacion entre la cuenta de valores propia del depositario y la de terceros, nc pudiéndose regisirar
posiciones del depoesitario 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 ef objeto de la inversidon sean otras liIC, la custodia se realizara sobre aquellas
participaciones registradas a nombre del depositario o de un subcustodio expresamente designado por aquet.

8. 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
liguidativo de ias participaciones del Fondo.

9. Contrastar la exactitud, calidad y suficiencia de la informacion y documentacion que la sociedad gestora deben
remitir a ia Comision Nacionai del Mercado de Valores, de conformidad con la normativa vigente.

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

11. Asegurarse que la Hquidacidn de ias operaciones se realiza de manera puntua, en el plazo gue determinen
las reglas de liguidacion que rijan en los mercados c en los términos de liguidacion 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 ios pagos de os dividendos de las acciones y los beneficios de las participaciones en circulacion,
asi como cumplimendar las ordenes de reinversion recibidas,

13. Las suscripciones y reembolsos de conformidad cor ef articulo 133 del Real Decrete 1.082/2012, de 13 de
julio.

l.os honorarios relativos a servicios de auditorfa de cuentas anuales del Fondo de los ejercicios 2015 y 2014 han
ascendido a 3 miles de euros, en ambos ejercicios, que se inciuyen en el saldo del epigrafe "Otros gastos de
explotacion — Otros” de las cuentas de pérdidas y ganancias.

Informacién scbre el periodo medio de pago a proveedores. Disposicién adicional tercera. «Deber de
informacion» de la Ley 15/2010, de 5 de julio:

Al 31 de diciembre de 2015, el Fondo no tenia ningdn importe significativo pendiente de pago a proveedores en
operaciones comerciales. Asimismo, durante el ejercicio 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 2015 como los
pagos realizados a dichos proveedores durante el ejercicio 2615 cumplen o han cumplido con los limites legales
de aplazamiento.
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CLASE 82

Situacion fiscal

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

Al 31 de diciembre de 2015 en el epigrafe "Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la
Administracidn Publica en concepto de retenciones y/o otros saldos pendientes de devolucion del impuesto sobre
beneficics de ejercicios antericres por importe de 7 miles de euros.

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del ejercicio y la base imponible
antes de compensacién 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 pérdidas y gahancias un gasto en concepte de impuesto schre beneficios neto, en su caso, dei efecto de la
compensacion 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).

Al 31 de diciembre de 2015, el saldo del epigrafe “Otras cuentas de orden — Pérdidas fiscales a compensar” no
recoge las pérdidas fiscales correspondientes al ejercicio 2015,

Los Adminisiradores de la sociedad gestora no esperan gue, en caso de inspeccién del Fondo, surjan pasivos
adicionaies de importancia.

Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del ejercicio ne se ha producido ningin hecho significativo no descrito en las notas
antericres.
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Anexo: Detaile de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2015

TRAMONTANA RETORNO ABSOLUTO AUDAZ, FONDO DE INVERSION

Divisa ISIN Descripeién Euros

EUR | ES00000122X5 | PACTOS|GVC GAESCO VALORES|0,21]2016-01-21 ] 242.310,00
EUR | ES00000123W5 | PACTOSIGVC GAESCO VALORES|0,2112016-01-21 ] 242.309,57
EUR | ES00000123Q7 | pPACTOSIGVC GAESCO VALORESI0,2112016-01-21 1 242.310,00
TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda 726.929,57
EUR | ESO113679137 | ACCIONESBANKINTER 39.264,00
EUR | ES0148396007 | ACCIONESINDITEX 104.323,48
EUR [ESOI78430E18 | ACCIONES|TELEF?NICA 94.233,65
EUR | ESO113900J37 | ACCIONESIBSCH 38.743,00
EUR |ESO113860A34 | ACCIONES|B.SABADELL 40.875,00
EUR |ES0673516979 | DERECHOSREPSOL 2.675,97
EUR |ES0173516115 | ACCIONES|REPSOL 58.999,60
EUR |ES0140609019 | ACCIONES|CRITERIA CAIXA 39.821,46
TOTAL Cartera interior- Instrumentos de patrimonio 418.936,16
EUR | DE0007100000 | ACCIONES|DAIMLERCHRYSLER 87.665,40
EUR |DEOOOBAY0017 | ACCIONESBAYER 835.692,00
Ush | US5949181045 | ACCIONESIMICROSOFT 82.699,30
EUR | DEO00OSI90005 | ACCIONESBMW 103.487,80
EUR | NLO000379121 | ACCIONES|RANDSTAD HOLDIN 80.542,00
UsD | US9497461015 | ACCIONES{WELLS FARGO&CO. $1.029.81
EUR | GBOOBO3MLX29 : ACCIONES|ROYALDUTCHSHELL 67.504,00
EUR | GBOOBOIMLX29 | ACCIONES|ROYALDUTCHSHELL 8.438,00
EUR  DE0005810055 | ACCIONES|DEUTSCHE BOERSE 60.228,60
EUR | EU0323134006 | ACCIONES|ARCELORMITTAL 21.043,80
EUR |ES0113900J37 | ACCIONESBSCH 78.853,40
EUR | DE0005557508 | ACCIONESDEUTSCHE TELEC 60.084,00
EUR | DEGGOENAGYS99 | ACCIONESIE.ON AG 67.875,60
EUR | DE00G7664039 | ACCIONES|VOLKSWAGEN 53.366,25
TOTAL Cartera exterior- Instrumentos de patrimonio 938.509,96
EUR |FRO010251744 | ETFLYXOR ETF IBEX 279.620.42




GLASE 87

Divisa ISIN Descripeion Euros

FUR | DEGG0O5933931 | ETFISHARES DAX DE 202.096,16
EUR | DE0005933956 | ETF|ISHARES EURO ST 193.804,32
EUR |IEDOB53L4X31 | ETF|ISHARES FTSE MI 330.579,20
TOTAL Cartera exterior-Instituciosnes de Inversion colectiva 1.006.100,10
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GLASE 82

Tramontana Retorno Absoluto Audaz, Fondo de Inversién

informe de Gestion
correspondiente al ejercicio terminado
el 31 de diciembre de 2015

Evolucién de los negocios {mercadoes), situacion del Fondo y evolucién
previsible

Tramontana Retorno Absoluio Audaz tiene como objetive de gestion ohiener una rentabilidad superior ai Eonia a
un afio mas 500 puntos basicos con una voiatilidad anualizada inferior al 20%y volatilidad anualizada media, en
situaciones normales, del 13%.

El fondo utilizara técnicas de gestion de corte oporiunisimo y fundamental y no de "behavioural finance" y de forma
cuantitativa; por lo gue la inversion podra ser en funcién que surja una oportunidad de inversién a corto y medio
plazo, por ejemplo, descuentos de valoracidn de gran magnitud en los mercados, emisores en procesos de
colocacién acelerada de paquetes de empresas, en OPVs, ete.

El fondo invierte en activos de renta fija y de renta variable nacionales e internacionales, de emisores publicos o
privados de cuslquier pais, principalmente de paises miembros CCDE. No existen limites en cuanto a
capitalizacion por la parte de renta variable, ni tampoco en cuanto a la calidad crediticia definida de la renta fija,
gue podran ser emisiones de alta (A~ 0 superior), media (entre BBB- y BBB+) o baja {BB+ o inferior y con un
maximo del 30%) calidad crediticia. Podra invertir en instrumentos financieros derivados negociados en mercados
organizados y OTC con fa finalidad de cobertura y de inversion,

£l gjercicio burséatil 2015 cierra con un sabor agridulce para muchos inversores. Después de firmar un primer
irimestre récord en términos de rentabilidad, especialmente para las plazas europeas, las ganancias acumuladas
fueron reduciéndose a medida que transcurria el ejercicio. Haciendo balance del afio, a nivel global basicamente
fueron dos los grandes motivos que captaron la preocupacion de toda ia comunidad financiera. En primer lugar,
la desaceleracidn de la economia china y las continuas devaluaciones de su moneda condujeron a una rebaja de
revisiones ante este nuevo escenario en ef comercic mundial. En segundo lugar, el descenso continuado de los
precios de las principales materias primas, quedando ya muy lejos fos 100 ddlares por barril de petréleo de 2014,
con sus consecuentes efectos en los datos de inflacidn y en los negativos impactos en los balances de los paises
productores y compafnias del sector.

Otro de los focos de atencion fueron las declaraciones de las méximas autoridades monetarias. En octubre, las
palabras de Mario Draghi manifestando que las puertas estaban abiertas a la posibilidad de mas medidas
expansivas tuvieron su reflejo no s6lo en los parqués bursatiles, sino también en los mercados de Renta Fija y
divisas. Paises como Espafia e Italia vieron como emisiones gubernamentales a 2 afos cotizaban tipes de interés
en negativo. Sin embargo, el anuncio en diciembre por parte del BCE de alargar el QE hasta marzo 2017 y
penalizar |a facilidad de depdsitos no fue tan bien recibido por el mercado ante las expectativas —aunque no
justificadas desde un punto de vista fundamental- def anuncic de una politica ain mas expansiva.

La divergencia en cuanto a poiiticas monetarias a un lado y otto del Atlantico se puso de manifiesto en la reunién
de la Fed de diciembre. Tal y como se esperzba, se tomo la decision de subir los tipos de interes 0,25 p.b. De esta
forma, se pone fin a la politica monetaria expansiva en EEUU y se inicia, aungue aun muy midamente, el procesc
de normatizacion gradual de sus tipes de interés.
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CLASE 87

Respecto la Deuda Publica, especialmente la de mayor calidad, en ei primer cuatrimestre de 2015 la TIR registro
minimos historicos {en ei casc aleman, los tipos a 10 afios llegaron a cotizar por debajo del 0,10%), pero la
incertidumbre en Grecia le llevo a recuperar parte del terreno., retomadoe el papel de active refugio durante el
segundo semestre del 2015. Sin embargo, et comportamiento fue distinto para la Renta Fija de mas riesgo (High
Yield), la cual experimentd un incremento de los spreads a los que cotiza.

El valor liquidativo ha pasado de 100,0000 a 31-12-2014 a 89,4842 a 31-12-2015, lo que supone una rentabilidad
neta anual negativa del 10,52%.

Las valoraciones se realizan a precics de mercado,

Para la vaioracién de activos de renta fija con dificultad de obtencidn de precios de mercado se procede al caicuio
del diferencial de rentabilidad respecto a una emision soberana de maxima calidad crediticia de la misma divisa y
con vencimiento y cupdn similares, y se referencia diariamente la rentabilidad de las dos emisiones, con recalcuio
periddico del diferencial.

Los forwards de divisa se valoran en funcion del tipo de cambio spot y de los puntos swap de mercado a 1, 2, 3,
6y 12 meses, interpolando lineaimente entre los extremos del intervalo en que se encuentre et vencimiento de la
operacion,

Uso de instrumentos financieros por el Fondo

Dada su actividad, el use de instrumentos financieros por ef Fondo esta destinado a la consecucion de su objeto
sccial, ajustando sus objetivos y politicas de gestion de los riesgos de mercado, crédito, vy liquidez de acuerdo a
los limites y coeficientes establecidos por la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones, de instituciones de Inversion
Colectiva y desarroilades por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, por el que se regiamenta dicha Ley y ias
correspondientes Circulares emitidas por la Comision Nacicnal del Mercado de Valores.

Durante el afio se han realizado, con finalidad de inversién, las siguienies operacionas con derivados: futuros
sobre mini eurc datar, opciones sobre Eurostoxx, futuros sobre tipo de cambio euro délar, opciones sobre acciones.
Las operaciones con derivados han proporcionado un resuliado global positivo +14.932 43.

Acontecimientes importantes ocurridos después del cierre del gjercicio 2015

Nada que resenar distinto de lo comentado en la Memoria.

Investigacion y desarrollo

A lo largo del ejercicio no ha existido actividad en materia de investigacion y desarrollo,

En la contabilidad de la Entidad correspondiente a tas cuentas anuales del ejercicio 2018 no existe ninguna partida
que deba ser incluida en el documento aparte de informacion medioambiental.

Adquisicion de acciones propias
Nc aplicable.
Informacion sobre el periodo medio de pago a proveedores en operaciones comerciales

Nada que resefiar distintc de lo comentado en la Memoria (vease Nota 7).
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Tramontana Retorno Absoluto Audaz, Fondo de Inversién

Formulacion de Cuentas Anuales

Diligencia que exiienden los Administradores GVC Gaesco Gestion, Scciedad Gestora de instituciones de
Inversion Colectiva, S.A.U., para hacer constar que, tras ia formulacion de as cuentas anuales e informe de gestion
correspondientes al ejercicio 2015 de Tramontana Retomno Abscluto Audaz, Fondo de Inversién por el Consejo de
Adminisiracién de la citada sociedad gestora de dicho fondo en su reunién del dia 31 de marzo de 2018, los
Consejeros han procedido a la firma del presente documento, comprensive de las mencicnadas cuentas anuales
e informe de gestion, que se compone de 25 hojas de papel timbrado referenciadas conla numeracion OM2215453
a OM2215477, ambas inclusive, mas esta hoja nimero OM2215478, figurando la firma de cada uno de los
Consejeros afpontinuacién de la presente diligencia,

/

[

Barcelona, :51 de marzo de 2016

N
Sy

Presidé?zte

D. Pere Sitja Miquel

D. Aguifino Mata Mier D. Josep-N arcis Arderiu Freixa
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Tramontana Retorno Absoluto Audaz, Fondo de Inversion

Diligencia de correccién

Diligencia que extiende D. Josn Figuera, en calidad de Secretatio no Conseiers de GVC Gaesco Gestion,
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, 5 A.U., en papel timbrado Clase 87, hoja OM3891647,
para hacer constar gue tras la formutacidn por el Consejo de Administracidon de ias cuentas anuales de
Tramoniana Retorno Absoluto Audaz, Fordo de Inversion del ejercicio 2015 {que compienden 2l balance a 31
de diciembre de 2015, la cueniz de pérdidas y ganancias, ef estado de cambios en el patrimonio nelo, &l estado
de fujos de efectivo v la memoria correspondientes al ejercicio anual tefminado en dicha fecha) v el informe de
gestion dei gjercicio 2015 por el Conseje de Administracion de la mencionada Sociedad geslora en su reunion
del dia 31 de marzo de 2018, los Consejeros procedieron a fa firmar-de fa correspondiente diligencia, en ia que
s& recoge la formulacion de las mencionadas cuentas anuales e informie de gestibn, compuestos de 25 folios de
papel timbrado, Clase 8%, referenciadas con la sigiiente numeracion: del folio OM2215453 al folio OM2215470,
folio OM3B81734, y del folio OM2215472 al folic OM2215477 v folic OM2215478, siendo en esla ultima en la
que figuran las firmas de cada uno de los Conseleros que las han formulado, habiéndose recogido por ersor la
siguiente numerdcion: folio OM22156453 al folio OM2215478,

Firmantes:

D. Joan Figuera
Secrelario no Censejerd

23 de abwil de 2016




