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[NFORME‘DE_ AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

A los Participes de Compds Equilibrade, Fondo de Inversion (en adelante, el Fondo), por encarga del Consejo do
Administracion de Inversis Gestion, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva (en adelante, ia Sociedad
Gestora):

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas del Fondo, que comprenden ¢l balance a 31 de diciembre de 20135, fa cuenta de
pérdidas y ganancias, ¢l estado de cambios en el patrimonio neto ¥ la memoria correspondientes al gjercicio terminado en
dicha fecha.

Responsabilidad de los administradores de la Sociedad Gestora en relacion con las cuentas anvales def Fondo

ILos administradores de la Sociedad Gestora det Fondo son responsables de formular las cuentas anucles del Fondo adjuntas, de
forma que expresen la imagen fiet del patrimonio, de la situacion financiera y de los resultados del Fondo, de conformidad con
¢] marco normative de informacion financiera aplicable al Fondo en Espafia, que se identifica en la Nota 2 de la memoria
adiunta, v del control interno que consideren necesario para permitir la preparacién de cuentas anuales del Fondo libres de
incorreccion materiat, debida a fraude o error,

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidacd es expresar una opinion sobre las cuentas anuajes del Fondo adjuntas basada en nuestra auditorfa,
Hemos lievado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la auditeria de cuentas vigente en
tspafia. Dicha normativa exige que cumplamos los requerimientos de ética, asi como que planifiquemos y eiecutemos fa
auditeria con el fin de obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales del Fondo estan libres de incorrecciones
matieriales.

Una auditoria reqaiere la aplicacion de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los importes ¥ a infermacion
revelada en las cuentas anuales, Los procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor, incluida la valeracion de
los riesgos de incorreccidn material en tas cuentas anuales, debida a fraude o error. Al efectuar dichas valoraciones del riesgo,
el auditor tiene en cuenta e} conlref interne relevante para la formulacion por parte de los administradores de la Sociedad
Gestora de las cuentas anuales de! Fondo, con ¢l fin de disefiar los procedimientos de auditoria que sean adecuados en funeidn
de las circunstancias, ¥ no con Ja finalidad de expresar una opinion sobre la eficacia de dicho control interne. Una auditorfa
sambién incluye |2 evaluacion de la adecuacion de jas politicas contables aplicadas v de la razonabilidad de las estimaciones
contables realizadas por la direccién, asi como fa evaluacion de la presentacion de las cuentas anuales tomadas en su conjunio.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficiente v adecuada para nuestra
opinidn de auditoria,

Opinidn

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen fief def patrimonio y
de la situacion financiera del Fonde a 31 de diciembre de 2015, asi como de sus resultados correspondientes al ¢jercicio

terminado en dicha fecha, de conformidad con el marce normativo de informacion financiera que resulta de aplicacién y, en
particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarioes

El informe de gestion acdjunto del ejercicio 2015 contiene las explicaciones gue los administradores de la Sociedad Gestora
consideran oportunas sobre la situacion def 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 gestion
concuerda con la de fas cuentas anuales del ejercicio 2015. Nuestro frabajo como auditores s¢ limita a la verificacion del
informe de gestion con ¢l alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye ia revision de informacion distinta de la
obtenida a partir de los registros contables del Fondo.
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CLASE 8~
COMPAS EQUILIBRADO, FONDO DE INVERSION
BALANCE AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015
ACTIVO Eurcs PATRIMONIO Y PASIVO Euros
ACTIVO NO CORRIENTE - PATRIMONIO ATRIBUIDD A PARTICIPES O 32.644.553,22
ACCIONISTAS
- Fondos resmbolsables atribuidos a participes o 32.644.563,22

Inmovliizado intangible

Inmovilizado material
Bienes inmuebies de uso propio
Mobiliario y enseres
Activos por kmpuesto diferido
ACTIVO CORRIENTE
Deudores
Carfera de inversiones financieras
Cartera interior
Valores representatives de deuda
Instrumentos de patrimonic

Institutiones de Inversion Colacliva
Degpésilos en EECC
Derivados
Otros

Cartera exterior
Vaicres representativos de deuda
instrumentos de patrimonio

32.677,488,59

31,972,358

30.621.608,10

9.936.605,18

©.935.605,18

20.686.003,92

acclonistas
Capitai
Participes
Prima de emision
Researvas
{Acciones propias)
Resultados de ejercicios anteriores
Otras aportaciones de socios
Restultado del gjercicio
{Dividendo a cuenta)
Ajustes por cambios de valor en inmovilizado
materlal ¢e uso propic
Otro patrimonio atribuido

PASIVO NO CGORRIENTE
Provisiones a largo plazo
Peudas a largo plazo
Pasivos por iImpuesto diferldo

33.718.162,19

(1.072.638 97}

instituciones de inversidn Colectiva 20.686.003,92 | PASIVO CORRIENTE 32.935,37

Deposiios en EECC . Provisiones a corto plazo -

Derivados - Deudas a corto plazo -

Ctros - Acreedores 32.935,37
intereses de la cartera da fnverslén - Paslvos financieros -
Inversiones morosas, dudosas ¢ en ltiglo - Derlvados -

Periodificaciones - Pericdificaciones -
Tesoreria 2.023.807,14
TOTAL ACTIVO 32.677.488,59 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 32.677.488,59

CUENTAS DE ORDEN
CUEBNTAS DE COMPROMISO

Compromisos por eperaciones largas de derivades
Compromisos por operacicnes coras de derivados

OTRAS CUENTAS DE ORDEN
Valores cedidos en gpréstamo por la iIC
Valores aportados como garantia por la liC
Valores recibicos en garantia por la HC

Caphal nominal no suscrito ni en circulacion {SICAV)

Pérdidas fiscales a compensar
Otros
TOTAL CUENTAS DE ORDEN

Las Notas 4 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante de este balance.




CLASE 8-

COMPAS EQUILIBRADO, FONDO DE INVERSION

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

Euros

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos -

Comisiones retrocedidas a laliC 50.680,54

Gastos de Personal -

Otros gastos de explotacién {182.408,85)
Comisidn de gestion {160.202,78)
Comisidn depositario {16.020,28)
Ingresc/gasto por compensacion compartimento -

Otros (5.885,78)

Amortizacién del inmovitizado material “

Excesos de provisiones
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado -

RESULTADO DE EXPLOTACION {131.428,31}

Ingresos financleros -
Gastos financieros

Variacién del valor razonable en instrumentos financieros (831,481,958}

Por operacicnes de la cartera interior (373.181,82)
Por operaciones de la cartera exterior (508.300,18}
Por operaciones cen derivados -

Ciros -
Diferencias de cambio -
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros {60.728,68)

Deterioros -

Resultados por operaciones de la cartera interior -

Resultados por operaciones de la cartera exterior {60.728.68)

Resultados por operaciones con derivados -

Otros -
RESULTADO FINANGIEROC {942.210,66)
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS {1.073.638,87)
Impuesto schre beneficios -
RESULTADD DEL EJERCICIO (1.073.638,97)

Las Motas 1 a O descritas en la Memoria adjunta forman parte integrant
de ta cuenta de pérdidas y ganancias.
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CLASE 8.

Compas Equilibrado, Fondo de Inversién
Memoria

correspondiente al ejercicio terminado
el 31 de diciembre de 2015

Reseia del Fondo

Compas Equilibrado, Fondo de Inversién (en adelante, ¢! Fondo) se constituyd et 9 de febrero 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 medificaciones 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 4.863, 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 plblico para gestionarlos e invertirlos en
bienes, derechos, valores u otfros instrumentos, financieros o no, siempre que el rendimiento del inversor se
establezca en funcion de fos 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 relacién con el patrimonio, la situacidn financiera y los resultados del mismo. Por
este motivo no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria de las cuentas anuales respecio a la
informacion de cuestiones medicambientales.

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

Segdn se indica en la Nota 7, la gestién y administracion del Fondo estan encomendadas a Inversis Gestion,
S.A., Sociedad Gestora de instituciones de inversion Coiectiva, entidad perieneciente al Grupo Banca March.

Con fecha 27 de marzo de 2015, Inversis Gestidn, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion
Colectiva firmé un contrato con Orienta Capital, Agencia de Valores, S.A., para el asesoramiento en materia de
inversion sobre la totajidad del patrimonio del Fondo. Los gastos derivados de dicho contrato se cargan a su
sociedad gestora.

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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CLASE 8.

2. Bases de presentacion de las cuentas anuales

a)

b}

c)

imagen fiel

Las cuentas anuates han sido obtenidas de los registros contables det 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
Circutar 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Vaiores, sobre normas
contables, cuentas anuales y estados de informacion reservada de las instituciones de inversion colectiva,
que constituye el desarrollo y adaptacion, para las instituciones de inversion colectiva, de lo previsto en el
Codigo 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 patrimenio y de la situacién
financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2015 y de los resultados de sus operaciones que se han
generado durante el ejercicio terminado en esa fecha.

Las cuentas anuales det Fondo, que han sido formuladas por los Administradores de su sociedad gestora, se
encuentran pendientes de su aprobacién 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.

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 ningln principic contable ¢ norma de valoracion de caracter obligatorio que,
teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacion.

t.os resultados y [a determinacion del patrimonio son sensibles a los principios y politicas contabies, 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 aigunos de los activos, pasivos, ingresos, gasios ¥
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
informacion disponible a cierre del ejercicio 2015, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en
el futuro obliguen a modificarlas (al alza ¢ a la baja) en los préximos ejercicios, lo que sa realizaria, en su
caso, de forma prospectiva, de acuerde con la normativa contable en vigor.

En todo caso, las inversiones del Fondo, cualguiera que sea su politica de inversidn, 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 liguidativo de la participacion fluctie tanto al alza como a la baja.

Agrupacién de partidas

Determinadas partidas det balance, de ia 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 1a memoria.
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CLASE 82

Normas de registro y valoracién

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

a} Clasificacion de los instrumentos financieros a efectos de presentacion y valoracion

i. Clasificacion de los activos financieros

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

- Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depédsitos a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liquidez, ya sea en el depositario, cuando éste sea una entidad de credito,
o 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 fotalidad de estos epigrafes se clasifican a efectos de valoracion
como “Actives financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias”:

« 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 explicilo,
establecido contractualmente, e instrumentados en titulos o en anotaciones en cuenta, cualquiera
que sea el sujeto emisor.

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

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

« Depdsitos en enfidades de crédito (EECC): depdsitos 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 warranis y opciones compradas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera gue el Fondo tiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por et Fondo.

« Ofros: 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
operaciongs no recogidas en los epigrafes anteriores.

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



b)
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+ lnversiones morosas, dudosas o en litigio: incluye, en su caso, y a los meros efectos de su
clasificacidon contable, el valor en fibros de las inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reembolso sea problematico y, en todo caso, de aquellas respecto & las cuales hayan transcurrido
méas de noventa dias desde su vencimiento total o parcial.

- Deudores: recoge, en su caso, el efectivo depositado en concepto de garantia en fos mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos y el fotal de derechos de crédiio 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 tas “Partidas a cobrar” asl como su reversion, se reconocen, en su caso,
como un gaslo o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe "Deterioro y resuliado 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 prestamos
recibidos y otros débitos, asi como deudas con entidades de crédito. Se clasifican a efectos de valoracion
como "Débitos y partidas a pagar”.

- Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de fuluros y forwards, el vator
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 confralados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por el Fondo. Se clasifican a
efectos de su valeracion 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 valoracidbn 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 Adminisfraciones Pdblicas y los importes pendientes de pago por
comisiones de gestion y depédsite. Se clasifican a efectos de valoracién como "Débitos y partidas a
pagar”.

Reconocimiento y valoracién de los activos y pasivos financieros

I. Reconocimiento y valoracion de los activos financieros

lL.os activos financieros clasificados a efectos de valoracion 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 operacidn. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses
devengados en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método
del tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significative,
aquellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.



CLASE 8

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion come “Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonabte” (que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccion), incluyendo los costes de transaccion explicitos directamente
atribuibles a la operacién y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamienio de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la Gltima liquidacion se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras -~ intereses de la cartera de inversion” det 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. L.os cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y
ganancias (véase apartado 3.g.ili).

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

- 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 exisie, o inmediato habil anterior, o el cambic medio
ponderado si no existiera precio oficial de clerre, utilizando el mercado mas representativo por volumen de
negociacion,

- Valores no admitidos aln a cotizacion: su valor razonable se calcuia mediante Jos cambics que resultan de
cotizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes de emisiones anteriores, {eniendo en
cuenta factores como las diferencias en sus derechos econdmicos.

- 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 cotizacién, el valor razonable se corresponde con el precio de la transaccion mas reciente, siempre
que no haya habide un cambio significativo en las circunstancias economicas desde el momento de fa
transaccion. En este caso, se reflejaran las nuevas condiciones utilizando como referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos simitares. En caso de no existencia de mercado activo,
se aplicaran técnicas de valoracién (precios suministrados por intermediarics, emisores o difusores de
informacion, transacciones recientes de mercado disponibies, valor razonabie 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 aceptacién 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 crédite del emisor).

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

- Instrumentos de patrimonio no cotizados: su valor razonable se calcula tomando como referencia el valor
tedrico contable que correspenda 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, gque hubieran
sido identificadas y calculadas en el momento de {a adquisicion, y que subsistan en el momento de la
valoracion.

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

- Acciones o participaciones en otras 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 Uitimo valor liguidativo
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.
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Para las inversiones en iC de inversién libre, [1C de HC de inversién libre e HIC extranjeras similares, seguin
los articutos 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 liguido o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados regulados o
sistemas multilaterales de negociacion, se valoraran mediante fa aplicacion de métodos 0 modelos de
valoracién adecuados y reconocidos conforme a lo estipulado en la Circular 8/2010, de 21 de diciembre, de
{a Comisién Nacional del Mercado de Valores.

ii. Reconocimiento y valoracién 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 transaccién)
integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, ios 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 &l efecto de no actualizar los flujos de efective no es significativo, aquellas partidas cuyo importe
se espera pagar en un ptazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Pagivos 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 transaccién) incluyendo los costes de transaccion directamente atribuibles a la
operacion. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonabte, sin deducir los costes de
fransaccion 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 temporaimente o bien aportados en garantia.

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

El ratamiento 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. Silos riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros - caso de las vertas incondicicnales
(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 Jos costes de transaccidn 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. Sj 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 precic 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 anélogos —, el activo financiero transferido no se
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dara de baja del balance y se confinuara 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 postericrmente a su coste amortizado.

Tampoco se daran de baja los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia
financiera, a menos gue se incumplan los términos 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 HC", respectivamente, en cuentas de orden del balance.

3. Sini 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 ei control del mismo.

De acuerdo con lo anterior, los activos financieros sélo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
los flujos de efective 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
cuandeo se han extinguido las obligaciones que generan o cuando se adquieren.

Contabilizacion de operaciones

i. Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacién, mientras que las operaciones de valores representatives de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liquidacion. l.as compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de
inversiones financieras” interior o exterior, segin corresponda, del activo del balance, segin su naturaleza y
el resultado de las operaciones de 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 inversién colectiva, se entiende como dia de
ejecucion el de confirmacion de la operacién, aungue se desconozca el nimero 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 ejecucién se contabilizan, en su caso, en el epigrafe “Deudores” del balance.

if, Compraventa de valores a plazo

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

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultado por
operaciones con derivados” o "Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivades”, dependiendo de si los cambios de valor se han liquidado o no en el ejercicio, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. 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,
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ifi. Adquisicién temporal de activos

Cuando existen adquisiciones temporaies 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 actives, 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 (¢ exterior)”.

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

Cuando existen cperaciones de contratos de futuros, opciones y/o warranis se registran en el momente de
su contratacion y hasta el momento del cierre de fa posicidén 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 del activo (o pasive) del balance, en la
fecha de ejecucion de la operacion.

En el epigrafe “Deudores” del activo del baiance se registran, adicionalmente, los fondos depositades en
concepto de garantia en los metcados 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 realizacidon o no de la liquidacidn de la operacion, se registran fas
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos confratos. 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 aguellos casos en que el contrato de futuros presente una liquidacion diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizardn 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 opcidn es gjercida, su valor se incorpora a la valoracion inicial
o posterior det activo subyacente adquiride o vendido, quedande excluidas las operaciones que se liquidan
por diferencias.

v. Garantfas 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 1IC” 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
obfigacidn de devolverles. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe “Tesoreria”
del balance.
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Periodificaciones (activo y pasivo)

£n caso de que existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e ingresos liquidados por anticipado que
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 patticipaciones en que se encuentra dividido su
patrimonio. Se registran en el epigrafe "Patrimonio atribuido a participes ¢ 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. Diche valor fiquidativo 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 ¢ accionistas
- Participes” del balance.

Una vez finalizado el gjercicio econdmico, el resultado de diche ejercicio del Fondo, sea beneficio o pérdida,
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 o accionistas
-~ Participes” del batance.

Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterics 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 adquisicién se
reconocen, en su caso, contablemente en funcion de su periodo de devengo, por aplicacion del método del
tino de interés efectivo, a excepcion de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas ¢ 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 ofras sociedades se reconocen, en su caso, como ingresc en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganarcias, en el momento en que nace el derecho a
percibirlos por & Fondo.

if. Comisiones y conceplos 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 fa cuenta de pérdidas y ganancias.
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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 1a liIC" de la cuenta de pérdidas y ganancias,

Las comisiones de gestion, de deposito asi como ofros gastos de gestion necesarios para el
desenvolvimiento del Fondo se registran, segun su naturaieza, en ef 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,

iii. Variacion del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de fos activos y pasivos financieros,
realizado o no realizado, se registra en los epigrafes “Deterioro y resultadc por enajenaciones de
instrumentos financieros” y “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”, segiin corresponda,
de la cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo (véanse apartados 3.b.i, 3.b.ii y 3.}

fv. 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 esta constituido por el gasto o ingreso por el impuesto corriente y el gasto o ingreso por el impuesfo
diferido.

El impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface el Fondo como consecuencia de las
fliquidaciones fiscales del impuesto 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 &i reconocimiento y la
cancelacion de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente vaioracion, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que ias diferencias temporarias
deducibles v 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 ningln caso y sdlo se reconoceran mediante la
compensacion del gasto por impuesto cuando ef Fondo genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales
que pueden compensarse, en su caso, seé 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 cuantificacidn 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,

10
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i) Transacciones en moneda extranjera

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

Cuando existen transacciones denominadas en moneda exiranjera se convierten a euros utilizando los tipos
de cambio de contade de la fecha de fa transaccién, entendiendo como tipo de cambio de contado el mas
representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del GHimo dia habil anterior a esa fecha.

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saidos denominados en moneda extranjera a [a
moneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarias que son tesoreria, débitos y creditos, por
su imporie 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.ii).

j} 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
gjecucion de las distintas funciones dentro de la sociedad gestora, asi como la existencia de un registro
reguiarmente actualizado de aquellas operaciones y actividades desempefiadas por la sociedad gestora ¢ en
su nombre en las que haya surgido o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionalmente la sociedad
gestora deberd 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 0 mejores que los
de mercado. Segin lo establecido en la normativa vigente, los informes periddicos registrados en [a
Comisién Nacional del Mercado de Valores incluyen, en su caso, informacion sobre fas operaciones
vinculadas realizadas, fundamentalmente, comisiones por liguidacien e intermediacidon, comisiones
retrocedidas con origen en las instituciones de inversién colectiva gestionadas por entidades pertenecientes
al grupo de la sociedad gestora del Fondo, el importe de los depdsitos y adguisiciones temporales de activos
mantenidos con el depositario y el importe efectiva por compras y ventas realizado en activos emitidos,
colocados o asegurados por el Grupo de la sociedad gestora.

Cartera de inversiones financieras

El detalle de ia 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 la cartera de inversion” se incluye como
Anexo, el cual forma parte integrante de esta nota.

Los vaiores y activos que integran la cartera del Fondo que son susceptibles de estar depositados, lo estan en
Banco Inversis, S.A. o en tramite de deposito en dicha entidad (véanse Notas 1 y 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 operacicnes que el Fondo realice en los mercados secundarios oficiales de
derivados, y deben estar bajo la custodia de las entidades legaimente habilitadas para el ejercicio de esta
funcién.

11
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Gestién del riesgo:

La gestion de los riesgos financieros que lleva a cabo la sociedad gestora del Fondo estd dirigida al
establecimiento de mecanismos necesarios para controlar la exposicion a las variaciones en los tipas 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:;

« Limites a la inversién en otras Instituciones de Inversion Colectiva:

La inversién en acciones o participaciones emitidas por una Unica lIC, de las mencionadas en el articulo
48.1.¢) y d), no podré superar el 20% del patrimonio, salvo en las !C cuya politica de inversion se base
en la inversion en un Gnico fondo. Asimismo, la inversion totat en IC mencionadas en el articulo 48.1.d)
del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de juiio, 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 emitidos 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 qguedar
ampliado af 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro
de ta Union Europea, una comunidad auténoma, una entidad local, un organismo internacional del que
Espafia sea miembro ¢ por cualguier otro Estado gue presente una calificacion de solvencia otorgada
por una agencia especializada en calificacion de riesgos de reconocide prestigio, no inferior a la del
Reino de Espafia. Cuando se desee superar el limite del 35%, en el folleto y en toda publicacion de
promocidn del Fondo debera 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 sefialados en el articulo 50.2.b) del Real Decreto 1.082/2012,
sera necesario que se diversifique, al menocs, en seis emisiones diferentes y que la inversién en valores
de una misma emisién no supere el 30% del activo del Fondo. Quedaré 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 Unién Europea, cuyo importe esté garantizado por activos que cubran
suficientemente los compromisos de [fa emisidn y gue queden afectados de forma privilegiada al
reemboiso del principal vy al pago de los intereses en el caso de situacion concursal def emisor. El total
de ias inversiones en este tipo de obligaciones en las que se supere el limite del 5% no podra superar
el 80% dei patrimonio del Fondo.

A estos efeclos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econdmico se consideran un Gnico
emisor.

+ Limite general a la inversion en derivados:

La exposicion total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podré
superar el patrimonio neto del Fondo. Por exposicién total al riesgo se entendera cualquier obligacion
actual o potencial que sea consecuencia de la utilizacion de instrumentos financieros derivados, enire
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 ningin casc podran superar el 10% del patrimonio del
Fondo.
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La exposicién 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
crédito cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de |a
emision y queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal e intereses y depésitos que
el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 35% del patrimonio det Fondo.

Las posiciones frente a un Unico emisor en productos derivados, activos e instrumentos financiercs y
depasitos que el Fondo tenga en dicha entidad no podrén superar el 20% del patrimonio del Fondo.

La exposicién al riesgo de mercado del activo subyacente asociada a la utilizacién de instrumentos
financieros derivados debera lomarse 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 cumpia
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 pertenscientes a un mismo grupo econdémico se consideran un unico
emisor.

Limites a la inversion en valcres no cotizados:

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

Queda prohibida fa inversion del Fondo en vaiores 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 podré tener mas del
4% de su patrimonio invertido en vaiores emitidos o avalados a entidades pertenecientes a un mismo
grupo.

Se autoriza la inversién, con un jimite maximo conjunto dei 10% del patrimonio, en:

.+ Acciones y activos de renta fifa admitidos a negociacion en cualquier mercado o sistema de
negociacién que no cumpian los requisitos establecidos en el articuio 48.1.a) o que dispongan
de otros mecanismos que garanticen su liguidez al menos con {a misma frecuencia con la gue
la 1IC inversora atienda los reembolses 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 ef articulo 49.

+ Acciones y participaciones, cuando sean transmisibles, de las enfidades 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 patrimenio calculado sobre
el promedio mensual de saldos diarios del Fondo.

13

Wi
{



3

T
i
™o

M
[
i
¥
]

CLASE 8

+ Obligaciones frente a terceros:

£l 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 adquisicion
de activos con pago aplazado, con las condiciones que establezca fa Comision Nacional del Mercado
de Vaijores. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos contraides en la compra de activos
financieros en e! periodo de liquidacién de la operacidn que 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 mitigado con los Emites
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 inversién en ofras Instituciones de Inversion Colectiva con
liquidez inferior a la del Fondo, las inversiones podrian quedar privadas de fiquidez. 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 reemboisos de [os 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 fos precios de mercado. Los factores de riesgo més significativos
podrian agruparse en fos siguientes:

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

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

- Riesgo de precio de acciones o indices bursatiies: la inversién en instrumentos de patrimonio conlleva
que la rentabilidad del Fondo se vea afectada por la volatilidad de fos mercados en los que invierte.
Adicionalmente, la inversion en mercados considerados emergentes puede conllevar, en su caso,
riesgos de nacicnalizacion 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 descrites en el Folleto
informativo, segun lo establecido en la normativa aplicable.
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5. Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2015, la composicion del saldo de este capitule del balance es la siguiente:

Euros

Cuentas en el depositario:
Banco Inversis, S.A, (cuentas en euros) 2.023.907,14
2.023.907,14

Los saldos positivos de las principales cuentas cotrientes en euros mantenidas por la Sociedad han devengado
en el ejercicio 2015 un tipo de interés anual del EONIA menos un punto porcentual, revisable y liquidable
mensualmente, El devengo se produce Gnicamente si el tipo de interés es positivo.

6. Participes
Al 31 de diciembre de 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 2015, el célculo del valor de cada participacién se ha efectuado de fa siguiente manera;

Euros
Patrtmomo at‘nblflc.lo a participes o accionistas del Fondo 32.644.553,22
al cierre del ejercicio
Valor liquidativo de la participacion 94,11
N° Participaciones 346.876,83
N® Participes 267

Conforme al articuio 30.1 det Reat Decreto 1.802/2005, con fecha 22 de abril de 2015, la sociedad gesiora dei
Fondo ha publicado un hecho relevante relativo a los reemboisos de participaciones producidos durante el
ejercicio 2018, gue en su totalidad han supuesto una disminucion def patrimonio del Fondo del 25,83%.

Conforme a la normativa aplicable, el nimero minime de participes de los Fondos de inversidén no debe ser

inferior & 100, en cuyo caso dispondran del plazo de un afio para llevar a cabo [a reconstitucién permanente del
namero minimo de participes.

7. Otros gastos de explotacidn

Segln se indica en la Nota 1, ia direccion y gestion del Fondo estan encomendadas a su sociedad gestora. Por
este servicio, desde el 27 de marzo de 2015, el Fondo ha devengado una comision del 1% anual, calculada
sobre et patrimonio diario medio del Fondo y que se satisface mensualmente.
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La entidad depositaria del Fondo (véase Nota 1) ha percibido desde el 27 de marzo de 2015 una comision del
0,10% anual calculada sobre el patrimonio medio diario del Fondo del ejercicio 2015 que se satisface
mensualimente.

El porcentaje directa o indirectamente aplicado en concepto de comision de gestion y depgsito sobre fa parte de
cartera invertida, en su caso, en instituciones de inversién colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al
Grupo Banca March, no supera los limites maximos legales establecidos. Adicionalmente, el nivel maximo de
comisiones de gestion y deposito que soporta, sobre la parte de cartera invertida, en su caso, en instituciones de
inversion colectiva gestionadas por entidades no pertenacientes al Grupo Banca March, no supera los limites
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,

£ Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julic, por el que se reglamenta la Ley de Instituciones de I[nversion
Colectiva y sus posteriores modificaciones (véase Nota 1), desarrofla 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.  Garantizar que los flujos de tesoreria del Fondo estén debidamente controlados.

2. Garantizar que, en ningln 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 def depositario y de sus clientes en la misma cuenta.

4. Garantizar que todos los instrumentos financiercs se registren en cuentas separadas y abiertas a nombre
del Fondo.

5. En el caso de que el objeto de [a inversion sean otras IIC, la custodia se realizard sobre aquellas
participaciones registradas a nombre del depositario 0 de un subcustodio expresamente designado por
aquel.

6. Comprobar que las operaciones realizadas {0 han sido en condiciones de mercado.

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

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

9. Contrastar la exactitud, calidad y suficiencia de la informacién y documentacién que la sociedad gestora
deben remitir a2 la Comisién Nacional def 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 paricipante, conservando en todo caso la responsabilidad
derivada de la realizacion de dicha funcidn.

11. Asegurarse que la liquidacion de las operaciones se realiza de manera puntual, en el plazo que determinen
las reglas de fiquidacion que rijan en los mercados o en ios términos de liquidacion aplicables, asi como
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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 ordenes 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 salde del epigrafe “Otros gastos de explotacion — Otros” de la cuenta de perdidas y ganancias del
ejercicio 2015 se recogen los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales del Fondo, por un
importe de 4 miles de euros.

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

Al 31 de diciembre de 2015, el Fondo ne tenia ningln importe significativo pendiente de pago a proveedores en
operaciones comerciales. Asimismo, durante el ejercicio 2015, ef Fondo no ha realizado pagos significativos a
proveedores en operaciones comerciales. En opinion 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 ¢l ejercicio 2015 cumpien o han cumplido con los limites legales
de aplazamiento.

Situacion fiscal

£1 Fondo tiene abiertos a inspeccién 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 2015 en el epigrafe “Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la
Administracion Publica en concepto de retenciones y/o otros saldos pendientes de devolucidon del impuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 10 miles de euros.

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del ejercicio y ia base
imponible antes de compensacion de bases imponibles negativas, en su caso. Ei 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 ganancias un gasto en concepto de impuesto sobre beneficios neto, en su caso, del 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 gjercicic 2015

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

17



CLASE 87

g9, Acontecimientos posteriores al cierre

T

o
]
)

P

S

™2

3%
A

Con posterioridad al cierre de! ejercicio no se ha producido ningin hecho significativo no descrito en las notas

anteriores,
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Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras at 31 de diciembre de 2015

COMPAS EQUILIBRADO, FONDO DE INVERSION

Divisa ISIN Descripcién Euros

EUR | ES0172603005 | PARTICIPACIONES{EDM Inversion, Fl 3.916.129,53
EUR | ES0165142037 | PARTICIPACIONES|Mutuafondo Corto Pla 2.938.972,37
EUR |ES0182631004 | PARTICIPACIONES|Polar Renta Fija FI 3.080.503,28
TOTAL Cartera interior-Instituciones de Enversion colectiva 9,935.603,18
EUR |LUO0I25951151 | PARTICIPACIONES|MFS Europe valu-al 1.589.012,98
EUR |LUO217576759 | PARTICIPACIONES|JPM Emerging Mkt. A 1.464.906,35
EUR | IEB033738917 | PARTICIPACIONES|Muzinich Short Dur 2.993.553,66
Jpy | LU0106240533 | pARTICIPACIONES|Schroder Intl. Japan 2.445.639,45
EUR |LUO0414666189 | pPARTICIPACIONESBLACKROCK 1.334.773,61
EUR |[E00BI1XZ764 | PARTICIPACIONES|Pimco Global HY Bond | 2.134.703,98
EUR | [EOOBIIYFH93 | PARTICIPACIONESBNY Mellon GI-EM DBT | 1.480.133,92
EUR | LU0252966485 | PARTICIPACIONES|MLIIF Euro Markets A 1.481.898,72
EUR | FR0O007008750 | PARTICIPACIONESR Euro Credit-C Eur 1.221.577,31
EUR [ LU0248177502 | pARTICIPACIONES|Schroder IS US Bond 760.028,12
EUR |[E0004766675 | PARTICIPACIONES|Comgest Growth Europ 1.532.971,74
EUR [ LUOG755218046 | pARTICIPACIONES|Fidelity America Fun 1.227.219,90
EUR | LU0435361257 | PARTICIPACIONES|Oyster European 250.984,05
EUR | [EQOBOIFHS02 | pARTICIPACIONES|Skandia Emerging Mkt 768.600,13
TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversion colectiva 20.686.003,92
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Compas Equilibrado, Fondo de Inversién

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

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

Los protagonistas indiscutibles de 2015 han sido la incertidumbre y la volatilidad. A principios de afio, Mario
Draghi anuncié que el Banco Centrat Europeo iniciaria su propio Quantitative Easing, invirtiendo un total de 1,1
billones de euros hasta septiembre de 2018. Mientras tanto, en Estados Unidos, que ya ponia fin a su politica
monetaria expansiva, la Reserva Federal hacia énfasis en su discurso de acomodar la subida de tipos a la
recuperacién econdmica y no precipitarse, evitando asi el error cometido tras el crack del 29.

El anuncio de entrada de liquidez en el mercado europea redujo {a rentabilidad de los bonos de los paises de la
zona euro, arrastrando incluso algunos de ellos a tasas negativas, algo que nunca antes se habia visto. Este
movimiente produjo un trasvase de fondos hacia la renta variable, ya que numerosos ahorradores e inversores
con un perfil cautefoso tuvieron gue buscar acogida en la renta variable para lograr algo de rentabilidad. Como
consecuencia, los mercados bursatiles de Europa se dispararon entre un 15% y un 26% en los primeros cuatro
meses y el S&P 500 norteamericano apuraba su subida apuntandose un 9,5%.

A partir de entonces, fos mercados entraron en una fase de lateralidad donde destacd la volatilidad causada ante
la incertidumbre de diversos factores. Uno de ellos fue la situacién de quiebra técnica de Grecia, que cada vez
tensaba mas el ambiente e incluso hacia aparecer fisuras en !a integridad y cohesion de la eurozona. Las arduas
negociaciones entre el gobierno dirigido por Alexis Tsipras y encabezadas por el ministro de economia Yanis
Varoufakis, se prolongaron hasta el verano.

Paralelamente, se inicid una caida de las materias primas, principalmente el petréleo, que arrastrd las bolsas de
numerosos paises emergentes exportadores como Brasil. La situacién de Brasil era ya era de por si complicada,
debido a la crisis politica y al crecimiento de la deuda. Ademas, gran parte de esta deuda se emitio en dolares
mientras el real brasilefio se estaba depreciando con fuerza, lo que complicaba el cumplimiento de sus futuras
obligaciones.

{a caida del petroleo Hlegd al 35% en verano, situando el precio del barril en la barrera de los 408, niveles en los
que la extraccién de su nuevo competidor, el fracking, no se estima rentable. No obstante, estos precios todavia
ofrecian beneficios a los productores de petrdleo cuyos costes de extraccion y necesidades de refino eran
menores, es decir, los paises arabes. Sin embargo, dejaba entre la espada y la pared a ofros exportadores como
Rusia y Venezuela, ya que apenas lograban cubrir costes a esos precios, acentuando su recesion, devaluacién
de divisa y fuga de capitales.

Ya en verano, Yanis Varoufakis dimitid para facilitar un acuerdo que acabd produciéndose enire el gobierno
heleno y la “Troika” (Comisién Europea, Banco Central Europec y Fondo Monetario Internacional). Este acuerdo
permitic a Grecia aliviar sus necesidades de liquidez a corto plazo y reestructurar la deuda a plazos superiores.
A cambio, las instituciones europeas exigieron una serie de reformas y compromisos que permitieran mejorar las
perspectivas del pais a largo plazo, garantizando asi el cumplimiento de las obiigaciones del pais heleno con sus
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acreedores. Sin embargo, ni la calma ni la estabilidad llegaron a los mercados. A finales de agosto, el foco de
todos los inversores se situ¢ sobre fa bolsa china, que en entre junio y julic cayoé mas del 30% y a finales de
agosto de despiomd otro 25% ante los rumores de una posible recesion. La situacidn de las bolsas chinas obiligo
al banco central chino a tomar diferentes medidas (bajadas de tipos, inyecciones de liquidez...) para controlar
los mercados y calmar a los inversores. En este escenario, la Fed era coherente con su posicién y posponia la
subida de tipos, pero advertia que ésta llegaria si los indicadores macroeconomicos principales {crecimiento y
desempleo) se consolidaban en los niveles objetivos. Desde entonces, y a pesar del temor a la posibilidad de
una recesién, la bolsa china recuperd fuerza (22.5%) con el respaldo de los datos de contribucién al PIB del
sector servicios, que confirmaban el cambio de modelo productivo impulsado por &l gobierno, reduciendo la
dependencia de las exportaciones y centrandose en e! consumo interno de su creciente clase media.

Tras las caidas de verano, la mayoria de las bolsas lograron rebotar, aunque varios paises emergentes como
india o Brasil pronto retomaron las caidas. Otras bolsas como las europeas o la norfeamericana se mantuvieron
mas estables hasta que se produjeron los dos eventos que marcaren el final de afio. Por un lado, en Europa la
incertidumbre, la volatilidad y el temor aumentaron ante los ataques terroristas que se produjeron, entre los que
destaca el atentado de Paris, que motivo diversas intervenciones del presidente francés Frangois Hollande. Por
otro lado, Yanet Yellen anuncié en diciembre, una subida de los tipos de interés de 25 puntos basicos, La
combinacion de estas dos noticias con la situacion de China, de los emergentes y del petréiec hizo corregir a
practicamente a la totalidad de los indices, en una tendencia que ha continuado este principio de afio.

Para lo que resta de 2016 es muy dificil hacer previsiones dado el escenario de alta volatilidad gue manifiestan
los mercados. De todas maneras las llaves maestras de la posible evolucién de los mismos son por un iado ias
medidas que puedan tomar los bancos centrales de las grandes potencias y la capacidad de recuperacion y
modemizacion de las grandes economias emergentes, siendo muy cautelosos en cuanto a establecer
previsiones optimistas.

Uso de instrumentos financieros por el Fondo

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por ef Fondo (véase Nota 4 de la Memoria) estd destinado
a la consecucién 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 Comisién Nacional de
Mercado de Valores) asi como a la politica de inversion establecida en su Folleto.

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2015

Nada que resefiar distinto de to 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.
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informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores en operaciones comerciales

No aplicable.
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Diligencia que levanta el Secretario del Consejo de Administracion de Inversis Gestion, S.A., Sociedad
Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, D?. Teresa Mugica Murga, para hacer constar que todos
los miembros det Consejo de Administracion de ta Sociedad, han procedido a suscribir el presente
documento, comprensivo de la memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de cambios en
el patimonio neto e informe de gestién de los Fondos de Inversion detallados en el Anexo adjunto y
gestionados por Inversis Gestion, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva,
correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2015, firmando todos y cada uno de los
sefiores Consejeros de la Sociedad, cuyos nombres y apellidos constan a continuacion, de lo que doy fe.

Madrid, 3¢ de marzo de 2016

D?. Teresa Mugica Murga

El Presidente del Consejo de Administracion

S —

D2. Guendalina Bolis

A .
D. Salvador Martin de Vega

D. igna}cif) Fernandez de Soto

/




Annapurna, Fondo de Inversion

Compas Equilibrado, Fondo de Inversion
Ejecutivos Globalfond, Fonde de Inversion
Fondinamico, Fondo de Inversion

Rural Castilla la Mancha Retorno Absoluto,
Fondo de Inversion

Smart Gestion Flexible, Fondo da Inversion
Trea Absolute 6, Fonde de Inversién

Trea Global Bond, Fondo de inversion

Trea Rentas Emergantes, Fondo de Inversion

Xenia Flexible, Fondo de inversion

ANEXO

Folios papel timbrado de la Clase 8, nimeros del OM2725215 2 OM2725241
Folios papel timbrado de la Clase 8°, nimeros det OM2725242 a O0M2725265
Folios papel timbrado de la Clase 8°. nimeras del OM2725459 a 0M2725484

Folios papel imbrado de la Clase 82, nimeros det OM2725639 & OM2725585
Folios pape! timbrado de |a Clase 8%, nimeros def ON1041976 a ON1042000

Folias papel timprado de |z Clase 8°. numeros del ON1041851 a ON1041875
Folies pape! timbrado de la Clase 8°. nimeros del ON1042208 a ON1042234
Folics papel timprado de la Clase 8°, numeros def ON1041764 a ON1041792
Folios pape! timbrado de Iz Clase 8%, numeros det 0M8261130 a2 O0ME261155

Folios papel timbrado de la Clase 8°, nimeras del ON1042063 a ON1042078




