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INFORME DE AUDITOR]A INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

A los Participes de Gestion Boutigue II Aspain 1 Equilibrado, Gestién Boutique 11 Aspain 11 Parrimonio y Gestién Boutique
I AWA Flexible, compartimentos de Gestion Boutique 14, Fondo de Inversion (en adelante, el Fondo), por encargo del
Consejo de Administracién de Andbank Wealth Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva,
S.AUL (en adelante, 1z Sociedad Gesiora):

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjunias del Fondo, que comprenden ¢! balance a 31 de diciembre de 20135, la cuenta de
pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto v la memoria correspondientes al ejercicio terminado en
dicha fecha.

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

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

Responsahilidad del auditor

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

Una auditoria requiere Ia aplicacion de procedimientos para oblener evidencia de auditoria sobre los importes v 1a informacién
revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor, incluida la valoracion de
los riesgos de incorreccidn material en las cuentas anuales, debida a fraude o error. Al efectuar dichas valoraciones del riesgo,
el auditor tiene en cuenta ¢l control interno relevante para la formulacion por parte de los administradores ¢e la Sociedad
Gestora de tas cuentas anuales def Fondo, con el fin de disefiar los procedimientos de auditorfa que sean adecuados en funcion
de las circunstancias, ¥ no cen la finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia de dicho control interno. Una auditoria
también incluye la evaluacion de la adecuacion de las politicas contables aplicadas y de la razonabilidad de las estimaciones
contables realizadas por ia 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 v adecuada para nuestra
opinidn de auditoria,

Opinion
En nuestra opinion, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen fief del patrimonio v
de la situacion financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2015, asi como de sus resuitados correspondientes al gjercicio

terminado en dicha fecha, de conformidad con el marceo normativo de informacién financiera que resulta de aplicacidn y, en
particular, con les principios y eriterios contables contenidos en el mismo.

Informe sobre otros requerimientos fegales y reglamentarios

El informe de gestidn adjunto def ejercicio 20615 contiene las explicaciones que los administradores de la Sociedad Gestora
consideran oportunas sobre la situacion del Fondo. fa evolucion de sus negocios v sobre otros asunios y no forma parie
infegrante de las cuentas anuaies. Hemos verificado que la informacion contable que contiene et citado informe de gestion
concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2013, Nuestro trabaje como auditores se limita a la verificacién del
informe de gestion con ¢l alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revisidén de informacion distinta de la
obtenida a partir de Jos registros contables del Fondo.
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CLASE 87

GESTION BOUTIQUE H, FONDO DE INVERSION

BALANCE AGREGADO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015

&
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{Euros)
ACTIVO Euros PATRIMONIO Y PASIVO Euros
ACTIVO NO CORRIENTE PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES © 6.484.059,69
ACCIONISTAS
Inmovitizado intanglble Fondos reembolsables atribuidos a participes o 6.484.055,69
acclonistas
inmovilizado material Capital -
Bienes inmuebles de usc propio Participes 6.562 616,55
Mebiliarig y enseres - Prima de emisidn -
Actlvos por impuesto diferido - Reservas -
ACTIVO CORRIENTE 7.818.096,12 (Acciones propias) -
Deudores 86.073,29 Resultados de ejercicics antericres -
Cartera de inversiones financieras 5.951.582,77 Otras aporaciones de socios -

Cartera interior 475,846,03 Resultado del ejercicio (7B.556.86)
Valores representativos de deuda - (Dividendo & cuenta) .
Instrumentos de patrimonio 196.585,50 | Ajustes por camblos de valor en inmovillzade materiat -

de usa propio

Instituciones de inversion Colectiva 276.260,53 | COtro patrimonio atribuida .

Depdsitos en EECC -

Derivades - PASIVO NO CORRIENTE -

Otres - Provisiones a largo plazo -

Cartera exterior 5.475.736,74 Deudas a largo plazo -

Valores representativos de deuda - Pasives por impuesic diferido -

instrumentos de patrimonio 683.772.26

instituciones de Inversidn Colectiva 4.791.964 48 | PASIVO CORRIENTE 1.334.036,43

Depésitos en EECC - Provisiones a corto plazo B

Derivados - Deudas a corto plazo -

Otros - Acreedores 1.334.036,42
Intereses de la cartera de inversién - Pasivos financieros -
Inversiones morosas, dudosas o en litigio - Derlvados .

Periodificaciones . Pericdificaclones
Tesoreria 1.781.440,06
TOTAL ACTIVO 7.818.086,12 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 7.518.086,12
CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISC

Compromiscs por operaciones largas de derivagos
Compromises por operaciones coras de derivados

OTRAS CUENTAS DE ORDEN

Valores cedidos en préstamo por iz liC

Valores aportados como garantia por la 1iC

Valores recibidos en garantia por la iC

Capital nominai no suscrito ni en circulacion {SICAV)

Pérdidas fiscales a compensar
Otros
TOTAL CUENTAS DE QORDEN

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

del balance agregado al 31 de diciembre de 2015.




CLASE 8:

GESTION BOUTIQUE Il, FONDO DE INVERSION

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

Euros

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos -

Comisiones retrocedidas a la HC 47517

Gastos de Personal -

Otros gastos de explotacién {22.928,20)
Comisién de gestion (B.672,32)
Comisidn depositaric (573,63}
Otros (13.682,25}

Amortizacion del inmovilizado material .

Excesos de provisiones -

Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado -

RESULTADO DE EXPLOTACION (22.453,03)

Ingresos financieros 1725,13

Gastos financiercs (27,50)

Variacion del valor razonable en instrumentos financieros {27.941,51)
Por operaciones de la cartera interior 6.371,18)
Por cperaciones de la cartera exterior (21.570,35)
Por operacicnes con derivados -

Otros -
Diferencias de cambio (2.270,26)
Beterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros (27.590,29)

Deterioros -

Resultados por operaciones de la cartera intericr (6.808,58)

Resultados por operaciones de la cartera exterior £20.781,70)

Resultados por operagiones con derivados .

Otros -
RESULTADO FINANCIERO (56.103,83}
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS (78.556 86}
Impuestc scbre beneficios -
RESULTADO DEL EJERCICIO (78.556,86)

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
de la cuenta de pérdidas y ganancias agregada correspondiente al ejercicio terminado el 31 de diciembre de
2015,



CLASE 8-

GESTION BOUTIQUE Il ASPAIN 11 EQUILiBRADO

(Compartimento de Gestién Boutique li, Fondo de Inversién)

BALANCE AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015

o
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ACTIVO Eures PATRIMONIO Y PASIVD Euros
ACTIVO NO CORRIENTE - PATRIMONIO ATRIBUIDC A PARTICIPES © 1.856.192,62
ACCIONISTAS
inmovitizado intangible Fondos reembolsables atribuidos a participes o 1,866,192,82
accionistas
Inmovltlizade material Capital -
Bienes inmuebies e uso propio Participes 1.887.985 11
Muobiliario y enseres - Prima de emisién -
Activos por impuesto diferido - Reservas -
ACTIVO CORRIENTE 2.041.950,74 {Acciones propias) -
Deudores 32.852,24 Resultados de ejercicios anteriores
Cartera de inversiones financleras 1.676.862,88 Otras aporiaciones de socios -

Cartera Interior 122.283,40 Resultado dei ejercicio {42.792,49)
Valores representatives de deuda - (Dividendc a cuenta) -
instrumentos de patrimonio 122.283,40 | Ajustes por camblos de valor en inmovilizado matertai -

de uso propic

Instituciones de inversién Colectiva - Otro patrimonto atribuido -

Depositos en EECC -

Perivades PASIVO NO CORRIENTE -

Otros - Provisiones a largo plazo -

Cartera exterior 1.664,679,48 Deudas a largo plazo -

Valores represeniativos de deuda - Paslvos por impuesto diferido

Instrumentos ge patrimonic 508.156,58

Instituciones de Inversidn Colectiva 1.046.422,90 | PASIVO CORRIENTE 186.758,12

Depésitos en EECC - Provislones a corto plazo .

{erivados - Deudas a corto plazo -

Ctros Acreedotes 186.758,12
Intereses de la cartera de inverslon - Pasivos financieros .
Inversiones morosas, dudosas o en litigio - Derivados

Periodificaciones - Perlodificaciones
Tesoreria 332.535,62
TOTAL ACTIVO 2.041.950,74 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 2.041.860,74

CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROM:ISO

Compromisos por operacicnss iargas de deftivados
Compromisos por operaciones corlas de derivados

QOTRAS CUENTAS DE ORDEN

Valores cedidos en préstamo por iz {C

Valores aportades come garantia por 2 IC

Valores recibidos en garantia por fa 1T

Capital nominal no suscrito ni en circulacion (SICAV)

Pérdidas fiscales a compensar
Otros
TQTAL CUENTAS DE ORDEN

t.as Notas 1 a § descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante del balance del compartimento Gestion

Boutique I Aspain 11 Equilibrado al 31 de diciembre de 2015.
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CLASE 87

GESTION BOUTIQUE Hl ASPAIN 11 EQUILIBRADO

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 refrocedidas a la liC 130,10

Gastos de Personal -

COtros gastos de explotacion 18.137.43)
Comision de gestion (3.201,35)
Comisidn depositario (204,87}
Ingreso/gasto por compensacion compartiments -

Otros (4.731,21)
Amortizacién del inmovilizade material -
Excesos de provisiones -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizade -
RESULTADO DE EXPLOTACION (8.007,33)
Ingresos financieros 895,95
Gastos financieros {10.00)
Variacidn del valor razonable en instrumentos financieros {20.398,02)

Por operacionas de la cartera interior {4.184,45)

Por operaciones de ia cartera exterior {16.213,57)

Por cperaciongs con derivados -

Oftros -
Diferencias de camblo (367,96}
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financiercs (14.805,13)

Deterioros -

Resultados por operaciones de la carera intericr {5.452.45)

Resultados por operaciones de la cartera exterior {9.452,68)

Resultados por operaciones con derivados -

Qtros .
RESULTADO FINANCIERO (34.785,16)
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS (42.792,49)
impuesto sobre benaficios -
RESULTADQ DEL EJERCICIO {42.792,49)

L.as Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
de la cuenta de pérdidas y ganancias del compartimento Gestién Boutique Il Aspain 11 Equitibrado
correspondiente al ejercicio anuai terminadoe el 31 de diciembre de 2015,
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CLASE §2
GESTION BOUTIQUE Il ASPAIN 11 PATRIMONIO
BALANCE Al 31 DE DICIEMBRE DE 2015
ACTIVD Eures PATRIMONIO Y PASIVO Euros
ACTIVO NO CORRIENTE PATRIMONIC ATRIBUIDG A PARTICIPES © 2.028.437 4%
ACCIONISTAS
Inmovilizado intangible - Fondos reembolsables atribuldos a participes © 2.028.437 49
acclenistas
Inmovilizado material Capitat -
Bienes inmuebies de uso propic . Participes 2.082.364 52
Mobiliario y enseres - Prima de emision -
Actlves por Impuesto diferide - Reservas -
ACTIVO CORRIENTE 2.620.254,61 {Accicnes propias) -
Deudores 52.380.77 Resultados de gjerticios anleriores -
Cartera de Inversiones financieras 1.788.813,64 Ofras aporiaciones de socios -

Cartera interior 77.382,10 Resultado de! ejercicic (33.927,03)
Valores representativos de deuda - (Dividendo & cuenta} -
Instrumentos de patrimonic 77.302,10 | Ajustes por cambios de valor en inmovilizado materlal -

te uso propio

Instituciones de Inversion Cotectiva - Otro patrimenio atribuide -

Depdsitos en EECC -

Derivados - PASIVO NO CORRIENTE -

Otros - Provisiones a targo plazo -

Cartera exterior 1.711.511,54 Deudas a large plazo
Valores representatives de deuda - Fasivos por impuesto diferido -
Instrumentos de patrimonio 175.615,68
Instituciones de Inversion Colectiva 1.535.845,86 | PASIVO CORRIENTE 591,827,112
Depositos en EECC - Provisiones a corto plazo -
Derivados - Deudas a corto plazo .

Ctros - Acreedotes §81.827,12
intereses de la cartera de inversién . Pasivas financieros B
inversiones morosas, dudosas o en litigic Derivados

Pericdificaclones - Pertodificaciones -
Tesoreria 779.080,20
JOTAL ACTIVO 2.620.264,81 TOTAEL PATRIMONIO Y PASIVC 2.620.264 61

CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISO

Compromisas por operaciones largas de derivados -
Compromisos por operaciones cortas de derivados -

OTRAS CUENTAS D& ORDEN

Valores cedidos en préstamo por iz 1iC

Vaiores aportados come garantia por la lIC .

Valores recibidos en garantia por la liC

Capital nominal no SusCrte ni en circutacion (SICAV) -

Pérdidas fiscales a compensar
Otros
TOTAL CUENTAS DE ORDEN

l.as Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante del balance del compartimento Gestion

Boutique I Aspain 11 Patrimonio ai 31 de diciembre de 2015.
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CLASE 87

GESTION BOUTIQUE Il ASPAIN 11 PATRIMONIO

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 fa HiC 184,79

Gastos de Personal -

Otros gastos de explotacion (8.330,55)
Comision de gestion (3.342.45)
Comision depositaric (213,94)
Ingreso/gasio por compensacion compartimento -

Otros (4.774.16)
Amortizacién del inmovilizado material -
Excesos de provisiones -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado -
RESULTADO DE EXPLOTACION (814578}
ingresos financieros 828,78
Gastos financieros {16,50)
Varlacién del valor razonable en instrumentos financleros {12.007,09)

Por operaciones de la cartera interior (2.440,24)

Por operaciones de la cartera exterior (9.566,85)

Por operaciones con derivados -

Otros .
Diferencias de cambio (1.802,30)
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros {12.685,16)

Deterioros -

Resultados por operaciones de fa cartera interior {1.356,14)

Resuitados por operaciones de la cariera exterior (11.326,02)

Resultados por operaciones con derivados -

Otros -
RESULTADO FINANCIEROQ (25.784,27)
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS (33.927 03}
impuesio sobre beneficios -
RESULTADO DEL EJERCICIO (33.927,03)}

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
de la cuenta de pérdidas y ganancias det comparimento Gestién Boutigue H Aspain 11 Patrimonio
correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2015,



CLASE 8.

GESTION BOUTIQUE il AWA FLEXIBLE

BALANCE AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015

ACTIVD Euros PATRIMONIOQ Y PASIVD Euros
ACTIVO NO CORRIENTE PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O 2.600.429,58
AGCCIONISTAS
Inmovilizado Intangible Fondos reemboisables atrlbuidos a participes ¢ 2.800.429,58
acclonistas
Inmoviiizado material Capital -
Bienes inmuebles de uso propio - Participes 2.802.266,92
Maobiliaric y enseres - Prima de emisién -
Actives por impuesto diferido . Reservas -
ACTIVO CORRIENTE 3.155.880,77 {Acciones propias) -
Deudores 160,28 Resultados de ejercicios anteriores -
Cartera de Inversiones financieras 2.485.806,25 Otras aportaciones de socios -

Cartera interior 276,280,53 Resultade gel ejercicio {1.837,34)
Vaicres representatives de deuda - {Dividendo a cuenta} -
Instrumenios de patrimonic - Ajustes por camblos de valor en inmovllizado material -

de uso proplo

Instituciones de inversion Colectiva 276.260,53 | Otro patrimonio atribuido B

Depositos en EECC -

Derivados - PASIVO NG CORRIENTE -

Ofros - Provisiones a largo plazo -

Cartera exterior 2.209.645,72 Deudas a large plazo
Valores representatives de deuda - Pasivos por impuesto diferido
Instrumentos de patrimonio -

Institugiones de Inversidn Colectiva 2.200.645,72 | PASIVQC CORRIENTE 555,451,198

Depositos en EECC - Provisiones a ¢corto plazo -

Derivados - Deudas a certo plaze -

Otros - Acreedores 555.451,19
intereses de la cartera de inversién Pasivos financieros -
Inversiones morosas, dudosas o en litigio Darivados

Periodiflcaciones . PeriodHicacienes -
Tesoreria 669.814,24
TOTAL ACTIVD 3.155.880,77 TOTAL PATRIMONIO Y PASND 3.155.880,77

CUENTAS DE ORDEN

CUENTAS DE COMPROMISO
Compromisos por operaciones largas de derivados
Comgromisos por operaciones cortas de derivades

OTRAS CUENTAS DE ORDEN
Valores cedidos en préstamo por la HC
Valores aporiados como garantia por la lIC
Valores recibidos en garantia por la HC
Capital nominal no suscrito ni en circulacion (SICAV)
Pérdidas fiscales a compensar
QOtros
TOTAL CUENTAS DE ORDEN

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante del balance del compartimento Gastidn
Boutique | AWA Flexible al 31 de diciembre de 2015.
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CLASE 8.

GESTION BOUTIQUE ||l AWA FLEXIBLE

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

Eures

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reemhbolsos -

Comisiones retrocedidas a la lIC 160,28
Gastos de Personal .
Otros gastos de explotacion (6.460,22)

Comisidn de gestidn (2.128,52)

Comisidn depositario {154,82)

ingreso/gasto por compensacion compartimente

Otros
Amortizacion del inmovilizado material
Excesos de provislones
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado
RESULTADO DE EXPLOTACION (6.299,94)
Ingresos financiercs -

Gastos financieros {1,08)
Variacién del vator razonable en instrumentos financieros 4.463,60

Por operaciones de [a cartera infernior 253,53

Por ocperaciones de la cartera exterior 4.210,07

Por operaciones con derivados -

Qfros -
Diferencias de cambio -
Deterioro y resultade por enajenaciones de instrumentos financieros -

Deterioros -

Resultados por operaciones de la cartera interior -

Resultados por operaciones de la cartera exterior -

Resultados por operaciones con derivados -

Otros -
RESULTADO FINANCIERC 446260
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 11,837 34)
impuesto sobre beneficios -
RESULTADO DEL EJERCICIO {1.837,34)

4.176,88)

[

ias Nolas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
de la cuenta de pérdidas y ganancias del compartimento Gestion Boutigue 1| AWA Flexible correspondiente al
ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2015.
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Gestién Boutique II, Fondo de Inversién
Memoria

correspondiente al ejercicio terminado
el 31 de diciembre de 2015

Resefia del Fondo

Gestion Boutigue Il, Fondo de inversién (en adelante, el Fondo) se constituyé el 16 de octubre de 2015. Ef Fondo
se encuentra sujeto a lo dispuestc en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva,
considerando las Ultimas medificaciones introducidas por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como en lo
dispuesto en el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, y sus posteriores modificaciones por el Real Decreto
83/2015, de 13 de febrero y por el Real Decreto 877/2015, de 2 de octubre, por los que se reglamenta dicha ley y
en la restante normativa aplicable.

Ef Fondo figura inscrito en el registro administrativo especifico de ta Comision Nacional del Mercado de Valores
con el nimero 4.912, en la categoria de armonizados conforme a la definicion establecida en el articulo 13 dei
Real Decreto 1.082/2012.

E! objeto del Fondo es la captacion de fondos, bienes o derechos del pablice para gestionarlos e invertirlos en
bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieres o no, siempre que el rendimiento del inversor se
establezca en funcién de los resultados colectives. Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, el mismo no
tisne responsabilidades, gastos, activos, provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran
ser significativos en relacion con el patrimonio, la situacion financiera y los resultados del mismo. Por este motivo
no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria de las cuentas anuales respecto a la informacion de
cuestiones medicambientales.

El Fondo esta constituido por tres compartimentos, Gestién Boutique 1l Aspain 11 Equilibrado, Gestidn Boutigue I
Aspain 11 Patrimonio y Gestion Boutique || AWA Flexible. Adicionalmente, con fecha 18 de febrero de 20186 la
Sociedad Gestora del Fondo ha inscrito tres nuevos cempartimentos en ef registro administrativo de la Comision
Nacional de! Mercado de Valores, Gestién Boutigue It Sassola Dindmico, Gestion Boutique 1t Sassola Base y
Gestidn Boutique Il Accién Global,

Un fondo por compartimenios es un fondo de inversion gue, bajo un Gnico reglamento de gestion, en lugar de
tener una sola cartera tiene varias carteras diferenciadas, los compartimentos, cada uno de los cuates tiene su
propia politica de inversion, distinta de !a de los otros compartimentos, y emite sus propias participaciones. La
figura de los compartimentos permite a los inversores, dentro de un mismo vehiculo de inversidn, diversificar sus
inversiones, teniendo en cuenta las diferentes politicas de inversiones, comisiones, etc. de los distintos
compartimentos que integran el Fondo,

£n cualquier caso, cada compartimento responders exclusivamente de ios compromisos contraidos en el ejercicio
de su actividad y de los riesgos derivados de los activos que integran sus inversiones. Los acreedores del
compartimento del Fondo Unicamente podran hacer efectivos sus créditos frente al patrimonio de dicho
compartimento, sin perjuicio de [a responsabilidad patrimonial gque corresponda al Fondo derivada de sus
obligaciones tributarias.

La politica de inversion de los compartimentos del Fondo se encuentra definida en el Folieto del Fondo vy a
disposicion det publico en ! registro correspondiente de fa Comisién Nacional del Mercado de Valores. De acuerdo
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a la politica de inversion definida, a continuacién se presentan tas categorias en las que estan englobados cada
uno de fos tres compartimentos:

Compartimento Categoria
Gestién Boutique It Aspain 11 Equilibrado Renta Variable Mixta Internacicnal
Gestion Boutique |l Aspain 11 Patrimonio Renta Fija Mixta Internacional
Gestion Boutique | AWA Flexible Renta Variable Mixta Internacional

Segun se indica en la Nota 7, la gestidn y administracién del Fondo estan encomendadas a Andbank Wealth
Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A.U., entidad perteneciente al Grupo
Andbank,

Los valores mobiliarios estan bajo la custodia de Banco inversis, S.A. (Grupe Banca March), entidad depositaria
del Fondo (véase Nota 4).

Con fecha 14 de octubre de 2015, Andbank Wealth Management, S.G.LL.C., S.A.U., ha firmado los siguientes
contratos para ef asesoramiento en materia de inversidn de los diferentes compartimentos:

Compartimento Asesor
Gestién Boutique Il Aspain 11 Equilibrado Aspain 1 Asesores Financieros EAF], 5.1,
Gestidn Boutique [l Aspain 11 Patrimonio Aspain 11 Asesores Financieros EAFI, S.1.,
Gestién Boutique || AWA Flexible Aureo Wealth Advice EAF], S.L.

2. Bases de presentacién de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

El balance agregado del Fondo, la cuenta de pérdidas y ganancias agregada, los balances y cuentas de
pérdidas y ganancias de cada compartimento, el estado de cambios en el patrimonio neto agregado y la
memoria, constituyen las cuentas anuales del Fondo.

Cada una de las partidas del baiance agregado y de la cuenta de pérdidas y ganancias agregada del Fendo
recoge el saldo derivado de ta agregacion de las partidas del balance y de la cuenta de perdidas y ganancias,
respectivamente, correspondientes a cada compartimento, excepto cuando se haya producido resuitados por
operaciones realizadas entre compartimentos, que se efiminan, salvo que se hayan realizado frente a terceros.
Adicionalmente, en su caso, no aparecen las partidas deudoras o acreedoras o las correspondientes a los
ingresos y gastos derivados de la compensacion de pérdidas fiscales entre compartimentos que hayan sido
objeto de compensacion.

L.as cuentas anuales han sido chtenidas de los registros contables del Fondo y se formulan de acuerdo con el
marcc normativo de informacién financiera que resulta de aplicacion al Fondo, que es el establecido en la
Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores, sobre normas
contables, cuentas anuales y estados de informacion reservada de las instituciones de inversion colectiva, que
constituye el desarrollo y adaptacién, para las instituciones de inversion colectiva, de lo previsto en el Codigo
de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de Contabifidad y normativa legal especifica que le
resulta de aplicacion, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera del Fondo
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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 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 ta mencicnada sociedad gestora
(véase Nota 1). No obstante, se estima que dichas cuentas anuales seran aprobadas sin cambios.

Principios contables

En la preparacidn de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y nortnas de valoracion
descritos en la Nota 3. No existe ning(n principio contable o norma de vaioracion de caracter obligatoric que,
teniendo un efecto significativo en fas cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacion.

Los resultados y la determinacion det patrimonio son sensibles a los principios y politicas contables, criterios
de valoracion y estimaciones seguidos por los Administradores de ta sociedad gestora del Fondo para la
elaboracién de las cuentas anuales.

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

£n todo caso, las inversiones de los compartimentos del Fondo, cualquiera que sea su politica de inversion,
estan sujetas a las fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversion en valores (véase Nota
4), lo que puede provocar que el valor liguidativo de la participacién de cada compartimento del Fondo fluctie
tanto al alza como a la baja.

Agrupacion de partidas

Determinadas partidas del balance agregado del Fondo, de la cuenta de pérdidas y ganancias agregada del
Fondo, de los balances y cuentas de pérdidas y ganancias de cada compartimento 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 incluide informacion desagregada en las correspondientes notas de la memoria.

Normas de registre y valoracion

En la elaboracion de las cuentas anuales de! Fondo correspondientes al ejercicio 2015 se han aplicado los
siguientes principios, paliticas contables y criterios de valoracidn:

a)

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

Los activos financieras se desglosan a efectos de presentacion y valoracion en los siguientes epigrafes del
batance agregado del Fonde y del balance de sus compartimentos:
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Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depésitos a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liguidez, ya sea en el depositario, cuando éste sea una entidad de crédito,
0 en caso contrario, la entidad de crédito designada en el folleto. Asimismo se incluye, en su caso, las
restantes cuentas corrientes o saldos que los compartimentos del Fondo mantengan en una institucion
financiera para poder desarroliar su actividad y, en su caso, el efectivo recibido por los compartimenitos del
Fondo en concepte de garantias aportadas.

Cartera de inversiones financieras: se compone, en su caso, de los siguientes epigrafes, desglosados en
cartera interior y cartera exterior. La totalidad de estos epigrafes se clasifican a efectos de vatoracion como
“Activos 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 explicito, establecide
contractualmente, e instrumentados en tituios 0 en anctaciones en cuenta, cualgquiera que sea el
sujeto emisor,

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

« Instituciones de Inversién Colectiva: incluye, en su caso, fas participaciones en otras Instituciones
de Inversion Colectiva.

« Depositos en entidades de crédito (EECC): depésitos que ef 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, ef valor
razonable de las primas pagadas por warranis y opciones compradas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera gue ios compariimentos del Fondo tienen contratados, asi como
ios derivados implicitos incorporadas, en su caso, en los preductos estructurados mantenidos por
los compartimentos del 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
operaciones no recogidas en ios epigrafes anteriores.

s Intereses en la cartera de inversion: recoge, en su caso, la pericdificacion de los intereses activos
de la cartera de inversicnes financieras.

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

Deudores: recoge, en su caso, el efectivo depositado en concepto de garantia en los mercados
correspondientes para poder reaiizar 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 valoracidn como “Partidas a cobrar”. Las
pérdidas por deterioro de las “Partidas a cobrar” ast como su reversion, se reconocen, en su casc, como
un gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe “Deterioro y resultado por enaienaciones de
instrumentos financiercs - Deterioras” de la cuenta de pérdidas y ganancias de sus compartimentos.
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ii. Clasificacién de los pasivos financieros

Los pasivos financiercs se desglosan a efectos de presentacion y valoracién en los siguientes epigrafes del
balance agregado del Fondo y del balance de sus compartimentos:

- Deudas a largo/corto pfazo: recoge, en su caso, las deudas contrafdas con terceros por préstamos recibidos
y Dtros débitos, asi como deudas con entidades de crédito. Se clasifican a efectos de valoracion como
“Deébitos y partidas a pagar”.

- Derivados: incluye, entre otros, el valor razanable de los contratos de futuros y forwards, el vator razonable
de las primas cobradas par warrants vendidos y opciones emitidas y el valor razonable de los contratos de
permuta financiera que los compartimentos del Fondo tiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por los compartimentos del Fondo.
Se clasifican a efectos de su valoracién 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 vaioracion 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 ofros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Publicas y los impories pendientes de pago por
comisiones de gestién y deposito. Se clasifican a efectos de valoracién como “Débitos y partidas a pagar’.

Reconocimiento y valoracién de los activos y pasivos financieros
i. Reconogimiento y valoracicn de los activos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracidn como “Patlidas a cobrar”, y los actives clasificados
en el epigrafe “Tesoreria’, se valoran inicialmente, por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contrario
sera el precio de ia transaccién), integrando los costes de transaccién directamente atribuibles a la operacion.
Posteriormente, ios activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en
el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias agregada del Fondo y de la cuenta de
perdidas y ganancias de sus compartimentos mediante el método del tipo de interés efectivo. No obstante, si
el efecto de no actualizar los fiujos de efectivo no es significative, aquellas partidas cuyo importe se espera
recibir en un plazo inferior a un afic se valoran a su valor nominal.

Los activos financieros clasificades a efectos de valoracién como “Actives financieros a valor razenable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran iniciaimente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccién), incluyendo los costes de transaccién explicitos directamente
atripuibles a la operacion y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la ultima liguidacin se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras — Intereses de la cartera de inversion” del activo del balance agregado del Fondo y del balance de
sus compartimentos. Posteriormente, los activos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccidn en que se pudiera incurrir en su enajenacidn. Los cambios que se produzcar en el vaior razonable
se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias agregada del Fondo y de la cuenta de pérdidas y ganancias
de sus compariimentos {véase apartado 3.¢.iii}.

En todo caso, para la determinacion dei vaior razonable de los activos financieros se atenderé a lo siguiente:
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- Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable es ef valor de mercado que resufta de aplicar el
cambio oficial de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediato habil anterior, o el cambio medio ponderado
si no existiera precio oficial de cierre, utilizando el mercado més representativo por volumen de negociacion.

- Vaiores no admitidos aln a cotizacidn: su valor razonable se calcula mediante los cambios que resultan de
cotizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes de emisiones anteriores, teniendo en
cuenta factores como las diferencias en sus derechos 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 el caso de que no esté disponible un
precio de cotizacion, el valor razonable se corresponde con et precio de la transaccién mas reciente, siempre
que no haya habido un cambio significativo en las circunstancias economicas desde el momento de la
transaccidn. En este caso, se reflejaran las nuevas condiciones utifizando 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 intermediarios, emisores o difusores de
informacion, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momente actual de otros
instrumentos que sea sustancialmente el mismo, modelos de descuento de flujos y valoracion de opciones, en
su caso) que sean de general aceptacion y que utilicen en la medida de lo posible datos observables de
mercado (en particular, la situacion de iipos de interés y de riesgo de credito del emisor}.

- Valores representativos de deuda no cotizados: su vaior 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 publica,
incrementado en una prima o margen determinada en el momento de la adquisicién de los valores.

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

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

- Acciones o participacianes 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 ulilizara el Uitimo valor liquidativo
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacion en un mercado o sistema multilateral de
negociacién, se valoraran a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre que sea representativo. Para
tas inversiones en IIC de inversién libre, IIC de HIC de inversion fibre e {IC extranjeras similares, segun los
articulos 73 v 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

- insirumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados regulados, su valor razonable es el
que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre delf dia de referencia. En el caso de que el mercado no sea
suficientemente liquido o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercadoes regulados o sistemnas
multitaterales de negociacion, se valoraran mediante la aplicacion de métodos o modelos de valoracion
adecuados y reconocides conforme a lo estipuiado en la Circular /2010, de 21 de diciembre, de la Comisidn
Nacional del Mercado de Valores.
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ii. Reconocimiento y valoracion de los pasives financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como "Débitos y partidas a pagar’, se valoran
iniciaimente por su “valor razonable" (que salvo evidencia en contrario sera el precio de la transaccion)
infegrando los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amoriizado, contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe “Gastos
financieros’ de la cuenta de pérdidas y ganancias agregada del Fondo y de la cuenta de pérdidas y ganancias
de sus compariimentos mediante el método det tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de no
actualizar ios flujos de efectivo no es significativo, aguellas partidas cuyo importe se espera pegar en un plazo
inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Pasives financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccion) incluyendo los costes de transaccion directamente atribuibles a la
opetacion, Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonabie, sin deducir los costes de transaccion
en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la
cuenta de pérdidas y ganancias agregada del Fondo y de ia cuenta de pérdidas y ganancias de sus
compartimentos (véase apartado 3.g.iii).

En particular, en el caso de ia financiacién 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 $u caso,
al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a ia develucion del préstamo © restitucién de
los activos adquiridos bien temporalmente o bien aportados en garantia.

Baja del balance de Jos activos y pasivos financieros

E! tratamiento contable de las transferencias de activos financieros esta condicionadeo 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 tercercs — caso de las ventas incondicionales
(que constituyen el supuesto habitual) o de las ventas con pacto de recompra por su valor razonable en la
fecha de la recompra —, el activo financiero transferido se dara de baja del balance agregado def Fondo y
del balance de sus compartimentos. La diferencia entre {a contraprestacion recibida neta de los costes de
transaccion atribuibles, considerandoe cualquier nuevo activo cbtenido menos cualguier pasivo asumido, ¥
el valor en libros del activo financiero, determinara asi la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho
activo.

Se daran de baia los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable después de su
inversion con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias agregada del Fondo y de la cuenta de pérdidas y
ganancias de sus compartimentos.

2 Sise retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al active financiero transferido - caso de
las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precio fijo o por el precio de venta mas un
interés, de los contratos de préstamo de valores en los que el prestatario tiene la obligacion de devolver
los mismos o similares activos u otros casos analogos —, el activo financiero transferido no se daré de baja
del balance agregado del Fondo y del balance de sus compartimentos y se continuara valordndolo con ios
mismos criterios utilizados antes de ia transferencia. Por el contrario, se reconocera contablemente un
pasivo financiero asociado, por un importe iguai al de la contraprestacién recibida, que se valorara
posteriormente a su coste amortizado,

Tampoco se daran de baja los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia financiera,
a menos gue se incumpian los términos del contrato y se pierda ! derecho a recuperar los activos en
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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 [IC” o “Valores aportados
como garantia por la HC”, respectivamente, en cuentas de orden del balance agregado def Fondo y del
balance de sus compartimentos.

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

De acuerdo con lo anterior, los activos financiercs solo se dan de baja del balance agregado del Fondo y det
palance de sus compartimentos cuando se han extinguido los flujos de efectivo que generan o cuando se han
transferido sustancialmente a terceros los riesgos y beneficios que llevan implicitos. Similarmente, los pasivos
financieros solo se dan de baja del balance agregado del Fondo y del balance de sus compartimentos cuando
se han extinguido las obligaciones que generan o cuando se adquieren,

Contabilizacion de operaciones
i. Compraventa de valores al confado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacién, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liquidacion. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras” interior o exterior, segun corresponda, del activo del balance agregado del Fondo y del bajance de
sus compartimentos, segun su naturaleza y el resultado de as 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 agregada del Fondo y de ia cuenta de
pérdidas y ganancias de sus compartimentos.

No obstante, en el case de compraventa de instituciones de inversion colectiva, se entiende como dia de
ejecucion el de confirmacion de la operacion, aungue se desconozca el nimere de participaciones o acciones
a asignar. La operacion no se valorara hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados antes de
la fecha de ejecucion se contabilizan, en su caso, en el epigrafe "Deudores” del balance agregado del Fondo
y del balance de sus compartimenios,

ii. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momento de ta contratacion y hasta el
momento del cierre de la posicion o el vencimiento del contrato en los epigrafes "Compromisos por operaciones
largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de orden, segin su
naturaleza y por e 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 derivados”, dependiendo de si los cambios de valor se han liquidado o no en el ejercicio, se registran las
diferencias gue resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se regisira en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior y del activo
o del pasivo, seguin su saldo, del balance agregado del Fondo y del balance de sus compartimentos, hasta la
fecha de su liquidacién.

iii. Adquisicién temporal de activos

Cuandc existen adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesion, se regisiran en
el epigrafe “Valores represeniativos de deuda” de la cartera interior o exterior de! balance agregado del Fondo
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y del batance de sus compartimentos, independientemente de cuales sean los instrumentos subyacentes a los
que haga referencia.

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

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

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones y/o warrants se registran en el momento de su
contratacion y hasta el momento del cierre de 1a posicion o ef vencimiento del contrato en los epigrafes
“Compromisos por operaciones largas de derivados” 0 “Compromisos por operaciones cortas de derivados”
de las cuentas de orden, segun su naturaleza y por el importe nominat comprometido.

Las primas pagadas {cobradas) para el ejercicio de las opciones y warrants se registran por su valor razonable
en los epigrafes “Derivados” de la cartera interior o exterior del activo (o pasivo) del balance agregado del
Fondo y del alance de sus compartimentos, en la fecha de ejecucion de la operacion.

En el epigrafe “Deudores” del activo del balance agregado del Fondo y dei balance de sus compartimentos se
registran, adiciocnalmente, los fondos depositados en concepto de garantia en los mercados correspondientes
para poder realizar operaciones en (05 mismos.

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

En aquellos casos en gue el contrato de futuros presente una fiquidacion diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizaran en la cuenta “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros
- Resuitados por operaciones con derivados™ de la cuenta de pérdidas y ganancias agregada del Fondo y de
ia cuenta de pérdidas y ganancias de sus compartimentos.

En el caso de operacicnes sobre valores, si la opcion es ejercida, su valor se incorpora a la vajoracion inictal
o posterior del activo subyacente adguirido o vendido, quedando excluidas las operaciones que se liguidan por
diferencias.

v. Garantias aportadas al Fondo

Cuando existen valores aportados en garantia a los compartimentos del Fondo distintos de efectivo, el valor
razonable de estos se registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por la IC" de las cuentas de orden.
En caso de venia de los valores aportados en garantia, se reconoce un pasivo financiero por el valor razonable
de su obligacidn de devolverios, Cuando existe efectivo recibide en garantia, se registra en el epigrafe
“Tesoreria” del balance agregade del Fondo y del balance de sus compartimentos.

Periodificaciones (activo y pasivo)

En caso de que existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e ingresos liquidados por anficipado que
se devengaran an el siguiente ejercicio. No incluye los intereses devengados de cartera, que se recogen en el
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epigrafe “Cartera de inversiones financieras ~ Intereses de la cartera de inversion” del balance agregado del
Fondo y del balance de sus compartimentos.

instrumentos de patrimonio propio

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

Las participaciones del Fondo se valoran, a efectos de su suscripcion y reembolso, en funcién del valor
liquidative del dia de su solicitud. Dicho valor liquidativo se calcula de acuerdo con los criterios establecidos
en la Circutar 6/2008, de 26 de noviembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores. Los impories
correspondientes a dichas suscripciones y reembolsos se abonan y cargan, respectivamente, al epigrafe
“Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reemboisables atribuidos a participes o accionistas
- Participes” del balance de cada compartimento.

E1 resultado del ejercicio de los compartimentos del Fondo, sea beneficio o perdida, y gue no vaya a ser
distribuido en dividendos (en cado de beneficios), se imputa al saldo del epigrafe "Patrimonio atribuido a
participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Participes” del balance
de cada compartimento.

Reconocimiento de ingresos y gastos

La parte del patrimonio del Fondo gue le sea atribuido a cada compartimento respondera exclusivamente de
los costes, gastos y demas obligaciones expresamente atribuidas & ese compartimento y de los costes, gastos
y obligaciones que no hayan sido atribuidos expresamente a un compartimento en la parte proporcional gue
se establezca en el reglamento del Fondo

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

i. Ingresos porintereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adgquisicion se reconocen,
en su caso, contablemente en funcion de su periodo de devengo, por aplicacién del método del tipe de interés
efectivo, a excepcion de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas o en litigio, que se
registran en e! momento efectivo del cobro. La periodificacidn 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 det balance agregado del Fondo y del balance de sus compartimentos. La contrapartida
de esta cuenta se registra en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias agregada
del Fondo y de sus compartimentos.

Los dividendos percibidos de oiras sociedades se reconocen, en su Caso, como ingreso en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias agregada del Fondo y de la cuenta de pérdidas y
ganancias de sus compartimentos, en el momento en que nace el derecho a percibirlos por el compartimento
del Fondo.

10
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ii. Comisiones y conceptos asimilados

Los ingresos generados a favor de los compartimentos 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 descuentc por suscripciones y/o reembolsos” de la cuenta de pérdidas y ganancias agregada
del Fondo y de la cuenta de perdidas y ganancias de sus compartimentos.

Los ingresos que reciben los compartimentos del Fondo como consecuencia de la refrocesion de comisiones
previamente soportadas, de manera directa o indirectamente, se registran, en su caso, en el epigrafe
“Comisiones retracedidas a la liC” de la cuenta de pérdidas y ganancias agregada del Fondo y de la cuenta
de pérdidas y ganancias de sus compartimentos, respectivamente.

Las comisiones de gestion, de deposito asi como otros gastos de gestion necesarios para el desenvolvimiento
de los compartimentos del Fondo se registran, segun su naturaleza, en el epigrafe “Otros gastos de
explotacion” de la cuenta de pérdidas y ganancias agregada del Fondo y de |a cuenta de pérdidas y ganancias
de sus compartimentos.

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 agregada del Fondo y de ia cuenta de pérdidas y ganancias de sus compartimentos.

jii. Variacion del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficic o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizado o no realizado, se registra en los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros” y “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros”, segun corresponda, de la cuenta de
pérdidas y ganancias agregada del Fondo y de sus compartimentos (veanse apartados 3.b.i, 3.b.il y 3.0).

iv, Ingresos y gastos no financieros
Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.
Impuesto sobre beneficios

El impuasto sobre beneficios se considera como un gasto a reconocer en la cuenta de pérdidas y ganancias
agregada del Fondo, y esta constituido por el gasto ¢ ingreso por el impuesto corriente y gl gasto o ingreso por
el impuesto diferido.

El impuesto corriente se corresponde con ia cantidad que satisface el Fondo como consecuencia de las
liquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, tas deducciones y el derecho
a compensar ias pérdidas fiscales, y no teniendc en cuenta las retenciones y pagos a cuenta. Elgasto oingreso
por impuesto corriente del Fondo sera el resuitado de 1a compensacion. a finai del ejercicio econémico, de los
créditos y débitos reciprocos contabilizados en las cuenias de balance de cada uno de fos compartimentos y
de los gastos e ingresos por compensacion del impuesto de beneficios contabilizados por cada compartimento,
respectivamente.

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiento y la
cancelacion de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracion, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibles y ios créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar a activos por impuesto diferido.
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El sujeto pasivo a considerar en el impuesto sobre beneficios es el Fondo. No obstante, si alguno de los
compartimentos del Fondo finaliza el ejercicio con pérdidas fiscales, y el conjunto del Fondo compensa la
totalidad o parte del mismo en relacion al impuesto corriente, de las pérdidas fiscales que se compensan
surgird un crédito y débito reciprocos entre los compartimentos a los que les correspondan y fos
compariimentos que los compensen. Por la parte de las pérdidas fiscales gue no se compensan por el resto
de los compartimentos, el compartimento aj que corresponda las contabilizara, en la cuenta de orden “Pérdidas
fiscaies a compensar” del balance de dicho compartimento.

La compensacion entre compartimentos, en su caso, se realiza proporcionalmente a los resultados generados
por cada uno de ellos dentro del ejercicio econdmico. En el caso de la existencia de pérdidas fiscales a
compensar procedentes de ejercicios anteriores, se compensan primero las de mayor antigliedad.

Los créditos y débitos reciprocos, en su caso, se contabilizan en los epigrafes "Deudores” o “Acreedores” del
balance de cada compartimento, segun corresponda, conira el epigrafe “impuesto sobre beneficios” de la
cuenta de pérdidas y ganancias de cada compartimento. Dichos créditos y debitos reciprocos deben liguidarse
en el momento en el que et Fondo deba efectuar la liquidacién del impuesto corriente y no mas tarde del 30 de
junio del siguiente eiercicio.

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

Transacciones en moneda extranjera

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

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

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en moneda extranjera a la
moneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarias gue son tesoreria, débitos y créditos, por su
importe neto, en el epigrafe “Diferencias de Cambio”, de la cuenta de perdidas y ganancias agregada def Fonde
y de sus compartimentos; para el resto de partidas monetarias y las partidas no monetarias que forman pare
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.iif).

QOperaciones vinculadas

La sociedad gestora realiza por cuenta del Fondo y de los compartimentos del Fondo operaciones vinculadas
de las previstas en el articulo 67 de la Ley 35/2003 y los articulos 138 y 139 del Real Decreto 1.082/2012. Para
ello, la sociedad gestora dispone de una politica por escrito en materia de conflictos de interés que vela por la
independencia en la ejecucion de las distintas funciones dentro de la sociedad gestora, asi como la existencia
de un registro regularmente actualizado de aquelias operaciones y actividades desempefiadas por ta sociedad
gestora o en su nombre en ias que haya surgido o pueda surgir ua conflicto de interés. Adicionaimente la
sociedad gestora debera disponer de un procedimiento interno formal para cerciorarse de que las operaciones
vinculadas se realizan en interés exclusivo de cada compartimento y a precios 0 en condiciones iguales o
mejores que los de mercado. Segun lo establecido en la normativa vigente, los informes periodicos registrados
en la Comision Nacional del Mercado de Valores incluyen, en su caso, informacién sobre las operaciones
vinculadas realizadas, fundamentalmente, comisiones por liquidacion e intermediacion, comisiones
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retrocedidas con origen en las instituciones de inversién colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al
grupo de la sociedad gestora dei Fonde, el importe de los depositos y adquisiciones temporales de actives
mantenidos con el depoesitario y ei importe efective por compras y ventas realizado en activos emitidos,
colocados o asegurados por el Grupo de la sociedad gestora.

Durante el ejercicio 2015, no se habian realizado operaciones entre los compartimentos del Fondo que hayan
sido objeto de eliminacion en el balance y cuenta de pérdidas y ganancias agregadas salvo los sefialados, en
su caso, en las siguientes notas de ia memoria. Asimismo, al 31 de diciembre de 2015 no existian inversiones
entre los compartimentes del Fondo.

Cartera de inversiones financieras

Gestién Boutique Il Aspain 11 Equilibrado

El detalie 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 la cartera de inversion” se inciuye como Anexo,
el cual forma parte integrante de esta nota.

Incluido en e epigrafe “Deudores” del balance se recoge al 31 de diciembre de 20156 por importe de 32 mites de
euros, el saldo correspondiente a las ventas de valores al contado que se han canceiado en la fecha de liguidacion.

En el epigrafe “Acreedores” del batance se incluye al 31 de diciembre de 2015 por importe de 181 miles de euros,
el saldo correspondiente a las compras de valores al contado que se han cancelado en la fecha de liquidacion.

Gestion Boutigue !l Aspain 11 Patrimonio
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 la cartera de inversién” se incluye como Anexo,

el cuai forma parte integrante de esta nota.

Incluido en el epigrafe "Deudores” del balance se recoge al 31 de diciembre de 2015 por importe de 52 miles de
euros, el saldo correspondiente a las ventas de valoraes al contado que se han cancelado en ia fecha de liquidacion.

En el epigrafe "Acreedores” del balance se incluye al 31 de diciembre de 2015 por importe de 586 miles de euros,
el saido correspondiente a las compras de valores al contado que se han cancelado en la fecha de liquidacion.

Al 31 de diciembre de 2015, |a inversion del compartimento en renta variable supera el limite del 30% contemplado
por la politica de inversion. Con posterioridad al cierre del ejercicio los Administradores de la sociedad gestora han
subsanado de este hecho.

Gestion Boutique || AWA Flexible

El detalle de la cartera de inversiones financieras ai 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.

En el epigrafe "Acreedores” del balance se incluye al 31 de diciembre de 2015 por importe de 550 miles de euros,
el saido correspondiente a las compras de valores al contado que se han cancelado en la fecha de liguidacion.

Los valores y activos que integran la cartera dei Fondo que son susceptibies de estar depositados, lo estan en
Banco inversis, S.A. o en tramite de depdsitc en dicha entidad (véanse Notas 1 y 7). Los valores mobiliarios y
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demas activos financieros del Fondo no pueden pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna clase, salvo
para servir de garantia de las operacicnes gue et Fondo realice en los mercados secundarios oficiales de
derivados, y deben estar bajo la custodia de las entidades iegalmente habilitadas para el gjercicio de esta funcién.

Gestion del riesgo de los compartimentos del Fondo:

La gestion de los riesgos financieros que lieva a cabo la sociedad gestora dei Fondo esta dirigida al estabiecimiento
de mecanismos necesarios para confrolar la exposicion a las variaciones en los tipos de interés y tipos de cambio,
asi como a Jos riesgos de crédito y liquidez. En este sentido, el Real Decrete 1.082/2012, de 13 de julio, establece
una serie de coeficientes normativos que limitan dicha exposicidn y cuyo control se realiza por la sociedad gestora,
A continuacién se indican ios principales coeficientes normativos a los que estan sujetos los compartimentos del
Fondo:

» [imites a ia inversién en otras Instituciones de Inversién Colectiva:

La inversidn en acciones o participaciones emitidas por una Unica IC, de las mencionadas en el articulo
48.1.c) y d), no podra superar el 20% del patrimenio de cada compartimento del Fondo, salvo &n las liIC
cuya pelitica de inversién se base en la inversion en un Unico fondo. Asimismo, la inversion total en 1IC
mencionadas en el articulo 48.1.d) del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julic, no podra superar el 30%
del patrimonio de cada compartimento de! Fondo.

» Limite general a {a inversion en valores cotizados:

La inversién en los activos e instrumentos financieros emitidos par un mismo emisor no podra superar el
5% del patrimonio de cada compartimento 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 de cada
compartimento del Fondo. Puede quedar ampliado al 35% cuando se {rate de inversiones en valores
emitidos o avalados por un Estado miembro de la Unién Eurcpea, una comunidad auténoma, una entidad
local, un organismo internacional del que Espafia sea miembro o por cualquier otro Estado gue presente
una calificacion de solvencia otorgada por una agencia especializada en calificacion de riesgos de
reconocido prestigio, no inferior a Ja del Reino de Espafia. Cuando se desee superar el limite del 35%,
en ef folleto v en toda publicacion de promocién del Fondo deberé hacerse constar en forma bien visible
esta circunstancia, y se especificaran los emisores en cuyos valores se tiene intencién de invertir o se
tiene invertide mas def 35% del patrimonio de cada compartimento del Fondo. Para que el compartimento
del 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) de! Real Decreto 1.082/2012, serd necesario que se diversifique, al
menos, en seis emisiones diferentes y que la inversion en valores de una misma emision no supere el
30% del active de cada compartimento del Fonde. Quedara ampliado al 25% cuando se trate de
inversiones en obligaciones emitidas por entidades de crédito que tengan su sede en un Estado Miembro
de la Unidén Eurcpea, cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los
compromisos de la emisién y que queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal y al
page de los intereses en el caso de situacion concursal del emiser. El total de las inversiones en este tipo
de chligaciones en las que se supere el limite del 5% no podra superar el 80% del patrimonio de cada
compartimento del Fondo.

A estos efeclos, las entidades pertenecientes & un mismo grupo econdmico se consideran un gnico
EMSOr,

+ Limite general a la inversion en derivados:

La exposicion total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podra superar
el patrimonio neto de cada compartimento del Fondo. Por exposicién total al riesgo se entenderd

14

"y

|-



CLASE 8-

cualquier obligacion actual o potencial que sea consecuencia de la utilizacion de instrumentos financieros
derivados, entre los que se incluirdn tas ventas al descubierto.

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

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

Las posiciones frente a un Gnico emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por entidades de
crédito cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente [os compromisos de Ia
emision y quedan afectados de forma privilegiada al reembolso del principal e intereses y depositos que
cada compartimento del Fondo tenga en dicha entidad no podrén superar et 35% del patrimonio det
Fondo.

Las posiciones frente a un Unico emisor en productos derivados, actives e instrumentos financieros y
depositos que cada compartimento el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 20% del
patrimonio de cada compartimento del Fondo.

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

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

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

Queda prohibida la inversion de los compartimentos del Fondo en valores no cotizados emitidos por
entidades pertenecientes a su grupo o al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podra tener
invertido mas del 2% de su patrimonio en valores emitidos o avaiados por una misma entidad. Iguaimente,
no podra tener mas del 4% de su patrimonio invertido en valores emitidos o avalados a entidades
pertenecientes a un Mismo grupo.

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

+  Acciones y activos de renta fija admitidos a negociacion en cualquier mercado o sistema de
negociacion gue no cumpian los requisitos establecidos en el articulo 48.1.2) o que dispongan
de otros mecanismos que garanticen su liquidez al menos con fa misma frecuencia con la que
ja 1IC inversora atienda los reembolsos de sus acciones o participaciones, ya sea direclamente
o de acuerdo con lo previsto en el articulo 82,

«  Valores no cotizados de acuerdo con lo previsto en el articulo 49,
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CLASE 8.

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

« Coeficienie de liquidez:

Cada compartimento del Fondo deberd mantener un coeficiente minimo de liquidez del 1% de su
patrimonic calculado sobre el promedio mensual de saldes diarios de cada compartimento del Fondo.

+ Obligaciones frente a terceros:

Cada compartimento de!l Fondo podré endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su patrimonio para
resolver dificultades transitorias de tesoreria, sfempre que se produzca por un plazo no superior & un
mes, o por adquisicion de activos con pago aplazado, con las condiciones que establezca ia Comision
Nacionat del Mercado de Valores. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos enla
compra de activos financieros en el periodo de figuidacion de la operacion que establezca el mercado
donde se hayan contratado.

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

Riesgo de crédito del compartimento det Fondo

El riesgo de crédito representa las pérdidas gue sufriria el compartimento del Fondo en el caso de gue alguna
contraparte incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con el mismo. Dicho riesgo se veria mitigado con
ios limites a la inversion y concentracion de riesgos antes descritos,

Asimismo, la sociedad gestora del compartimento del Fondo confrola este riesgo haciendo una vatoracién previa
de los activos potenciales que pueden formar parte de la cartera del compartimento del Fondo en funcién de su
rating, duracion y andlisis de los estados contables de las compafiias correspondientes, asi como un seguimiento
de los que forman parte de ia cartera del compartimento del Fando,

Riesgo de liquidez del compartimento del Fondo

En el caso de que el compartimento del Fondo invirtiese en valores de baja capitalizacion o en mercados con una
reducida dimension y limitado volumen de contratacion, o inversién en otras Instituciones de Inversion Colectiva
con liquidez inferior a 1a del compartimento del Fondo, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por
ello, 1a sociedad gestora del Fondo gestiona el riesgo de liquidez inherente a la actividad para asegurar el
cumplimiento de los coeficientes de liguidez y garantizar {os reembolsos de los participes de cada compartimento
del Fondo.

La sociedad gestora del compartimente del Fondo gestiona este riesgo manteniendo en todo momento los
coeficientes exigidos minimos e invirtiendo en gran medida en vaiores de alta liquidez y capitalizacion.

Riesgo de mercado del compartimento del Fondo
El riesgo de mercado representa ia pérdida en las posiciones de las Instituciones de Inversion Colectiva como
consecuencia de movimientos adversos en los precios de mercado. Los factores de riesgo mas significativos

podrian agruparse en los siguientes:

- Riesgo de tipo de interés: Iz inversién en activos de renta fija conlleva un riesgo de tipo de interés, cuya
fiuctuacién de tipos es reducida para activos a corto plazo y elevada para activos a largo plazo.
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- Riesgo de tipo de cambio: ia inversién en activos denominados en divisas distintas del euro contleva un
riesgo por las fluctuaciones de los tipos de cambio.

- Riesgo de precio de acciones ¢ indices bursatiles: la inversion en instrumentos de patrimonio conlleva
que |a rentabilidad dei Fondo se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los que invierte.
Adicionalmente, la inversién en mercados considerados emergentes puede conllevar, en su caso, riesgos
de nacionalizacion ¢ expropiacion de activos o imprevistos de indole politico que pueden afectar al valor

de las inversiones, haciéndolas mas volatites.

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

5.  Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2015, la composicién del saldo de este capitulo del balance de cada compartimento era la

siguiente:

Euros

Gestion  Boutique

11

Gestion  Boutique H

Gestion Boutique

Gestién Boutigue

Aspain 11 Equilibrado |Aspain 11 Patrimonio {1l AWA Flexible {11, FI (Balance
Agregado)
Cuentas en ¢l depositario:
Banco Inversis, S.A. (cuentas en euros) 266.453,58 331.217,33 669.814,24 1.467.485,13
Banco Inversis, S.A. {cuentas en divisa) 66.082,04 247.872,87 - 31395491
332.535,62 779.090,20 669.814,24 1.781.440,06

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 del EONIA menos un punto porcentual, revisable y liquidable
mensualmente. El devengo se produce Unicamente si el tipo de interés es positivo.

Al 31 de diciembre de 2015, dos compartimentos superaban el fimite de concentracién del 20% del patrimonio en
inversion en tiulos emitidos o avalados por un misma emisor, posiciones frente al mismo en productos derivados
y depositos en dicho emisor, al mantener de forma conjunta un 38,41% del patrimonio del compartimento Gestidn
Boutigue Il Aspain 11 Patrimonio y un 25,76% dsl patrimonio del compartimento Gestién Boutique Il Awa Flexible,
ambos en el grupo Banca March. Con posterioridad al cierre del ejercicio los Administradores de la socledad
gestora han subsanado este hecho.

6. _ Participes

El movimiento que se ha producido en el saldo de las cuentas que integran el capitulo “Fondos Propios” durante
el ejercicio 2015, se resume a continuacién:
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Euros
Participes
Gestion Boutique 1T | Gestidn Boutique 11 . . Gestion Boutique I1,

Aspain 11 Aspain 11 Geﬁ@iiﬁ’:ﬁ%ﬁz I FI (Balance

Equilibrado Patrimonio Agregado)
Saldos al 16 de octubre de ) ) A )
2015
Mas - Participaciones 2.035.815,58 2.216.936,22 2.701.217,82 6.953.969,62
suscritas y desembolsadas
Menos —  Participaciones e
reembolsadas (137.830,47) {154.371,70) {98.950,90) {391.353,07)
S0 os al 31 de diciembre de 1.897.985,11 2.062,364,52 2,602.266,92 6.562.616,55

Al 31 de diciembre de 2015, el patrimonic de cada compartimento del Fondo estaba formalizado por
participaciones de iguales caracteristicas, representadas por anotaciones en cuenta, sin valor nominal y que
confieren a sus propietarios un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.

Al 31 de diciembre de 2015, e célculo del vator de cada participacion se ha efectuado de la siguiente manera:

Euros

Gestion Boutique Gestién Boutique | Gestion  Boutique | Gestion Boutique

If Aspain 1111 Aspain 11{[I AWA Flexible I, FI (Balance

Equilibrado Patrimonio Agregado)
Patrimonio atribuido a participes o
accionistas del Fondo 1.855.192,62 2.028.437,49 2.600.429,58 6.484.059,69
al cierre del ejercicio
Valor liguidativo de la participacion 9,65 9,70 9,85 No aplicable
N° Participaciones 192.252,48 209.114,89 263.962,18 No aplicable
N° Participes 58 58 23 139 (%)

{") Al 31 de diciembre de 2015 existian 86 participes que ostentan participacionss en varics compartimentos del Fondo.

Conforme a la normativa aplicable, en el caso de fondos de inversidn por compartimentos el niGmero minimo de
participes en cada uno de los compartimentos no podra ser inferior a 20, sin que, en ningdn caso, el nimero de
participes totales gue integren el Fondo sea inferior a 100. En ambos casos, dispondrén del plazo de un afio para
lievar a cabo la reconstitucién permanente del nimero minimo de participes.

Al 31 de diciembre de 2015, existia una participacion significativa (perseona fisica) del 33,97% del patrimonic del

Fondo.

18




GLASE 87

Qtros gastos de explotacién

Segtin se indica en la Nota 1, la gestion y administracién del Fondo estén encomendadas a su sociedad gestora.
Por este servicio, durante el ejercicio 2015, los compartimentos han devengado la siguiente comision, calcutada
sobre el patrimonio diaric de cada compartimento y gue se satisface mensualmente:

Compartimento Comision de gestion
Gestion Boutique Il Aspain 11 Equilibrado 1,25%
Gestidon Boutigue 11 Aspain 11 Patrimonio 1,25%
Gestion Boutique H AWA Flexible 1,10%

Adicionalmente, los compartimentos que se describen en el siguiente detalle pagan una comision que se liquida
anualmente calculada en funcidn de los resultados del ejercicio del compartimento. La sociedad gestora imputa a
cada compartimento, segun corresponda, esta comisién sobre resultados, de acuerdo a lo establecido en fa
Circular /2008 de 25 de noviembre, de la CNMV, sdlo en aquellos ejercicios en los que el vator liquidativo de
cada compartimento sea superior a cualquier otro previamente alcanzado en gjercicios en los que existiera una
comisién sobre resultades. No obstante lo anterior, el valor liquidativo maxime alcanzado por el compartimento
solo vincula a su sociedad gestora durante pericdos de al menos tres afios, tomando como fecha de referencia,
las que se detallan a continuacién:

Compartimento Camisji:igzlgestién Fecha de referencia
Gestion Boutique |1 Aspain 11 Equilibrado 9% 16 de octubre de 2015
Gestion Boutique |l Aspain 11 Patrimonio 9% 16 de octubre de 2015
Gestién Boutique || AWA Flexible 9% 16 de octubre de 2015

Come consecuencia de no haber superado el valor liquidativo de fa fecha de referencia, los compartimentos no
nan devengado ningln importe por este concepto.

La entidad depositaria del Fondo (véase Nota 1), durante et ejercicio 2015, ha percibido una comision del 0,08%
anual calculada sobre el patrimonio diario de cada compartimento, que se satisface mensualmente.

El porcentaje directa o indirectamente aplicado en concepto de comision de gestion y deposito sobre ia parte de
cartera invertida de cada compartimento, en su caso, en instituciones de inversion colectiva gestionadas por
entidades pertenecientes al Grupo Andbank, no supera los limites méximos legales establecidos, Adicionalmente,
el nivel maximo de comisiones de gastion y depodsito que soporta, sobre la parte de cartera invertida de cada
compartimento, en su caso, en instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades no pertenecientes
al Grupo Andbank, no supera los limites establecidos a ta! efecto en el Folleto del Fondo referido a cada
compartimento.

Los importes pendientes de pago por ambos conceptos, al 31 de diciembre de 2015, se incluyen en el saldo del
epigrafe “Acreedares” del balance agregado del Fondo y de cada compartimento.

El Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta la Ley de instituciones de Inversion Colectiva
y sus posteriores modificaciones (véase Nota 1), desarrolla en su Titulo V Jas funciones de vigilancia, supervision,
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custodia y administracién de las entidades depositarias de las instituciones de inversién Colectiva. Las principales
funciones son:

10.

11.

12.

13.

Garantizar que los flujos de tesoreria del Fondo estén debidamente controlados.

Garantizar que, en ningGn caso, la disposicion de los activos del Fondo se hace sin su consentimiento y
autorizacion.

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

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

En el caso de que el objeto de la inversion sean ofras IIC, la custodia se realizard sobre aquellas
participaciones registradas a nombre del depositario o de un suibcustodio expresamente designado por aquet,

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

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

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

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

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

Asegurarse que la liquidacion de las operaciones se realiza de manera puntual, en el plazo que determinen
ias reglas de liquidacion que rijan en los mercados o 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.

Velar por los pagos de tos dividendos de fas acciones y los beneficios de las participaciones en circulacion,
asi como cumplimentar las érdenes de reinversion recibidas.

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

Incluido en el saldo det epigrafe “Otros gastos de explotacion —~ Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias del
ejercicio 2015 se recogen los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales del Fondo, por un
importe de 6 miles de euros.
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informacion sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposicion adicional tercera. «Deber de
informacién» de la Ley 15/2010, de 5 de julio:

Al 31 de diciembre de 2015, los compartimentos del Fondo no tenian ningtn 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 opinion de fos Administradores de su Sociedad
Gestora, tanto los importes pendientes de pago a proveedores en operaciones comerciates af 31 de diciembre de
2015 como los pagos realizados a dichos proveedores durante el ejercicio 2015 cumplen o han cumplido con los
limites legales de aplazamiento.

Situacion fiscal

El sujeto pasivo a considerar en ef impuesto sobre beneficios es el Fondo y no los compartimentos. El Fondo tiene
abiertos a inspeccion por parte de las autoridades fiscales ia totalidad de los impuestos correspondientes a las
operaciones efectuadas desde su constitucion (véase Nota 1),

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 naviembre, del Impuesto sobre Saciedades).

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 perdidas fiscales. No se generan ingresos por impuesto sobre beneficios en el caso de que el
Fondo obtenga resultados negatives (véase Nota 3-h).

Al 31 de diciembre de 2015, no existen créditos ni débitos reciprocos entre los compartimentos del Fondo por
conceptos fiscales.

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

Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del 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 al 31 de diciembre de 2015

GESTION BOUTIQUE Il ASPAIN 11 EQUILIBRADO
{Compartimento de Gestién Boutigue i, Fondo de Inversién)

Divisa ISIN Descripcitn Euros

EUR | ESGI78430E18 ACCIONES|TELEFONICA 5.874,89
EUR | ESOI1890G0010 ACCIONES|Accs. Grupo Ferrovial 15.828,95
EUR |ES0i77542018 ACCIONES[IAG 19.065,60
EUR |ESG144580Yi4 ACCIONESIBERDROLA 16.964,50
EUR |ES0109067019 ACCIONES|Amadeus 18.023,46
EUR | ES0148396007 ACCIONES|INDITEX 2021822
EUR |ESO0173093115 ACCIONESRR.E.E. 308,44
EUR | ESO115056139 ACCIONES!Accs. Bolsas y Mercados 12.858,84
EUR |ESO113860A34 ACCIONES|Banco Sabadel! 13.140,50
TOTAL Cartera interior- Instrumentes de patrimonio 122.283,40
EUR |FR0O000120628 ACCIONES/Axa 17.534,85
EUR | DEGO0840400G5 ACCIONES|Allianz AG 19.462,45
EUR | NL00G0235190 ACCIONES|Airbus 13.020,00
EUR | FRO000125486 ACCIONES|Vinci 13.365,64
EUR |FR0000130809 ACCIONESISOCIETE GENERALE 13.324,41
EUR |FRO000130338 ACCIONES Valeo SA 36.492,80
EUR | DE0006231004 ACCIONES|Infineon 24.119,93
EUR {[T0003128367 ACCIONES|Enel 19.973,74
EUR | IT0000072618 ACCIONES Banca Intesa 16.888,27
EUR | DEODOS557508 ACCIONES/DEUTSCHE TEL. 12.300,53
UsD | US02079K1079 | ACCIONES|Google Inc 27.935,93
UsD | JEOOB783TY6S ACCIONES|Delphi Automative Pl 20.513,34
USD | US3755581036 ACCIONES|Gilead Sciences Inc 11.268,17
CHF | CHO0012005267 ACCIONES/NOVARTIS AG-REG SHS 13.104,66
EUR |IT0001063210 ACCIONES/Mediaset SpA 19.340,10
EUR | DEOOGAIEWWWO | ACCIONES|Adidas - Salomon 21.398,58
USD | US85524410% ACCIONESIStarbucks Corp. 13.203,73
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Divisa ISIN Descripcién Euros
usD |IEOOBTNIYIIS | ACCIONES|/Medtronic INC 16.635,56
EUR | DE0O0OG7030009 ACCIONES|Rheinmetali Ag 21.886,88
UsSD | USZ0030N1019 ACCIONES|Comcast Corp-Cl A 11.373,25
EUR | FRO000120644 ACCIONES/DANONE 14.573,52
EUR | FROO00051732 ACCIONES|Atos 34.697,60
EUR | DE0005785604 ACCIONESIFRESENIUS AG 16.228,62
USD | US3448491049 ACCIONES|Foot Locker Inc 12.998,83
EUR | NLO0000O9355 ACCIONES{Unilever NV - CVA 16.162,32
Usp | US4595061015 ACCIONESiInternational Flavor 16.625,84
EUR |[IT0003697080 ACCIONESIGeox Spa 13.809,41
EUR |DE0006048432 ACCIONES|Henkel 19.917,60
TOTAL Cartera exterior- Instrumentos de patrimonio 508.156,58
EUR |GBOOB3D8PZI3 | PARTICIPACIONES|Threadneedle F. Cred 31.862,93
USD | LU0554840073 PARTICIPACIONES|Robeco Cap Gl Con 31.412,30
Usp | US81369Y4070 PARTICIPACIONES|SPDR TRUST SERIES 31.649,87
EUR | [EOOB42Z5)44 PARTICIPACIONES|Aces. ETF Ishares MS 24.206,49
EUR |LU0203973437 PARTICIPACIONES!Robeco Gl Con Tr 36.068,81
EUR | FRO010028860 PARTICIPACIONES|Accs. Lyxor UCITS 46.165,68
EUR |FR0O0I0168773 PARTICIPACIONESiAces. ETF Lyxor MSCI 16.908,45
EUR |FR0O010344879 PARTICIPACIONESIAces. ETF Stoxx Eu 12.585,43
EUR | LU0599946893 PARTICIPACIONESIDWS Concept Kaldemor | 56.680,89
EUR |FR0O010149120 PARTICIPACIONES|Carmignac Securite 30.000,04
EUR | LU0274208692 PARTICIPACIONES:ETF DB X-Trackers 40.669,20
EUR |LU0329592371 PARTICIPACIONESBGF Euro Short Bond 82.597,10
EUR | IE0C32722260 PARTICIPACIONESIBNY Mellon GI-LT Gbl 69.268,01
UsSD | US81369Y2090 PARTICIPACIONES/Health Care Select 12.465,86
UsD | US81369Y8030 PARTICIPACIONES|Accs. ETF Ishares 16.081,94
USD | US73935A1043 PARTICIPACIONES|Parts. PowerShares Q 16.057,98
EUR [ LU0264597617 PARTICIPACIONES|Henderson Hor. Europ 49.769,17
EUR |LU0438336421 PARTICIPACIONESBLACKROCK 35.398,92
FUR {IEQOB84J9L26 PARTICIPACIONES|Pimco Global HY Bond 35.342,75
EUR | DE0005933923 PARTICIPACIONES|Ishares STOXX 600 48.848,24
UsSD | LU0440029659 PARTICIPACIONES|Merrill Lynch World 73.014,90
EUR | FR0011034495 PARTICIPACIONES|EDRothschild-Eur HY 44.309,37
EUR | LU0072462186 PARTICIPACIONES|MLIF European Value 36.067,03
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Divisa ISIN Descripcion Euros

UsD | US4642873099 PARTICIPACIONES Parts. Ishares S&P 5 16.092,21
EUR |1E00B14X4Q57 | PARTICIPACIONES|ETF Ishares Bond 33.696,00
EUR | FRO010688184 PARTICIPACIONES|Amundi MSCI italy Uc 24.837,12
USD | US4642886794 PARTICIPACIONES|[ISh Short Treasury B 41,385,75
EUR | LU0B66416075 PARTICIPACIONES|LO Funds-Convert BD 52.980,46
TOTAL Cartera exterior-instituciones de Inversién colectiva 1.046.422,90
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Anexo i: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2015

GESTION BOUTIQUE il ASPAIN 11 PATRIMONIO
(Compartimento de Gestion Boutique Il, Fondo de Inversion}

Divisa ISIN Deseripeion Euros

EUR | ES0130960018 | ACCIONESEnagas 15.574,00
EUR |ESO118900010 | ACCIONES|Accs. Grupo Ferrovial 15.682,96
EUR |ES0144580Y]4 | ACCIONES|IBERDROLA 16.728,70
EUR [ES0109067019 | ACCIONES|Amadeus 13.344,68
EUR | ES0148396007 | ACCIONES/IINDITEX 15.971,76
TOTAL Cartera interior- Instrumentos de patrimonio 77.302,10
EUR | FRO0O00120628 | ACCIONES|Axa 15.112,77
EUR | NL0000235190 | ACCIONES|Airbus 14.012,00
EUR | FRO0D00130809 | ACCIONES|SOCIETE GENERALE 16.134,03
EUR | DE0006231004 | ACCIONES|Infineon 19.028,55
EUR |1T0003128367 [ ACCIONES|Enel 15.758,71
USD | USO2079K1079 | ACCIONES!Google inc 19.555,16
UsD | JEOOB783TY65 | ACCIHONESDelphi Automative Pl 16.173,98
EUR |1T0001063210 | ACCIONES|Mediaset SpA 11.442,35
EUR |DE0005785604 | ACCIONES|FRESENIUS AG 16.030,71
EUR | NLOOO0009355 | ACCIONES|Unilever NV - CVA 15.961,79
USD | US4595061015 | ACCIONES|international Flavor 16.405,63
TOTAL Cartera exterior- Instrumentos de patrimonio 175.615,68
EUR | GBOOB3D8PZI13 | PARTICIPACIONES|Threadneedle F. Cred 51.511,14
UsD [ US81369Y4070 | PARTICIPACIONES|SPDR TRUST SERIES 15.537,21
EUR | LU0203975437 | pARTICIPACIONES|Robeco G Con Tr 16.860,02
EUR |FRO0I0028860 | PARTICIPACIONES|Accs. Lyxor UCITS 58.396,14
EUR | FRO010037234 | PARTICIPACIONES|Aces. ETF Lyxor 14.842,10
EUR | LU0599946893 | PARTICIPACIONES;DWS Concept Kaldemor;  81.717,68
EUR |FRO010149120 | pARTICIPACIONES|Carmignac Securite 183.178,44
EUR |LU0G274208692 | PARTICIPACIONES|ETF DB X-Trackers 16.062,28
EUR |LU0329392371 | PARTICIPACIONES|BGF Euro Short Bond 233.393,33
EUR |IE0032722260 | PARTICIPACIONES|BNY Mellon GI-LT Gbl 90.163,62
USD | US73935A1043 | pARTICIPACIONES/Parts. PowerShares Q 15.852,11




CLASE &7

Divisa ISIN Descripcion Euros

EUR | LU0264397617 | PARTICIPACIONES|Henderson Hor, Europ 83.437,22
EUR {LU0438336421 | PARTICIPACIONESBLACKROCK 13.113,06
EUR |IE00OB84J9L26 | PARTICIPACIONESiPimeo Global HY Bond | 112.932,60
EUR | DE0005933923 | PARTICIPACIONES!Ishares STOXX 600 34.340,68
UsD | LU044002965% | PARTICIPACIONES|Merrill Lynch World 79.801,20
EUR |FROC11034495 | pARTICIPACIONESEDRothschild-Eur HY 87.755,72
EUR |LU0072462186 | PARTICIPACIONESMLIIF European Value 32.233,46
EUR | DECOOAOQIZEAT | PARTICIPACIONESIETF Ishares Bond 29.801,79
EUR |FRO0I0688184 | PARTICIPACIONES|Amundi MSCI ltaly Ue 16.299,36
USD | US4642886794 | PARTICIPACIONES{ISh Short Treasury B 81.047,10
EUR |LU0159201655 | PARTICIPACIONES!LO Funds-Convert BD 87.619,60
TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversion colectiva 1.535.895,86
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CLASE 8!

Anexo lll: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2015

GESTION BOUTIQUE Il AWA FLEXIBLE
(Compartimento de Gestién Boutique Il, Fondo de Inversidn)

6

Divisa ISIN Descripcidn Euros

EUR |ES0116567035 | PARTICIPACIONES|Parts. Cartesio 139.773,44
EUR | ES0168674036 | PARTICIPACIONESIEDM Inversion, FI 136.487,09
TOTAL Cartera interior-Instituciones de Inversién colectiva 276.260,53
EUR |LU0094560744 | pARTICIPACIONESIMFS GI Global Eq A-1 62.817,30
EUR | LUOGII9750205 | PARTICIPACIONES Invesco GT Pan Europ | 128.502,19
EUR | GBOOG2771383 | PARTICIPACIONES THREADNEEDLE 129.691,16
EUR | LUO572586591 | PARTICIPACIONES|Alken Fund European 142.548,31
EUR | LU0549542800 | PARTICIPACIONES|Bluebay Investment G | 100.008,95
EUR | LU0217390730 | PARTICIPACIONES|IPM F Japan Eg 98.563,92
EUR |EUO0210531470 | PARTICIPACIONES|JPMorgan F-GI Corp B | 81.982,81
EUR | LU0264597450 | pARTICIPACIONES|Henderson Hor. Europ | 146.783,57
EUR | LU0935229152 | pARTICIPACIONES|Natixis AM 155.833,50
EUR | LU0243957239 | PARTICIPACIONES|Invesco Pan European | 133.900,80
EUR |LU0346389850 | PARTICIPACIONESIFidelity FDS Iberia 126.896,91
EUR | LUQ152980495 | PARTICIPACIONES|Frank Templ Inv GI 63.036,29
EUR |LU0260869739 | PARTICIPACIONES|Templeton US Equity 64.703,66
EUR |LUO0256839860 | PARTICIPACIONES|Allianz RCM Europ Eq| 105.053,44
EUR |FRO010589325 | PARTICIPACIONES|Groupama Avenir Euro | 131.466,20
EUR | LU0255979402 | pARTICIPACIONES|Parts. Pictet F-Emer 97.422,73
EUR | LUI005243255 | PARTICIPACIONES|BGF European Growth | 149.869,02
EUR | LUOG95938881 | PARTICIPACIONES|JP Morgan Global 151.920,41
EUR | LUOG73255761 | PARTICIPACIONES{Morgan St Hi Yield A 72.279,69
EUR |IE00BI9ZB094 | pARTICIPACIONESiLegg Mason Inc 66.364,86
TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversion colectiva 2.209.645,72
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CLASE 8-

Gestion Boutique II, Fondo de inversion

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

Evolucion de los negocios (mercados), situacién del Fondo y evolucion
previsible

Durante el afc, primer semestre con mejora ciclica en Europa, con un crecimiento muy sostenido desde el
consumo, apoyado por los menores costes energéticos, los tipos bajos, menos austeridad y subidas de salaries
destacadas en Alemania. Tras la mejora de tas eslimaciones de PIB vino, de forma aun timida la de beneficios, y
la de las expectativas del crédito. Frente al buen momento macro europeo, débil comienzo de afio para la macro
americana, particularmente desde la inversién (afectada por los menores precios del crude), y con las mejores
noticias concentradas en el empleo y el consumo. Ya desde mayo, los datos en EE UL empezaron a mejorar
apuntando a crecimientos del 2,5% como minimo para este afio. Mas alla de 1a macro, Grecia ha sido protagonista
de los mercados en la primera parte del afio, en un iargo procesc de negociacion de un nuevo acuerdo, en el que
se ha vivido la tensidn de un referéndum, cierres de los bancos, coniroles de capitales e incluso la posibilidad de
una eventual salida de Grecia del suro.

La macro en la segunda parte del afic condinud con su particular inercia. Positiva en emplec en buena parte del
munde desarroltade {desde EE UU a Europa), y con fa mayor parte de las dudas centradas en el frente industrial,
donde tanto las encuestas como los datos de produccidn siguen débiles. Otro protagonista destacado de 2015 ha
sido el crudo {-36% en el afio), recortando las expectativas de inflacidén y alimentando la posibilidad de respuesta
desde los bancos centrales. Fuera de China, entre los emergentes sigue destacando en negativoe Brasil, en
recesion, sin visos de mejora en 2016 por ei efecte retrasado de a subida de tipos y con mucha incertidumbre
politica, lo que expiica el pobre comportamiento de sus mercados en 2015. Desde Japon, aungue [os datos macro
siguen siendo mixtos, es la imparable trayectoria de los beneficios la que marca la pauta. La consecucion del
objetivo de inflacién del Banco de Japon se ha venido retrasando en 2015, consecuencia del bajo precio del crudo,
lo que plantea dudas scbre la efectividad de la politica monetaria y/o la necesidad de méas medidas.

Mientras tanto, bancos centrales activos. En Europa con la puesta en marcha del programa de compra de deuda
publica, contribuyendo a la mejora de ias expectativas de precios, ya alejados de niveles pre-deflacionistas y
decepcionando con medidas que el mercado interpretdé como escasas en el mes de diciembre. Desde la FED,
compas de espera, paciencia y gradualidad como puntos destacados, junto a unas previsicnes de subidas de tipos
para el afio, entre septiembre y diciembre, con septiembre como escenario central. Liegado el momento, fa
Reserva Federal desconcertd al mercado con un mensaje negativo sobre el escenario internacional {aunque acabd
subiendo tipos a finales de afio).

China fue ia gran protagonista de la segunda mitad de afo, dade el empeoramiento macro y la sorpresa con la
liberalizacién del tipo de cambio de su divisa que suscitaron nuevas dudas sobre la ralentizacién de dicha
economia.

Entre los mercados de renta variable, tras las ganancias generalizadas en el primer trimestre, segundo trimestre
en el que los mercados retrocedieron. Liegamos asi a junio, con un mercado japenés liderando las subidas (+16%),
seguido por los europeos (+8%), con revalorizaciones discretas entre los emergentes y un S&P 500 en lecturas
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GLASE 87

de primeros de afio. Volatilidad muy marcada en el segundo trimestre, especialmente en relacion con los activos
europeos por la crisis griega, y con una divisa, el euro, que curiosamente ha aguantado bien ia incertidumbre,
retrocediendo desde comienzos de afic aunque de manera mas suave que en 2014, Debilidad china y del
crecimiento mundial que ha seguido pasando factura a las materias primas.

En ta segunda parte del afio, los mercados de renta variable han cotizado de forma dispar, mejor ios desarrollados
que los emergentes y entre los primeros Japon y Europa destacando frente a un EE UU que cerrd 2015 con
cambios menores en el S&P, Perc mas alla de la diferencia entre indices, ha sido un afio de clara dispersidn
sectorial, con amplias diferencias entre los sectores de mejor comportamiento (p.e.. consumo, tecnologia,
salud,...) y los de peor (crudo, materias primas,...). Desde las divisas, dofar al alza de forma generalizada,
particularmente frente al eurs, en un afio donde las materias primas han seguido con bruscas caidas (-36% del
crudo, 10% del oro). Para los proximos meses esperamos que la renta variable sea el active de mejor
comportamiente, decanténdonos por Europa frente al mercado americano, recenociende la necesidad de
prudencia en el corto plazo.

2016 arranca con nueva inestabilidad de los mercados de renta variable chinos, que parece expiicable desde las
novedades de la regulacién y la dualidad de dicho mercado {dos mercados que cotizan con diferencias medias
del 30% y normas no comunes). Con la vista puesta en 2016, esperamos que fa FED suba tipos (2-3 subidas en
el afio) y que el BCE amplie en marzo su programa de compra de deuda, dados los bajos niveles de precios.
Uso de instrumentos financieros por ei Fonde

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo {(véase Nota 4 de la Memoria) esta destinado
a fa consecucion de su objetc, ajustando sus objetivos y politicas de gestion de los riesgos de precio, credito,
liquidez v riesgo de fiujos 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 ta Comision Nacionai del Mercado
de Valores) asi como a fa politica de inversion establecida en su Follete.

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2015

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memaoria.

Investigacidén y desarrollo

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

No aplicable.

informacidn sobre el periodo medio de pago a proveedores en operaciones comerciaies

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



Diligencia que levanta el Secretario del Consejo de Administracion de Andbank Wealth Management,
Sociedad Gastora de Instituciones de Inversién Colectiva, S AU, D. Eduardo Muela Rodriguez, para
hacer constar que todos los miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad, han procedido a
suscribir el presente documento, comprensivo de la memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias,
estade de cambios en el patrimonio neto e informe de gestion de los Fondos de Inversién detallados en el
Anexo adjunto y gestionados por Andbank Wealth Management, Saciedad Gestora de Instituciones de
Inversion Colectiva, 8.A U, correspondienies al gjercicio 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 y el Principado de Andorra, 30 de marzo de 2016

El Secretario no Consegjero

D. Eduardo Muela Rodriguez

E! Presidente dei?;% Administracion
- J
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(. Carlos Javier Pérez Parada

D. Sergi Palierola Gené D. Pablo Garcia Montafiés



Best Carmignac, Fondo de laversion
Best JP Morgan AM, Fondo de inversion
Best Morgan Stanley, Fondo de Inversién
Foncess Flexible, Fondo de Inversion
Fonvalcem, Fonde de Inversion

Gestion Boutigue 1l, Fondo de Inversién
Gestion Boutique, Fondo de Inversidn
Gestion Multiperfil, Fondo de inversion
Medcorrent, Fondo de inversidn

Oportunidades Globales, Fondo de Inversicn

ANEXO

Fulios pape! timbrado de la Clase 82, nimeros del OM8266208 a OME266232
Folios papel timbrado de la Clase 8%, numeros del 0ME266283 a OMB266308
Folios pape! timbrado de ia Clase 8%, numeros del 0M6286387 a OME266412
Folios papel timbrade de fa Clase 82, numeros del 0M2726010 a 0M2726035
Folios papel timbrado de la Clase 82, nimeros del 0M5266156 a CMG266181
Folios pape! timbrado de la Clase 82, ndmeros del 0MB266439 a OM6E266476
Folios papel timbrado de la Clase 82, nimeros del 0M7319009 a OM7318083
Folios papel timbrado de la Clase 87, nimercs del 0M7318768 & OM7318813
Folios pape! timbraco de la Clase 87, nimeros del 0M7092113 2 OM7082138

Falios papet timbrado de la Clase 8%, numeros del 0MT7092165 a OMTOQZ?Q,D;




