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INFORME DE AUDITQRIA INDEPENDIENTE DE, CUENTAS ANUALES

A log Participes de EQMC, Fondo de Inversion Libre (en adelante, e! Fordo), per encarge dzl Conscjo de Administracion de
Nmdsl Asset Management, Sociedad Gestora de Inversiones de Institucion Colectiva, $.A.U. (en adeiante, la Sociedad Gestora):

Informe sobre kas cuentas anuales

Hemos auditade las cuzntas anuales adjuntas del Fondo, que comprenden el batance a 31 de diciersbre de 2015, la cuenta de
pérdidas y ganancias, el estado de cambios ¢n el patrimonio ncto y Ia memoria correspondiertes al ejercicio terminado en dicha
fecha.

Responsabilidad de los administradores de la Sociedad Gestora en relacion con las cuentas oruales del Fordo

Los admizistradores de la Socicdad Gestora del Fonda son responsables de formular fas cuentas aruales del Fondo adjuntas, de
forma que expresen la imagen fiel del patrimenio, de la situacién financiera y de los resuhados del Fondo, de conformidad con
el marco normative de informacion financiera aplicable al Fondo en Espafia, que se identifica en a Nota 2 de 12 memoria adiunta,
v del conteni interne que consideren necesario para permitir la preparacion de cusntas unuales del Fondo libres de incorreccion
material, debida a fraude ¢ erron

Responsadilidad del auditor

MNuestra responsatilidad es expresar una opinion scbre las cuentas anuales def Fondo adjuntas basada en nuestrz auditoria. Hemos
Hevado a cabe nuestra auditoria de conformidac con la normativa reguladora de la auditoria de cuentas vigente en Espafia. Dicha
normativa exige que cumpiamos los requerimientos de ética, asi como que planifiquemos v ejecuternos la auditoria con el fin de
obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales det Fendo estén iibres de incorrecciones materiaies.

'na auditoria requizre la aplicacion de proced'mientos para obtener evidenria de auditeria sobre los impertes y la inforinacion
revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos seleccionados dependen del juicio de! auditer, incluida in valoracion de los
ricsgos de incorreccion material 2n las cuentas anuvales, debida a fraude o error. Al efectuar Cichas valoraciones del riesgo, el
auditor iene en cuenta ef control interno relevante para la formulacién por parte de los administradores de ta Sociedad Gesgora
de las cuentas anuales dei Fonoo, con el fin de disefiar los procedimientes de auditoria que sean adecuados en funcion de las
circunstancias, y no con la finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia de dicho control internc. Ura auditoria también
incluye iz evaluacién de la adecuacion de las politicas contables aplicadas y de la razonabilidad de lzs estimaaciones centables
realizadas por lu direccion, asi como iz evaluacion de la presentacion de las cuentas anuales tomadas en 54 conjunto.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenide proporcions una base suficiente y adecuada nzra niestra epinién
de auditoria,

Opinidn

En nuestra opinidn, tas cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen fiet del patrimonio y
de Ja situacidn financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2018, asi como ¢ sus resultados correspondientes a* ejoreicio anual
tzninado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacion financicra gue resulia de aplicacion v, en
particular, con los principios y criterios contables contenidos en ¢l raismo.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

Ll informe de gestion adiunto del cjercicio 2013 contiene las explicaciones que los administradores de la Sociedad Gestora
consideran oportunas sobre la situacion del Fondo, la evolucion de sus negocios v sobre olros asunios y no forma parte integrante
de las cuentas anuakes, Hemos verificado que la informacion contable que contiene ¢l ¢itado informe de gestion concuerda con
la de las cuentas anuales del ejercicio 2015, Nuestro trabaio como auditores se limita a la verificacion del informe de gestion con
el alcance mencionado en esie mismo parrafo y no incluye la revisidn de infermacion distinta de la obtenida a partir de los
registros cantables del Fondo.
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CLASE 87

EQMC, FONDO DE INVERSION LIBRE

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 Y 2014

{Euros)

OM7428827

ACTIVO

31-12-2015

31.12.2014 {7

PATRIMONIO Y PASIVO

31-12.2015

31122014 (7

ACTIVO NO CORRIENTE

PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O
ACCIONISTAS

37.748.139,23

21.471.938,33

Inmovilizado intangible - - Fondos reembolsables atribuidos a
participes o accionistas 37.749.139,23 21.471.938,33
Inmovilizado material . - Capital -

Bienes inmuebtes de uso prepio - - Participes 29.621.138,82 18.810.329,68
Maobiliario y enseres - - Prima de emisién - -
Activos por impuesto diferido - - Reservas - -
ACTIVO CORRIENTE 39.369,005,13 22.182.044,71 {Accicnes propiast - -
Deudores - 272.678,55 Resultados de ejercicios anteriores - -
Cartera de inversiones financieras 37.245.413,04 20.808.745,12 Otras aporlacicnes te $0cios - -
Cartera interior - - Resultado del ejercicio 8.128.0600 41 2.661.608485

Valores representativos de deuda - - (Dividendo a cuenta) - -

instrumentos de patrimonit - - Ajustes por cambios de valor en - -

inmovilizado material de uso propic

Instituciones de inversion Colectiva - Otro patrimonio atribuido - -

Depasitos en EECC - -

Derivados - - PASIVO NO CORRIENTE - 182.123,41

Otros - - Provisiones a largo plazo - 182.123,41
Cariera exterior 37.845.413,64 20.808.745,12 Deudas a largo plazo - -

Valores represertativos de deuda - - Pasivos por impuesto diferido - -

instrumentos de pafrimonio - -

Instituciones de lnversion Colectiva 37.945.41304 20.809.235,84 | PASIVO CORRIENTE 1.618.865,90 527.952,87

Depésitos en EECC - B Provisiones a corto piazo 182.123,41 .

Derivados - 508,28 Deudas a corto plazo - -

Otras - - Acreedores 1.437.742,49 527.952,97
Intereses de la cartera de inversion n - Pasivos financieros - -
Inversiones morosas, dudosas o en litigio - - Derivados B -
Periodificaciones - - Periodificaciones - -
Tesoreria 1.423.592,09 1,099.591,04

TOTAL ACTIVO 39.369.005,13 22,182.014,71 TOTAL PATRIMONIO Y FASIVO 30.368.005,13 22.182.014,71
CLIENTAS DE QRDEN
CUENTAS DE COMPROMISC - 206.769,93

Compromisos por operaciones largas de - -
derivagos
Compromisos por operaciones corfas de - 206.769.93
derivados
OTRAS CUENTAS DE ORDEN - -

Valores cedidos en préstamo por la BC - -

Valores aportados como garantia por ta IC - -

Valores recibidos en garantia poria lIC - -

Capital nominal no suscrito ni en circulacién -

(SICAV)

Pérdidas fiscales a compensar - -

Otros - -
TOTAL CUENTAS DE ORDEMN - 206.769,93

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunia forman pane integrante

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

del balance al 31 de diciembre de 2015.
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CLASE 8/

EQMC, FONDO DE INVERSION LIBRE

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS TERMINADOS
El. 31 DE DICIEMBRE DE 2015 Y 2014

(Euros}
2015 2014 ("}

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembaolsos - -
Comisiones retrocedidas a fa HO - -

Gastos de Personal - .

Otros gastos de explotacion {1.691,074,22) (777.808,10)
Comision de gestion (1.678.360,03) {736.903.78)
Comisién deposilario - (20.426,95)
Ingreso/gasto por compensacion compartimento - -

Otros (12.714,19) (20.477,37)

Amortizacion del inmovilizado material - -

Excesos de provisiones N -

Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -
RESULTADOQ DE EXPLOTACION (1.691.674,22) {777.808,10)
Ingresos financieros 22.742,83 1.352.091,74

Gastos financieros - {241.152,52)

Variacién def valor razonable en instrumentos financieros 9.880.981,31 49.187,01
Por operaciones de {a cartera interior - -

Par operaciones de la cantera exterior 9.880.981,31 49.187.01
Por operaciones con derivados - -

Otros - -
Diferencias de cambio 434,48 7.060,74
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros {2.982,98) 2.299.114,72

Deterioros - -

Resuitados por operaciones de la cartera interior - 1.193.711,45

Resuitados por operaciones ge la cartera exterior (2.666,19) 1.105.403,27

Resuitados por cperaciones con derivados {316,79) -

Otros " -
RESULTADO FINANCIERO 9.901.175,64 3.466.301,69
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 8.210.101,42 2.688.403,59
Impuesto sabre beneficios (82.101.01) {26.884.94)
RESULTADO DEL EJERCICIO 8.128.000,41 2.661,608,65

{") 8e presenta, Unica y exclusivamente, a efecios comparativos.

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

AW



OM7428829

CLASE 87

EQMC, FONDO DE INVERSION LIBRE

Estados de cambios en el patrimonio neto correspondientes a los ejercicios terminados al 31 de
diciembre de 2015 y 2014.

A) Estados de ingresos y gastos reconocidos correspondientes a los ejercicios terminados el 31 de
diciembre de 2015 y 2014:

Euros
2015 2014 ()
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 8.128.000,41 | 2.661.608,65
Total ingresos y gastos imputados directamente en ef patrimonio atribuido a participes o accionistas - -
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias B -
Total de ingresos y gastos reconocidos 8.128.000,41 | 2.661.608,65

{*} Se presenta, Gnica vy exclusivamente, a efectos comparativos.
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CLASE 87

EQMC, Fondo de Inversion Libre

Memoria
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2015

Resefia del Fondo

EQMC, Fondo de Inversion Libre {en adelante, el Fondo) se constituyé el 17 de junio de 2011. El Fondo se
encuentra sujeto a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de inversidn Colectiva,
considerande las ditimas modificaciones introducidas por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como en o
dispuesto en el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se regiamenta dicha ley, y sus posteriores
medificaciones por el Real Decreto 83/2015, de 13 de febrero v por el Real Decreto 877/2015, de 2 de octubre,
en la Orden EHA 1.199/2006, de 25 de abril, en 1a Circular /2006, de 3 de mayo, reguladora de Instituciones de
inversion Colectiva de Inversion Libre y en la restante normativa aplicable, en tanto no se opongan a lo
mencionado en la ley de Instituciones de Inversion Colectiva

El Fondo figura inscrito en el registro administrativo especifico de la Comision Nacional del Mercado de Valores
con el namero 40 en la categoria de no armonizado conforme a la definicion establecida en el articulo 13 del
Real Decreto 1.082/2012.

El objeto social del Fondo es la captacion de fondos, bienes o derechos del plblico para gestionarlos e
invertirlos en bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros ¢ no, siempre que el rendimiento del
inversor se establezca en funcion de los resultados colectives. Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, el
mismo no tiene responsabilidades, gastos, actives, provisiones 0 contingencias de naturaleza medioambiental
que pudieran ser significativos en relacion con el patrimonio, la situacion financiera y los resultados del mismo.
Por este motive no se incluyen desgloses especificos en ta presente memoria de las cuentas anuales respecto a
la informacion de cuestiones medioambientales.

El Fondo de Inversion Libre, se configura como un producio de amplia flexibilidad inversora, destinado a
inversores que, por su mayor experiencia o formacion financiera, precisan de menor proteccion. No obstante,
para facilitar que también los pequefios inversores puedan acceder a esta modalidad de inversion, la normativa
aplicable, exige que el inversor suscriba una declaracidn escrita de consentimiento, que acredite que conoce las
singularidades de ios fondos de inversién libre v sus diferencias con ios ordinarios.

La politica de inversion del Fondo se encuentra definida en el Folleto que se encuentra registrado y a disposicion
del pablico en el registro correspondiente de ia Comision Nacional del Mercado de Valores. El patrimonic del
Fondo se encuentra formalizado en la clase A de participaciones, cuya inversidn minima inicial asciende a 1.000
miles de euros, y la segunda de las clases de participaciones, clase B, cuya inversidon minima inicial asciende a
100 miles de euros. El objetivo del Fondo durante el sjercicio 2014 fue la consecucién de plusvalias mediante la
toma de participaciones significativas perc minoritarias en compafiias europeas de pequefia o mediana
capitalizacion bursatil de cualquier sector (excepto inmobiliario y bancario), que cotizaran en mercados
regulados de la OCDE, invirtiendo habitualmente el 100% de la exposicién en renta variable. Con fecha 22 de
diciembre de 2014, los Administradores de la sociedad gesfora publicaron mediante hecho relevanie a la
Comision Nacional del Mercado de Valores, la modificacion de su politica de inversién del Fondo, pasando a
invertir el 100% de su exposicion total en acciones de Clase F de EQMC Europe Development Capital Fund Ple,
SICAV irlandesa {en adsiante, [a SICAV ¢ la Sociedad), autorizada y regulada por el “Centrat Bank of Ireland”,
habiendo encomendado la misma la gestion de sus activos a Nmast Asset Management, Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversion Colectiva, S.A.U., entidad gestora det Fondo (véase a continuacidn). Asi, desde esa

1
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CLASE 87

fecha, es la SICAV la que invierte habitualmente el 100% de su exposicion total en renta variable, invirtiendo al
mencs el 70% de sus activos en compahias de las cinco economias mas fuertes de Europa. La SICAV invertir
generalmente el 100% de la exposicion total en Renta Variable, en una cartera concentrada de entre 8 y 12
compafias. La participacién de la SICAV en el capital de ias compafifas participadas, oscilara por regla general
antre el 5% y el 20%, sin que esté previsto superar el 30%, fluctuando la duracidon media de las inversiones entre
2 y 4 afos. Por regla general las inversiones de la SICAV estaran denominadas en euro, si bien podria invertirse
en instrumentos financieros denominados en una divisa distinta. Si bien la Sociedad invertira principalmente en
renta variable cotizada, podrd invertir parte del patrimonio en compafiias no cotizadas cuando su sociedad
gestora crea que dichas companias solicitardn su cotizacion en el corto plazo, en instrumentos de deuda
(cotizados 0 no colizados) emitidos por las compafilas anteriormente referidas, vio instrumentos derivados
negociados en mercados organizados con la finalidad de cobertura e inversién. En ningun caso, la Sociedad
adquirira el control de los derechos de votos de las compaiiias participadas.

Segun se indica en la Nota 7, la gestion y administracion del Fondo estan encomendadas a Nmas1 Asset
Management, Scciedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, $.A.U., entidad perteneciente al Grupo
N+1,

La entidad RBC Dexia Investor Services Espafa, S.A. (Grupo Dexia), es la entidad depositaria de! Fondo
(véanse Notad4y 7)

En el caso de que se produzcan reembolsos en los periodos establecidos en el Folleto informativo del Fondo, el

mismo cobrara al participe el porcentaje de comisién de reemboiso definido para cada uno de los periodos
mencionados.

2. Bases de presentacion de las cuentas anuales

a} hnagen fiel

Las cuentas anuafes han sido obtenidas de los registros contables del Fondo v se formulan de acuerdo con
el marco normativo de infermacién financiera que resulta de aplicacion af 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,
gue 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 Contabilidad y normativa legal
especifica que le resulta de aplicacion, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio y de la situacién
financiera def Fondo al 31 de diciembre de 2015 y de los resultados de sus operaciones que se han
generado durante el ejercicic terminado en esa fecha.

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

b) Principios contables

En la preparacion de las cuentas anuales se han seguido los pringipios contables y normas de valoracion
descritos en la Nota 3. No existe ningdn principio contable o norma de valoracién de caracter cbligatorio que,
teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacién.

Los resultados y la determinacién del patrimonio son sensibles a los principios y politicas contables, critetios
de valoracidn y estimaciones seguidos por ios Administradores de la sociedad gestora del Fondo para ja
elaboracion de las cuentas anuales.
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CLASE 87

En las cuentas anuales del Fondo se han ufiizado ocasionalmente estimaciones realizadas por ios
Administradores de su sociedad gestora para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos gue 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 ia base de la mejor
informacion disponible al cierre del ejercicio 2015, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en
el futuro obliguen a modificarlas (at alza o a la baja) en los proximos ejercicios, 1o que se realizaria, en su
caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.

En todo caso, las inversiones del Fondo, cualquiera que sea su politica de inversion, estan sujetas a las
fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a fa inversidn en valores (véase Nota 4), io que puede
provocar que el vator liquidativo de la participacion fluctle tanto al alza como a la baja,

Comparacion de la informacion

La informacion contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2015 se presenta Gnica y
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con la informacidn correspondiente al ejercicio 2014.
Agrupacién de partidas

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

Cambios de criterios contables

Durante el ejercicio 2015 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicados en el gjercicio 2014,

Correccion de errores

En la elaboracion de las cuentas anuates adjuntas no se ha detectado ningln error significativo que haya
supuesto fa reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2014.

3. ___ Normas de reqgistro y valoracion

En la elaboracion de las cuentas anuales del Fondo correspondientes a los ejercicios 2015 y 2014 se han
aplicado los siguientes principios, politicas contables y criterios de valoracién:

aj

Clasificacion de los instrumentos financieros a efectos de presentacién y valoracién
i, Clasificacién de los activos financieros

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

- Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depdsitos a la vista destinados a dar
cumplimiento alf coeficiente de liquidez, ya sea en el depositario, cuando éste sea una entidad de crédito,
0 en caso contrario, ia entidad de crédito designada en el folieto. Asimisme se inciuye, en su caso, las
restantes cuentas corrientes o saldos que el Fondo mantenga en una institucion financiera para poder
desarrollar su actividad y, en su caso, el efectivo recibido por el Fondo en concepto de garantias
aportadas.
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- Cartera de inversiones financieras: se compone, en su caso, de los siguientes epigrafes, desglosados en
cartera interior y cartera exterior. La totalidad de estos epigrafes se clasifican a efectos de valoracion
como "Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias™

« Valores representativos de deuda: obligaciones y demas valores que supongan una deuda para
su emisor, que devengan una remuneracion consistente en un interés, implicilo o explicito,
astablecido contractualmente, e instrumentados en titulos o en anctaciones en cuenta, cualquiera
que sea el sujeto emisor.

« Instrumentos de patrimonic; instrumentos financieros emifidos por ofras entidades, tales como
acciones y cuotas participativas, que fienen Ja naturaleza de instrumentos de capital para el
emisor.

+ Instituciones de Inversidn Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en otras Instituciones
de Inversidn Colectiva,

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

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

« Ofros: recoge, en su caso, las acciones y participaciones de las entidades de capitalriesgo
regutadas en la Ley 25/2005, de 24 de noviembre, asi como importes correspondientes a otras
operaciones no recogidas en los epigrafes anteriores.

« Intereses en ia cartera de inversién: recoge, en su caso, la pericdificacion de los intereses aciivos
de la cartera de inversiones financieras.

« Inversiones morosas, dudosas o en litigio: incluye, en su caso, vy a los meros efectos de su
clasificacion contable, el valor en libros de las inversiones y pericdificaciones acumuiadas cuyo
reemboiso sea problematico v, en todo caso, de aquellas respecto a las cuales hayan transcurrido
mas de noventa dias desde su vencimiente total o parciat.

- Deudores: recoge, en su casc, el efectivo depositado en concepto de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos y el total de derechos de crédito y
cuentas deudoras que por cuaiquier concepto diferente a los anteriores ostente el Fondo frenie a
terceros. La fotalidad de Jos deudores se clasifican a efectos de valoracion como *Partidas a cobrar”, Las
pérdidas por deterioro de las “Partidas a cobrar” asi como su reversion, se reconocen, en su caso, como
un gasio o un ingresc, respectivamente, en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones de
instrumentos financieros - Deterioros” de 1a cuenta de pérdidas y ganancias.

fi. Clasificacién de los pasivos financieros

Los pasivos financieros se desglosan a efectos de presentacion y valoracion en los siguientes epigrafes del
balance:
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- Deudas a largo/corto plazo: recoge, en su casc, las deudas contraidas con terceros por préstamoes
recibidos y ofros débitos, asi como deudas con entidades de crédito. Se clasifican a efectos de valoracién
como “Débitos y partidas a pagar”.

- Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas v el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que el Fondo tiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por el Fondo. Se clasifican a
efectos de su valoracién como “Pasives financieros a valor razonable con cambios en pérdidas vy
ganancias”.

- Pasivos financieros: recoge, en su caso, pasivos distintos de derivados que han sido clasificados a
efectos de su valoracidén como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias’, tales como pasivos por venta de valores recibidos en préstamo.

- Acreedores: recege, €n suU caso, cuentas a pagar y debitos, que no deban ser clasificados en otros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Publicas y los importes pendientes de pago por
comisiones de gestidn y depésito. Se clasifican a efectos de valoracion como “Débitos y partidas a

pagar’.
Reconocimiento y valoracion de los activos y pasivos financieros
i. Reconocimiento y valoracion de los activos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como "Partidas a cobrar’, y los activos
clasificados en el epigrafe "Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su “valor razonable” (que salvo evidencia
en confrario sera el precio de la transaccién), integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a
la operacién. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses
devengados en ef epigrafe "Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método
del tipo de interes efectivo. No cbstanie, si ef efecio de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo,
aquelias partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior 8 un afio se valoran a su valor nominal.

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Activos financieres a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” {que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccion), incluyendo los costes de transaccion explicitos directamente
atribuibles a la operacion y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la dltima liquidacién se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras — Intereses de la cartera de inversién” del activo del balance. Posteriormente, los activos se
valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccion en que se pudiera incurrir en su
enajenacién. Los cambios gue se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y
ganancias (véase apartado 3.g.iif).

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

- Instrumentos de patrimonio cotizados: su vaitor razonable es el valor de mercado gue resulta de aplicar el
cambio oficial de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediato habil anterior, 0 el cambio medio
ponderado si no existiera precio oficial de cierre, utilizando el mercado mas representativo por volumen de
negociacion.

- Valores no admitidos aun a cotizacion: su vaior razonable se calcula mediante los cambios gue resultan de
cotizaciones de vatores simiiares de ia misma entidad procedentes de emisiones anteriores, teniendo en
cuenta faciores como las diferencias en sus derechos econdmicos.
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- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonabie 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 cofizacion, el valor razonable se corresponde con el precio de fa transaccion mas reciente, siempre
que no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econdmicas desde el momento de la
transaccion. En este caso, se reflejaran las nuevas condiciones utilizando como referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado activo,
se aplicaran tecnicas de valoracion (precios suministrados por intermediarios, emisores ¢ difusores de
informacion, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento actuat de otros
instrumentos que sea sustancialmente et mismo, modelos de descuento de fujos y valoracion de opciones,
en su caso) que sean de general aceptacién y que utiticen en la medida de lo posible datos observabies de
mercado {en particular, la situacion de tipos de interés y de riesgo de crédito det emisor).

- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonabie es el precio que iguala el rendimiento
interno de la 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 |a adguisicion de los valores.

- Instrumentos de patrimenio no cotizados: su valor razonable se calcula tomando como referencia el valor
tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable ajustado de la entidad
pariicipada, corregido en el importe de fas plusvaiias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubieran
sido identificadas y calculadas en el momento de ta adquisiciéon, 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 &l rendimiento interno de la inversion a ios tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicio de oiras consideraciones, como las condiciones de cancelacién
anticipada ¢ de riesgo de crédito de la entidad.

- Acciones o participaciones en ofras instituciones de inversion colectiva y entidades de capitai-riesgo: su
valor razonable es el valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utiizara el Gltimo valor liquidativo
disponible. £n el caso de que se encuentren admitidas a negociacion en un mercado o sistema multilateral
de negociacion, se valoraran a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre que sea representativo.
Para las inversiones en IIC de inversion libre, IIC de 1IC de inversion libre e IIC extranjeras similares, segun
tos articutos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estén negociados en mercadoes reguiados, su valor razonable es el
que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En el caso de que el mercado no sea
suficientemente liguide o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados reguiados o
sistemas multilaterales de negociacidn, se valoraran mediante la aplicacion de métodos o modeios de
valoracion adecuados y reconocidos conforme a lo estipulado en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de
la Comisidn Nacional det Mercado de Valores.

ii. Reconocimiento y valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Débitos y partidas a pagar”, se valoran
inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contraric sera el precio de fa transaccion)
integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe “Gastos
financieros™ de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés efective. No
obstante, si el efecto de no actualizar los fiujos de efectivo no es significativo, aguellas partidas cuyo importe
se espera pagar en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.
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Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como "Pasivos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se vaioran inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccion) incluyendo los costes de transaccion directamente atribuibles a fa
operacion. Posteriormente, ios pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
tfransaccion en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambios que se produzcan en ef valor razonabie se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.g.4i).

En particular, en el caso de {a financiacién por venta de vaiores recibidos en préstamo y pasivos surgidos por
venta en firme de activos adquiridos temporalmente o activos aportados en garantia, se atendera, en su
caso, al vaior razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la devolucién del préstamo o
restitucion de los activos adquiridos bien temporalmente o bien aportados en garantia.

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

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

1. Silos riesgos y beneficios se traspasan sustanciaimente a terceros — caso de las ventas incondicionales
{que constituyen ei 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 daréd de baja de! balance. La diferencia entre la
contraprestacion recibida neta de los costes de transaccion atribuibles, considerando cualquier nuevo
activo obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros del activo financiero, determinara asi
la ganancia o pérdida surgida af dar de baja dicho activo.

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

2. Si se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero transferide ~ caso
de las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precio fijo o por el precioc de venta mas
un interés, de los contratos de préstamo de valores en los que ef prestatario tiene la obligacion de
devolver los mismos o similares activos U otros casos andlogos —, el active financiero transferido no se
cara de baja del balance y se continuard valorandolo con los mismos criterios utilizados antes de ia
transferencia. Por el contrario, se reconocerd contablemente un pasivo financiero asociado, por un
importe igual al de la contraprestacion recibida, que se valorara posteriormente a su coste amortizado.

Tampoco se daran de baja los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia
financiera, a menos que se incumplan los términos del contrato v se pierda el derecho a recuperar los
activos en garantia, en cuyo caso se daran de baja. El valor de los activos prestados o cedidos en
garantia se reconocerdn, en su caso, en los epigrafes “Valores recibidos en garantia por la IC” o
“Valores aportados como garantia por la [IC”, respectivamente, en cuentas de orden del balance.

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

De acuerdo con lo anterior, los actives financieros solo se dan de baja de! balance 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
cuando se han extinguido ias obligaciones gue generan o cuando se adguieren.
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d) Contabilizacién de operaciones

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

No obstante, en el caso de compraventa de instifuciones de inversién colectiva, se entiende como dia de
efecucion el de confirmacion de la operacion, aungque se desconozca el nGmero de participaciones o
acciones a asignar. La operacion no se valorara hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados
antes de Ja fecha de ejecucion se contabilizan, en su caso, en el epigrafe “Deudores” del balance.

ii. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momento de a contratacién y hasta sl
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 fas cuentas de
orden, segun su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

En los epigrafes "Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o “Variacién del vaior razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados’, dependiendo de si los cambios de valor se han fiquidado o no en el ejercicio, se registran las
diferencias que resulftan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. No
obstante lo anterior, por razones de simplicidad operativa, las diferencias que resulian como consecuencia
de los cambios en el valor razonable procedentas de operaciones de compraventa de divisas a plazo, tanto
realizadas como no realizadas, se encuentran registradas en el epigrafe “Diferencias de cambio” de la
cuenta de pérdidas y ganancias, sin gue dicho tratamiento tenga efecte alguno sobre el patrimonio ni sobre
el resultado del Fondo. La contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de a cartera
interior 0 exterior y del activo o del pasivo, segln su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion,
excepte en el caso de compraventas a plazo de Deuda Publica, cuya contrapartida se registra, en su caso,
en los epigrafes "Deudores” o “Acreedores” del activo o del pasivo, respectivamente, segln su saldo del
balance, hasta la fecha de liquidacion.

ifi. Adquisicion femporal de activos

Cuando existen adquisiciones temporales de activos o adquisicionss con pacto de retrocesion, se registran
en el epigrafe *Valores representatives de deuda” de la cartera interior o exterior del balance,
independientemente de cuales sean los instrumentos subyacentes a los que haga referencia.

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

iv. Contratas de futuros, opciones y warrants y ofros derivados

Cuando existen operacicnes de contratos de futuros, opciones y/o warrants se registran en el momento de
su contratacién y hasta el momento del clerre de la posicion o el vencimiento del contrato en los epigrafes
“Compromisos por operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados”
de las cuentas de orden, segun su naturaleza y por el importe nominal comprometido.
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Las primas pagadas (cobradas) para el ejercicio de las opciones y warrants se registran por su valor
razonable en los epigrafes “Derivados” de la cartera interior o exterior del activo (o pasivo) del balance, en la
fecha de sjecucién de la operacion.

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

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

En aquellos casos en que el contrato de futuros presente una liquidacion diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizardn en fa cuenta “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros ~ Resuitados por operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

v. Garantias aportadas al Fondo

Cuando existen valores aportados en garantia al Fondo distintos de efectivo, el valor razonable de estos se
registra en el epigrafe "Valares recibidos en garantia por ia lIC” de las cuentas de orden. En caso de venta
de los valores aportados en garantia, se reconoce un pasivo financiero por el valor razonable de su
obligacion de devolverios. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe “Tesoreria”
del balance.

Periodificaciones (activo y pasivo)

En caso de que existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e ingresos liquidados por anticipado que
se devengaran en el siguiente ejercicio. No incluye los intereses devengados de cartera, que se recogen en
el epigrafe “Cartera de inversiones financieras — Intereses de la cartera de inversion” del balance.

instrumentos de patrimonio propio

Los instrumentos de patrimonio propic del Fondo son ias participaciones (formalizadas por clases
diferenciadas) en que se encuentra dividido su patrimonio. Se registran en el epigrafe “Patrimonio atribuide a
participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes ¢ accionistas — Participes” del
balance.

l.as participaciones del Fondo se vaioran diariamente, si bien, el valor liquidativo aplicable a las
suscripciones, en la medida en gue son trimestrales, sera el del Ultimo dia habil de los meses de marzo,
junic, septiembre y diciembre. Asimismo, los rembolsos tendrén una periodicidad semestral, en funcion del
valor liquidativo del Gltimo dia habil de los meses de junio y diciembre, Dicho valor liquidative se calcuia de
acuerdo con los criterios establecidos en la Circular 6/2008, de 26 de noviembre, de la Comision Nacional del
Mercado de Valores. Los importes correspondientes a dichas suscripciones y reembolsos se abonan y
cargan, respectivamente, al epigrafe “Patrimonio atribuide a participes 0 accionistas — Fondos reemboisables
atribuidos a participes o accionistas — Participes” del balance.
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El resultado del ejercicio del Fondo, sea beneficio o pérdida, v gue no vaya a ser distribuido en dividendos
{en caso de beneficios), se imputa al saldo del epigrafe "Patrimonio atribuido a participes o accionistas —
Fondos reembolsables atribuldos a participes o accionistas — Participes” del balance.

Reconocimiento de ingresos y gastos

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

i. Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses de aclivos financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicion se
reconocen, en su caso, contablemente en funcidon de su periodo de devengo, por aplicacion del metodo del
tipo de interés efectivo, a excepcidn de ios intereses correspondientes a inversiones moresas, dudosas 0 en
litigio, que se registran en el momento efectivo del cobro. La periodificacion de los intereses provenientes de
la cartera de activos financieros se registra en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras — Intereses de
la cartera de inversién” del active del balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de perdidas y ganancias.

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

Las retenciones en origen de dividendos percibidos de ofras sociedades exiranjeras que no sean
recuperables se reconoccen, en su caso, como gasto en el epigrafe “Gastos financierns” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

il. Comisiones y concepfos asimilados

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

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

tas comisiones de gestion, de depdsitc asi como otros gastos de gestibn necesarios para el
desenvolvimiento del Fondo se registran, segln su naturaleza, en el epigrafe "Otros gastos de explotacion”
de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los costes directamente atribuibles a la operativa con derivados, tales como corretajes y comisiones
pagadas a intermediarios, se registran, en su caso, en el epigrafe "Gasios financieros” de la cuenta de
pérdidas y ganancias, salvo en el casc de las comisiones de liquidacion satisfechas al depositario que se
registran en el epigrafe "Otros gastos de explotacion — Otros” de |a cuenta de pérdidas y ganancias.

iii. Variacion del valor razonable en insfrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variacicnes del valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizado o no realizado, producide en el ejercicio, se registra en ios epigrafes "Deterioro y resultado por
enajenaciones de instrumentos financieros” y "Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”,
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segun corresponda, de la cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo (véanse apartados 3.b.i, 3.b.ii y 3.0). No
obstante io anterior, por razones de simplicidad operativa, el Fondo registra las variaciones de valor
razonable procedentes de activos enajenados producidas desde la fecha de adquisicion, aunque ésta sea
anterior al inicio de cada ejercicio, en el epigrafe "Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros” con contrapartida en el epigrafe “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros” de la
cuenta de perdidas y ganancias, sin que dicho tratamiento tenga efecto alguno scbre el patrimonio ni sobre
el resultado del Fondo.

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

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

El impuesto corriente se corresponde con ia cantidad que satisface el Fondo como consecuencia de las
liguidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, las deducciones y &l derecho
a compensar las perdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las retenciones y pagos a cuenta.

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

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

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

Transacciones en moneda extranjera

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

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a euros utilizando los tipos
de cambio de contado de la fecha de la transaccion, entendiendo como tipo de cambic de contado el mas
representativo del mercade de referencia a la fecha o, en su defecto, dei Gltimo dia habit anterior a esa fecha.

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en moneda extranjera a ia
moneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarias que son tesoreria, débitos y créditos, por
su importe neto, en el epigrafe “Diferencias de Cambio”, de la cuenta de pérdidas y ganancias; para el resto
de partidas monetarias y las partidas no monetarias que forman parte de la cartera de instrumentos
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financieros, las diferencias de cambio se llevaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
la valoracion (véase Nota 3.g.il).

§) Operaciones vinculadas

La sociedad gestora realiza per cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67
de fa 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 Ia independencia en la
ejecucion de las distintas funciones dentro de la sociedad gestora, asi como la existencia de un registro
regularmente actualizado de aqueilas operaciones y actividades desempefiadas por las sociedades gestoras
0 en su nombre en las que haya surgido o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionalmente la sociedad
gestora debera disponer de un procedimiento inferno formal para cerciorarse de que las operaciones
vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios o en condiciones iguales o mejores que los
de mercado. Segln lo establecido en la normativa vigente, los informes periddicos registrados en la
Comision Nacional del Mercado de Valores incluyen, en su caso, informacion sobre las operaciones
vinculadas realizadas, fundamentalmente, comisiones por liquidacidn e intermediacion, comisiones
retrocedidas con origen en las instituciones de inversidn colectiva gestionadas por entidades pertenscientes
al grupo de la sociedad gestora del Fonde, el importe de los depositos y adquisiciones temporales de activos
mantenidos con el depositario y el importe efective por compras y ventas realizado en activos emitidos,
colocados o asegurados por ef Grupo de la sociedad gestora.

Cartera de inversiones financieras

El detalle de 1a cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2015 sin considerar, en su caso, ef saldo
del epigrafe "Depdsitos en EECC”, “Derivados” e “Intereses de la cartera de inversion” se incluye como Anexo, el
cual forma parte integrante de esta nota.

Con fecha 4 de noviembre de 2014, el Fondo percibié 2.082 miles de euros de AGR Group (sociedad en fa que
el Fondo mantenia 2.544.568 titulos a dicha fecha), en concepto de devolucion de capital (que se registré como
menos coste de adquisicion) y de reparto de dividendos por imporie de 1.314 y 768 miles de euros,
respectivamente. AGR Group no aplicé retencion en origen al mencionado dividendo, firmando un acuerdo de
garantia con el Fondo, en virtud del cual el mismo se compromete a devolver, durante [os dos afios posteriores a
la fecha de pago del mismo, a AGR, la cantidad de cualquier retencién que le sea reclamada por la hacienda
publica noruega por este concepto. La cantided comprometida, en todo caso, ascendera a un maxime del 25%
det importe total percibido. En base a dicho acuerdo, el Fondo tenia registrado, ai 31 de diciembre de 2014, en el
epigrafe “Provisiones a largo plazo” del balance y al 31 de diciembre de 2015, en el epigrafe “Provisiones a corto
pfazo” del balance, una provision por 182 miles de euros, en ambos ejercicios.

A continuacién se detalla, a efectos informatives, la cartera de inversiones financieras de EQMC Europe

Development Capital Fund Ple, SICAV irflandesa, en la que el Fondo mantiene Gnicamente la totalidad de ias
participaciones de la clase F def mismo af 31 de diciembre de 2015 y 2014 (fodas ellas cotizadas);
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31/12/2015 31/12/204

Valoracién Valoracién

Entidad Divisa (Euros) (Euros}
Eckert & Ziegler AG EUR 1.097.705 -
Grammer AG EUR 20.247 490 19,443,281
Washtec AG EUR 36.030.321 25,240,962
Brammer Plc GBP 4,766,941 -
e2v Technologies Plc GBP 11.400,458 10.554.925
Vitec Group Ple GBP 19.861.646 12.370.125
Vitec Group Plc GBP 260.571 189.178
Ekornes ASA NOK 8.265.845 40.723.840
Cie Automotive, S.A. EUR 23.845.314 17.555.218
Gurit Holding AG CHF 6.898.722 2.107.829
Kardex AG CHF 14,571,852 3.908.634
Tom Tailor Hidg AG EUR - 3.525.664
Tubos Reunidos, S.A. EUR - 1.244.759
147.246.865 136.864.415

Los valores y activos que integran la cartera del Fondo que son susceptibles de estar depositados, lo estan en
RBC Dexia investor Services Espafia, S.A. (Grupo RBC Dexia) o en tramite de deposito en dicha entidad (véase
Nota 1). Los valores mobiliarios y demas activos financieros det Fondo no pueden pignorarse ni constituirse en
garantia de ninguna clase, saivo para servir de garantia de las operaciones que el Fondo realice en los
mercados secundarios oficiales de derivados, y deben estar bajo la custodia de las entidades legalmente
habilitadas para el gjercicio de esta funcién,

Gestion def riesgo:

La gestion de los riesgos financieres que lleva a cabo la sociedad gestora del Fondo estad dirigida al
establecimiento de mecanismos necesarios para controlar la exposicion a las variaciones en los tipos de interés
y tipos de cambio, asi como a los riesgos de crédito y liquidez. En este sentido, fa Circutar 1/2006, de 3 de mayo,
reguladora de Instituciones de Inversion Colectiva de Inversion Libre, asi como el folieto informativo del Fondo,
establecen una serie de requisitos que limitan dicha exposicion y cuyo control se realiza por la sociedad gestora.
A continuacion se indican los principales riesgos a los que se encuentra expuesto el Fondo, que son
basicamente aquellos a los que se encuentra expuestos EQMC Europe Development Capital Fund Ple, SICAV
irtandesa (ia Sociedad, véase Nota 1) :

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria la Sociedad en la que el Fondo invierte al 100% de su
exposicion total (véase Nota 1), y por ende el Fondo, en el caso de que alguna contraparte incumpliese sus
obligaciones contractuales de pago con el mismo. Al no exigirse una calificacion crediticia minima a los emisores
en los que ef invierte la Sociedad, ésta podria asumir un elevado riesgo de crédito.

Adicionalmente, la Sociedad puede utilizar instrumentos financieros derivados no contratados en mercados
organizadoes, con finalidad de cobertura y de inversion, lo que conlleva un incremento de este tipo de riesgo.
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Riesgo de liquidez

Dado que la Sociedad invierte en valores de baja capitalizacién o en mercados con una reducida dimension y
limitado volumen de contratacién, las inversiones podrian quedar privadas de liguidez. Por ello, la sociedad ha
establecido una politica de gestién de la liquidez para identificar, monitorizar y gestionar su riesgo de liquidez, de
tal modo que se asegure un nivel de liquidez suficiente que le garantice cumplir con sus compromisos para
atender los reembolsos de los inversores en condiciones normales de los mercados, incluyendo aquelios que
provengan de las propias necesidades de liquidez del Fondo. Asimismo, la politica de distribucién de dividendos
de fas compafiias participadas permite a la Sociedad atender a sus compromisos de hiquidez, incluyendo, a su
vez, los derivados de los compromisos de liquidez de! Fondo. Por regla general la SICAV mantiene un
porcentaje de en tomo af 5% de su patrimonio en liquidez, que fe permite atender sus compromisos de liquidez,
incluyendo los compromisos de liguidez del Fondo.

Seqgun lo establecido en la politica de la inversion de la Sociedad, esta podra endeudarse hasta un 50% de su
patrimonio, pudiendo otorgar garantias financieras por el 100% de sus activos, lo gue supone un resgo de
crédito por la diferencia del valor del endeudamiento frente al valor de mercado de las garantias otorgadas. En
cualquiet caso, fa Sociedad podra apalancarse hasta el limite del 200% de sus activos netfos.

Adicionalmente, el Fondo y la 8ICAV han establecido medidas para la coordinacion del procedimiento de sus
respectivas suscripciones y reembolsos para evitar problemas de iliguidez en el Fondo.

Riesgo de mercado

El riesgo de mercado representa la pérdida en las posiciones de las Instituciones de Inversién Colectiva como
consecuencia de movimientos adversos en los precios de mercado. Los factores de riesgo mas significativos
podrian agruparse en ios siguientes:

- Riesgo de tipo de interés: la inversion en activos de renta fija conlieva un riesgo de tipo de interes, cuya
fluctuacién de tipos es reducida para activos a corto plazo y elevada para activos a largo plazo.

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

- Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: la inversién en instrumentos de patrimonio conlleva
que la rentabilidad del fondo se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los que invierte.

- Riesgo de concentracion: las inversiones de la Sociedad se encuentran concentradas en un nGmero
limitado de compafiias, lo que aumenta el riesgo de que las siuaciones adversas de las inversiones
tengan mayor impacto en el patrimonio frente al que se asumiria con una mayor diversificacién en su
cartera.

- Riesgo de derivados: la inversion en este tipc de activos conlleva un riesgo adicional al de las
inversiones de contado por ef apalancamiento que conllevan, lo que les hace especialmente sensibles a
ias variaciones de precio del subyacente y puede multiplicar las pérdidas de valor de {a cartera.

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

. Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2015, la composicién del saldo de este capfiulo det balance es la siguiente:
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Euros

Cuentas en el depositario:
RBC Dexia Investor Services Espafia, 8.A. (cuentas en euros) 1.423.562.09
1.423.592,09

Los saldos positivos de las cuentas corrientes mantenidas por el Fondo han devengado en el ejercicio 2015 un
tipo de interés anual del EONIA menos un punto porcentual, revisable y liquidable trimestralmente. Durante el
ejercicio 2015, no se han devengado intereses por este concepto.

6. _ Participes
Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, el patrimonio del Fondo estaba formalizado por clases de participaciones,
representadas por certificados nominativos, sin valor nominal y que confieren a sus propietarios un derecho de
propiedad sobre dicho patrimonio.

Al 31 de diciembre de 2015, el calculo del valor de cada participacidn se ha efectuado de la siguiente manera:

Clase A Clase B

Patrimonio au::bundo a ;?artfqpes 0 accionistas 34.058.191,63 3.690.947.60
del Fondo al cierre del ejercicio

Valor liquidativo de la participacién 20,8743 19,6656
N° Participaciones 1.631.582.62 187.685,09
N° Participes 12 34

Al 31 de diciembre de 2014, el calculo del valor de cada participacion se efectut de la siguiente manera:

Clase A Clase B

Patrimonio atribuido a participes o accionistas

del Fondo al cierre del ejercicio 20.780.511,83 691.426,50

Valor liquidativo de la participacion 15,4638 14,8841
N° Participaciones 1.343.819,05 46.453,97
N° Participes 4 22

Al 31 de dictembre de 2015, Lagun-Arc, Entidad de Previsién Social Voluntaria mantenia una participacién
significativa del 48,76% del patrimonio del Fondo.

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, el numerc de participes del Fondo era de 46 y 26, respectivamente.
Conferme a la normativa aplicable, el nimero minimo de participes de los Fondos de Inversién Libre debe ser de
25, disponiendose de un plazo de un afic para alcanzar dicho nimero minimo contade a partir de la fecha de
inscripcion del Fondoe en el registro administrativo especifico de la Comisién Nacional del Mercado de Valores.
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7. Otros gastos de explotacion

Segun se indica en la Nota 1, la gestién y administracion del Fondo estan encomendadas a su sociedad gestora.
Por este servicio, durante los ejercicios 2015 y 2014, el Fondo ha devengado una comision, calculada sobre el
patrimonio diaric del Fondo y que se satisface trimestralmente, registréandose en el epigrafe “"Otros gastos de
explotacién —~ Comision de gestion” de la cuenta de pérdidas y ganancias, de acuerdo a los siguientes
porcentajes:

Tasa Anual
Clase A | Clase B
1.60%] 2.00%

£l Fondeo paga una comisién del 15% calculada sobre resultados siempre gue la rentabilidad detf Fondo iguale o
exceda la rentabilidad anual de la media del Eonia de los Gltimos 24 meses mas 3 puntos porcentuales, y qua se
liguida anualmente. La sociedad gestora imputa al Fondo esta comisién sobre resultados, de acuerdo a lo
establecido en la Circular 6/2008 de 26 de noviembre, de la Comisién Nacionai del Mercado de Valores, s6lo en
aguellos ejercicios en los que el valor figuidativo sea superior a cualquier otro previamente alcanzado en
gjercicios en los que existiera una comision sobre resultados. No obstante lo anterior, ef valor liquidativo maximo
alcanzado por el Fondo soéio vincuia a su sociedad gestora durante periodes de al menos cuatro afios, tomando
como fecha de referencia el inicio de las participaciones de cada clase de! Fondo. Durante el ejercicio 2015
como consecuencia de haber superado el valor liquidativo de la fecha de referencia, el Fondo ha registrado un
importe de 1.219 miles de euros por este concepto (399 miles de euros durante el ejercicio 2014).

Las acciones de {a SICAV en las que invierte el Fondo no soportan comisién de gestion, ni sobre patrimenio ni
sobre resultados, por lo que el Fondo no soporta comision de gestion indirecta alguna.

Asimismo, segln se indica en la Nota 1, Ia administracion dei Fondo esta encomendada a su sociedad gestora.
Por este servicio el Fondo devengé, durante el ejercicio 2014 y hasta el 22 de diciembre de 2014, una comision
del 0,08% anual (con un minimo y un maximo anual de 15 y 80 miles de eurcs, respectivamente), calculada
sobre el patrimonio diaric del Fondo que se satisfacia trimestraimente. Al 31 de diciembre de 2014, el saldo de la
comision de administracidén se recogia en el epigrafe “Otros gastos de explotacion - Otros” de la cuenta de
pérdidas y ganancias. Desde dicha fecha, los gastos de administracion det Fondo, que ascienden at 0,05%
calculado sobre el patrimonio del Fondo, son asumidos por la sociedad gestora.

La entidad depositaria del Fondo {véase Nota 1), durante el gjercicio 2014 y hasta el 22 de diciembre de 2014,
percibié por este servicio, y conforme a lo establecido contractualmente en cada momento, una comisién del
0,10% anual calculada sobre el patrimonio diaric del Fondo que se satisfacia trimestralmente. Desde el 22 de
diciembre de 2014 y durante el gjercicio 2015 {véase Nota 1) la comisién asciende al 0,07% anual, calculada
sobre el patrimonio diario del Fondo y se satisface trimestralmente, siendo la sociedad gestora la que asume
dichos gastos de fa comisidn directa de fa Entidad Depositaria.

Los importes pendientes de pago correspondientes a fa comision de gestién del Fondo, al 31 diciembre de 2015,
se incluyen en ef saldo del epigrafe "Acreedores” del balance por importe de 1.345 miles de eurcs (482 miles de
euros ai 31 de diciembre de 2014).

El Real Decretc 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se reglaments a Ley de Instituciones de Inversion
Colectiva y sus posteriores modificaciones {véase Nota 1}, desarrolla en su Titulo V las funciones de vigilancia,
supervision, custodia y administracion de las entidades depositarias de las Instituciones de Inversion Colectiva.
Las principales funciones son;

16



OMT428847

CLASE 87

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

2. QGarantizar que, en ningin caso, la disposicién de los actives del Fondo se hace sin su consentimiento y
autorizacion.

3. Separacién entre la cuenta de valores propia del depositario y la de terceros, no pudiéndose registrar
posiciones del depositario y de sus clientes en la misma cuenta.

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

5. En el casc de que el objeto de la inversion sean otras IC, la custodia se realizard sobre aquellas
participaciones registradas a nombre del depositaric o de un subcustodio expresamente designado por
aguel.

6. Comprobar que las operacicnhes realizadas io han sido en condiciones de mercado.

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

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

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

10. Custodia de todos los valores mabiliarios y demas activos financieres que integran el patrimonio de! Fondo,
bien directamente o a través de una entidad participante, conservande en todo caso la responsabilidad
derivada de ia realizacion de dicha funcicn.

11. Asegurarse gue la liquidacién de las operaciones se realiza de manera puntual, en el plazo que determinen
las reglas de fiquidacion que rijan en los mercados o en los términos de liquidacién aplicabies, asi como
cumplimentar las operaciones de compra y venta de valores, y cobrar los intereses y dividendos
devengados por l0s mismos.

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

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

Inciuido en el saldo del epigrafe “Gtros gastos de explotacion — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias se
recogen los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales del Fondo, que ascienden a 7 miles
de euros (8 miles de euros durante el ejercicio 2014).

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

Al 31 de diciembre de 2015, la Sociedad no tenia ninglin importe significativo pendiente de pago a proveedores
en operaciones comerciales. Asimismo, durante el ejercicic 2015, fa Sociedad no ha realizado pagos
significativoes a proveedores en operaciones comerciales. En opinion de jos Administradores de la Sociedad,
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tanto los importes pendientes de pago a proveedores en operaciones comerciales ai 31 de diciembre de 2015
como los pagos realizados a dichos proveedores durante el gjercicico 2015 cumplen o han cumplido con ios
limites legales de aplazamiento.

Situacion fiscal

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

Al 31 de diciembre de 2014, en el epigrafe “Deudores” del baiance se recogian saldos deudores con la
Administracion Publica en concepfo de refenciones y/o otros saldos pendientes de devolucion del impuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 270 miles de euros (ningun importe por este concepto al
31 de diciembre de 2015).

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del ejercicio y la base
imponible antes de compensacion de bases imponibles negativas, en su caso. El tipo de gravamen a efectos del
impuesto sobre beneficios es del 1% (Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de marzo).

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

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 ai cierre def ejercicio no se ha producide ningin hecho significativo no descrito en las notas
anietiores.
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Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2015

EQMC, FONDO DE INVERSION LIBRE

Divisa ISIN Descripcion Euros

EUR | IEOOBSMT1859 | PARTICIPACIONESEQMC EUROPE DEVL CAPITAL FUND CLASS F | 37.945.413.04

TOTAL Cartera exterior — Instituciones de Inversion Colectiva 37.945.413,04
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EQMC, Fondo de Inversion Libre

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

Evolucion de los negocios {mercados), situacion del Fondo y evolucién
previsible

El aho 2015 ha estado marcado por una recuperacion del crecimiento de la zona euro donde la demanda
doméstica ha compensado un deterioro de las exportaciones. La economia parece haber entrado en una fase de
maodesto crecimiento impulsado por una mejora de las condiciones financieras, fuertes estimulos monetarios del
BCE, menores costes del petrdleo, aumento de la renta disponible y la depreciacion del euro. La inflacidn se
estd recuperando pero adn en niveles bajos. Por otro lado, Reino Unido y EE.UU. han seguido liderando el
crecimiento de las economias tradicionales mientras en emergentes hemos observado una deceleracion en
China {que se esta transformando desde un sesgo exportador hacia mayor consumo doméstico y servicios) y
tendencias dispares en otras economias {(Rusia, Brasil, India).

De cara a 2016/17, esperamos una consolidacion del crecimiento de la zona eurc apoyado en el consumo
privado, una evolucién favorabie del sector inmobiliario y politicas fiscales méas expansivas. Las reformas en
algunas economias {i.e. Espafa, Irlanda) y una recuperacion de fa inversidon deberian impuisar el empleo, que a
su vez, seguira soportando el consumo. El impacto neto del sector exterior deberia ser razonablemente neutro
pues crecientes exportaciones a EE.UU. y Reino Unido y menores importaciones energéticas deberian seguir
compensando la debilidad de emergentes. Alemania seguird siendo un motor importante del crecimiento, pese a
un sector exportador mas débil, mientras Francia (donde aun falta una reforma laboral seria) e Italia mostrarén
crecimientos modestos. En el lado de los Aesgos, nuevos problemas en el plano social/ emigracion, un creciente
populismo politico (i.e. Espafia) o el terrorismo estan ganado terreno. En Reino Unido un eventual “Brexit” podria
ser muy disruptivo,

En este entorno, nuestra prioridad coniinda siendo invertir, desde Europa, en negocios gue nos permitan
configurar una cartera con exposicion gltobal. Nuestro principal mercado, desde el ladc de la demanda, continda
siendo EE.UU. seguido por Alemania mientras la exposicién de nuestras participadas a economias emergentes
se encuentra diversificada. Por elfo, esperamos que nuestros negocios sigan creciendo de forma saludable
durante los préximos afios incluso en un entorno de modesto crecimiento en Europa.

Los principales indices bursatiles han estado este afio entre planos {-1% S&P 500) y ligeras subidas (+4%
EuroStoxx 50). En Europa, ias rentebilidades de Francia, Alemania e ltalia oscilaron entre +6% v +13%, mieniras
Reino Unido y Espafia tuvieron pérdidas del 5% al 7%. Los indices de Small Caps tuvieron una revalorizacion de
c.+20% en el afo. Por gitimo, comentar que las caidas del 13-14% del Eurostoxx 50 (desde principios de
diciembre hasta la primera semana de 2016} no hacen sino confirmar que este nuevo ejercicio sera otro afo con
tantos retos como oportunidades para todos nosotros.

EQMC FIL. ha acumulado una revalorizacion del 34,35% durante el 2015, muy por encima de los principales
indices. Esto se debe principalmente al crecimiento del beneficio por accidn (*BPA”) de nuestra cartera y, en
menor medida, a la generacion de caja de estos negocios. L.os multiplos de la cartera de la SICAV en que
invierte el Fondo se han mantenido practicamente estables cuando miramos al nuevo ejercicio en curso.

Uso de instrumentos financieros por el Fondo

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por ef Fondo {véase Nota 4) estd destinado a ia
consecucion de su objeto social, ajustando sus objetivos y polificas de gestion de los riesgos de precio, crédiio,
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liquidez y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre, de Instituciones de Inversién Colectiva y desarrollados por el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de
julio, por ef que se reglamenta dicha Ley y las correspondiertes Circulares emitidas por la Comisién Nacional def
Mercado de Valores,

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2015

Nada que resefar distinto de lo comentado en la Memoria.

investigacion y desarrollo

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

No aplicable.

Informacién sobre los aplazamientos de pago a proveedores en operaciones comerciales

Al 31 de diciembre de 2015, el Fondo no tenia ningln importe significativo pendiente de pago a proveedores en
operaciones comerciales gue acumulara un aplazamiento superior al plazo legal de pago. Asimismao, los pagos

significativos realizados en el ejercicio 2015 a dichos proveedores se han realizado dentro de tos limites legates
de aplazamiento.



Diligencia que levanta el Secretario del Consejo de Administracién de Nmas1 Asset Management,
Socledad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A.U., D. Francisco Albella Amigo, para hacer
constar que todos los miembros del Consejo de Administracidn de la Sociedad han procedide a suscribir
el presente documento, comprensivo de fa memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de
cambios en el patrimonio neto e informe de gestion de EQMC, Fondo de Inversion Libre, correspondientes
al ejercicio cerrado ef 31 de diciembre de 2015, firmando todos y cada uno de los sefiores Consejeros de
la Scciedad, cuyos nombres y apeliidos constan a continuacion, de lo que doy fe.

Madrid, 31 de marzo de 2016

El Secretario Consejero del Consejo de Administracién

AULUL

Fdo.. D. Francisco Albeila Ami

Ei Presidente del Consejo de Administracion




ANEXO

El presente documento comprensivo de la memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de
cambios en ef patrimonio neto e informe de gestion, correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de diciembre
de 2015 de EQMC, Fondo de inversion Libre, se compone de 25 hojas de papei timbrado, impresas por una
cara, referenciadas con la numeracion 0M7428827 a 0M7428851 ambas inclusive, habiendc estampado
sus firmas los miembros del Consejo de Administracion de la Nmas1 Assel Management, Sociedad Gestora
de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A.U. en la diligencia adjunta firmada por mi en sefial de
identificacion

Madrid, 31 de marzo de 2016

Fdo.: Francisco Albelia Amigo

Secretario Consejero




