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[NFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

A los Participes de Rural Castilla fa Mancha Retorno Absoluto, Fondo de Inversion (en adelante, ¢l Fondo), por encargo del
Consejo de Administracién de Inversis Gestion, $.A., S.G.ILC. {en adelante, la Sociedad Gestora):

Informe sobre 1as cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas del Fondo, que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2014, fa cuenta de

pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio terminado en
dicha fecha,

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

Los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son responsables de formular las cuentas anuales del F ondo adjuntas, de
forma que expresen la imagen fiel del pairimonio, de la siwacion financiera y de los resultados del Fondo, de conformidad con
el marco normativo de informacién financiera aplicable al Fondo en Espafia, que se identifica en la Nota 2 de la memoria
adjunta, y del control interno que consideren necesario para permitir fa preparacién de cuentas anuales del Fondo libres de
incorreccin material, debida a fraude o error,

Responsabilidad del anditor

Naestra responsabilidad es expresar una opinidn sobre las cuentas anuales del Fondo adjuntas basada en nuestra auditoria,
Hemes Hevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladorz de la auditoria de cuentas vigente en
Espafiz. Dicha normativa exige gue cumpiamos los requerimientos de ética, asi como que planifiquemeos y ejecutemos la
auditoria con el fin de obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales del Fondo estén Hbres de incorrecciones
maieriales,

Una auditoria requiere la aplicacién de procedimientos para obtener evidencia de auditorfa sobre Ios importes y la informacién
revelada en las cuentas anuales. 1os procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor, incluida la valoracién de
los riesgos de incorreccion material en las cuentas anuales, debida a fraude o error. Al efectuar dichas valoraciones del riesgo,
e} auditor tiene en cuenta el control interno relevante para la formulacién por parte de los administradores de la Sociedad
Gestora de las cuentas anuales del Fondo, con el fin de disefiar los procedimienios de auditoria que sean adecuados en funcion
de s circunstancias, y no con la finalidad de expresar una opinion sobre la eficacia de dicho contro! interno, Una auditoria
también incluye la evaluacién de la adecuacidén de las politicas contables aplicadas y de la razonabilidad de las estimaciones
contables realizadas por 1a direccidn, asi como la evaluacién de la presentaci6n de las cuentas anuales tomadas en su conjurto.

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

Opinién
En puestra opinidn, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, ia imagen fiel del patrimonio y
de la situacion financiera del Fonde a 31 de diciembre de 2014, ast como de sus resultados correspondientes al egjercicio

terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion y, en
particular, con los principios y criterios contables contenidos e ¢f mismo.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestién adjunto del ¢jercicio 2014 contiene las explicaciones que los administradores de la Sociedad Gestora
consideran oportunas sobre la situacion del Fondo, la evolucion de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte
integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacién contable que contiene ef citado informe de gestidn
concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2014, Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacién del
informe de gestion con el alggnce mencianado en este mismo péarrafo ¥ no incluye la revisién de informacion distinta de la
obtenida a partir de los regjefros contables del Fondo.
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CLASE 8~

RURAL CASTILLA LA MANCHA RETORNO ABSOLUTO, FONDO DE INVERSION

BALANCE AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014

ACTIVD Eures PATRIMONIO Y PASIVO Euros
ACTIVO NO CORRIENTE - PATRIMONIO ATRIBUIDG A PARTICIPES © 8.618.683,98
ACCICNISTAS
Inmovilizado intanglbie - Fondos reembolsables atribuidos a participes o© B.618.683,89
accionistas
Inmovilizade material - Capitat n
Bienes inmugbies de use propic - Participes 8.563.586,41
Mobiliaric y enseres - Prima de emision -
Activos por impuesto diferido - Reservas -
ACTIVC CORRIENTE 8.634.249,87 {Acciones propias) -
Deudores 2.485,44 Resultados de sjercicios anterjores -
Garera de inversiones financleras B.624.764,52 Otras aportaciones de s0cios -

Cartera interior 1.494.141,88 Resultade del ejericio 35,097.58
Valores representativos de deuda 1.064.268,96 {Dividendo a cuenta) -
instrumentos de patrimonio - Ajustes por cambios de valor en inmovllizado -

material e uso propio

institucionas de invarsion Coletliva 439.842,90 | Otro patrimonio atribuide -

Depdsitos en EECC -

Derivados - PASIVO NO CORRIENTE -

Otros - Provisianes a largo plazo N
Cartera exterior +.130.621,22 Deudas a largo plazo -

Valores representaiivos de dewda - Pasivos por impuesto diferide -

Instrumentos de patrimonic -

instituciones de inversion Colectiva 7.130.821,22 | PASIVO CORRIENTE 15.565,%8

Depbsitos en EECC - Provisiones a corto plazo B

Derivados - Deudas a corto plazo -

Ctros - Acreedores 1£,565,98
intereses de ta cartera de Inverslon 1,44 Pasivos financieros -
tnversiones morosas, dudasas o en IHigio - Derivados -

Perindificaciones - Pertodificaciones .
Tesoreria 7.000,01

TOTAL ACTIVO 8.634.248,97 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 8,634.248,97
CUENTAS DE ORDEN

GUENTAS DE COMPROMISC -
Compromisos por operaciones largas de derivados n
Compromisos por operaciones cortas de derivados -

OTRAS CLUENTAS DE ORDEN -
Valores cedidos en préstamo por la lIC -
Valores aportados como garantia por la HC -
Valores recibidos en garantia por la 1C -
Capital nominal no suscrito i en circulagion (SiICAV} -
Pardidas fiscales & cempensar -
Otros -

TOTAL CUENTAS DE ORDEN -

Las Notas 1 a § descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante de este balance.
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CLASE 87

RURAL CASTILLA LA MANCHA RETORNO ABSOLUTO, FONDO DE INVERSION

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO TERMINADO
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014

Euros
Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos -
Comisiones retrocedidas a ia [IC 3.079,85
Gastos de Personal b
Otros gastos de explotacion {50.211,95)

Comisidn de gestion (41.457 04)

Comision depositario (3.975,91)

Ingreso/gaste por compensacion compartimento -

Otros {4.775,00)
Amortizacién del inmovilizado materiat -
Excesos de provisiones -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado -
RESULTADO DE EXPLOTACION {(47.132,00
Ingresos financieros -

Gastos financieros (125,56}
variacién del valor razonable en instrumentos financieros 78.483,01

Por operaciones de la cartera interior 517,890

Por operaciones de la cartera exterior 77.865,11

Por operacionss con derivados -

Otros -
Diferencias de cambio (23,43)
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 4.250,08

Deterioros -

Resulfados por operaciones de Ia cartera interior 393,96

Resuitados por operaciones de la carlera extarior 801,32

Resultados por operaciones con derivades 3.054,80

Qfros -
RESULTADC FINANCIERD 82,584,110
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 35.452,10
lmpuesto sobre bensficios {354 52
RESULTADQ DEL EJERCICIO 35.097,58

i as Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
de la cuenta de pérdidas y ganancias.
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CLASE 87

Rural Castilla la Mancha Retorno Absoiuto, Fondo de Inversién
Memoria

correspondiente al sjercicio terminado
el 31 de diciembre de 2014

Resefia del Fondo

Rural Castilla la Mancha Retorno Absoluto, Fondo de Inversién (en adelante, el Fondo) se constituyd el 25 de
abril de 2014. El Fondo se encuentra sujeto a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de
Instituciones de lnaversian Colectiva, considerando [as dltimas modificaciones introducidas por |a Ley 22/2014, de
12 de noviembre, asl como en lo dispuesto en el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se
reglamenta dicha ley y en ia restante normativa aplicable (véase Nota 9).

El Fondo figura inscrito en el registro administrativo especifico de la Comision Nacional det Mercado de Valores
con el numero 4.765 desde e! 30 de mayo de 2014, en la categoria de armonizados conforme a la definicion
establecida en el articulo 13 det Real Decreto 1.082/2012.

El objeto del Fondo es la captacién de fondos, bienes o derechos del pablico para gestionarlos e inveriirios en
bienes, derechos, valores u otros instrumentes, financieros o ho, siempre que el rendimiento del inversor se
establezoa en funcion de los resultados colectives. Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, et mismo no
tiene responsabilidades, gastos, activos, provisiones o contingencias de naturaleza medicambiental gue
pudieran ser significativos en relacion con el patrimanio, la situacién financiera y los resuftados def mismo. Por
este motivo no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria de ias cuentas anuales respecto a la
informacion de cuestiones medicambientales.

La politica de inversion del Fondo se encuentra definida en el Folieto que se encuentra registrado y a disposicidn
de} publico en el registro correspondiente de la Comisiéon Nacional det Mercado de Valores,

Segtn se indica en la Nota 7, fa direccién y administracién del Fondo estan encomendadas a inversis Gestion,
S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, entidad perieneciente ai Grupo Banca March.

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

Con fecha 25 de abril de 2014, Inversis Gestion, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva,
firm& un contrato con Caja Rural de Castilia la Mancha, S.C.C., para el asesoramiento en materia de inversion
sobre la totalidad del patrimonio del Fondo. Los gastos derivados de dicho contrato se cargan a su Sociedad
Gestora.

Bases de presentacioén de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables del Fondo y se formulan de acuerdo con
el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion al Fondo, que es el establecido en la
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CLASE 82

Circuiar 3/2008, de 11 de sepliembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, sobre normas
contables, cuentas anuales y estados de informacion reservada de las instituciones de inversion colectiva,
que constituye el desarroflo y adaptacion, para las instituciones de inversion colectiva, de o previsto en el
Cadigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de Contabitidad y normativa legal
especifica que le resulta de aplicacion, de forma que muestran la imagen fiel det patrimonic y de la situacion
financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2014 y de los resultados de sus operaciones que se han
generado durante el ejercicio terminado en esa fecha.

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

b} Principios confables

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

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

En las cuentas anuales del Fondo se han utiizado ocasionalmente estimaciones realizadas por ios
Administradores de su sociedad gestora para cuartificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, ala
evatuacion del valor razonable de determinados instrumentos financieros y de posibles pérdidas por deterioro
de determinados activos. A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor
informacién disponible al cierre del ejercicio 2014, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en
el futuro obliguen a modificarlas (al alza o a la baja) en los proximos gjercicios, lo 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 nversion, estan sujetas a las
fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversion en valores {véase Nota 4}, lo que puede
provocar que el valor liquidativo de la participacion flucttie tanto al alza como a la baja.

¢} 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 comprension, si bien, en determinados
casos, se ha incluido informacion desagregada en las correspondientes notas de la memoria,

Normas de registro y valoracion

En ia elaboracién de las cuenias anuales del Fondo correspondientes al ejercicio 2014 se han aplicado los
siguientes principios, politicas contables y criterios de valoracion:
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a) Clasificacién de los instrumentos financieros a efectos de presentacion y valoracion

i Clasificacion de los activos financieros

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

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

. Cartera de inversiones financieras: se compone, en su caso, de los siguientes epigrafes, desglosados en
cartera interior v 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 representatives de deuda: obligaciones y demas valores que supongan una deuda para
su emisor, que devengan una remuneracion consistente en un interés, implicto o explicito,
establecido contractualmente, e instrumentados en titulos o en anotaciones en cuenta, cualquiera
que sea el suieto emisor.

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

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

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

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

« Ofros: recoge, en su caso, las acciones y participaciones de lazs entidades de capital-riesge
reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como impores correspondientes a otras
operaciones no recogidas en los epigrafes anteriores.

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

» Inversiones morosas, dudosas o en litigio: incluye, en su caso, y a los meros efectos de su
clasificacion contable, el valor en libros de las inversiones y pericdificaciones acumuladas cuyo
reemboiso sea problematica y, en todo caso, de aquellas respecto a las cuales hayan transcurrido
mas de noventa dias desde su vencimiento total o parcial.
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CLASE 8-

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

if. Clasificacion de los pasivos financieros

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

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

- Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas y e! valor razonable de los
contratos de permuta financiera que el Fondo fiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los producios estructurados mantenidos por ef Fondo. Se clasifican a
efectos de su valoracién como “Pasivos financieros a valor razonabie con cambios en pérdidas y
ganancias’.

. Pasivos financieros: recoge, en su caso, pasivos distintos de derivados que han sido clasificados a
efectos de su valoracion como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”, tales como pasivos por verta de vaiores recibidos en préstamo.

- Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en otros
eplgrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Publicas y los importes pendientes de pago por
comisiones de gestion y depodsito. Se clasifican a efectos de valoracién como "Débitos y partidas a
pagar’.

Reconocimiento y valoracién de los activos y pasivos financieros

i. Reconocimiento y valoracion de los activos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Partidas a cabrar’, y los acfivos
clasificados en el epigrafe "Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su “valor razchable” (que salvo evidencia
en contrarfo sera el precio de la transaccion), integrando los costes de transaccién directamente atribuibles a
fa operacion. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses
devengados en el epigrafe “Ingresos financieros™ de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método
del tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo,
aquellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Actives financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran iniclalmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario serd el precio de la transaccion), incluyendo los costes de transaccion explicitos directaments
atribuibles a la operacion y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la Ultima liquidacion se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones
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financieras — Intereses de la cartera de inversion” del activo del balance. Posterlormente, los activos se
yaloran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccion en que se pudiera incurrir en su
enajenacion. Los cambios gue se produzcan en el vaior razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y
ganancias (véase apartado 3.9.1ii). -

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

- instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable es el valor de mercade que resulta 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 clerrs, utilizando el mercado més representativo por volumen de
negogiacion,

- Valores no admitidos atn 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 economicos.

- Valores representativos de deuda cofizados: su valor razonable es &i 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 la transaccion mas recienie, 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 precics o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado activo,
se aplicaran iécnicas de valoracion (precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacién, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento actual de otros
instrumentos que sea sustanciaimente el mismo, modelos de descuento de flujos y valoracion de opciones,
en su caso) que sean de general aceptacion y que ufilicen en la medida de lo posible datos observables de
mercado (an particular, la situacion de tipos de interes y de riesgo de crédito del emisor).

- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable as el precio que iguala et 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 adquisicidn de los valores.

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

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

- Acciones o patticipaciones en ofras instituciones de inversion colectiva y entidades de capltal-riesgo: su
valor razonable es el valor liquidativo dei dia de referencia. De no existir, se utilizara el Gitimo vator liquidativo
disponible. En el caso de gue se encuentren admitidas a negociacién en un mercado o sistema multitateral
de negociacion, se valorardn a su valor de cotizaclon del dia de referencia, siempre que sea representativo.
Para las inversiones en |IC de inversion libre, 1IC de IIC de inversion libre e [LC extranieras similares, segln
ios articulos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores figuidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estdn negociados en mercados regulados, su valor razonable es el
que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En ef caso de gue el mercado no sea
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suficientemente liquido o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados regulados o
sistemas muflilaterales de negociacion, se valoraran mediante la aplicacion de métodos o modelos de
valoracion adecuados y reconocidos conforme a fo estipulado en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de
la Comision Nacional del Mercado de Valores.

ii. Reconocimiento y valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Débitos y partidas a pagar’, se valoran
iniciaimente, por su “valor razonable® (que salvo evidencia en contrario sera el precio de la transaccion)
integrando los costes de transaccién directamente atribuibles a la operacidén, 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 flujos de efectivo no es significativo, aquellas partidas cuyo importe
se espera pagar en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor norminal.

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como "Pasivos financiercs a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “vaior razonable” (que salvo evidencia en
contrario seré el precio de fa fransaccion) incluyendo los costes de fransaccion directamente afribuibles a la
operacién. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccidn en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias {véase apartado 3.g.iit).

En particular, en el caso de la financiacion por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidos per
venta en firme de activos adquiridos temporalmente ¢ activos aportados en garantia, se atendera, en su
caso, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la devolucién del préstamo o
restitucion de los activos adquiridos bien temporatmente o bien aportados en garantia.

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

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

1. Silos riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros — caso de las ventas incondicionales
(que constituyen el supuesto habitual) o de las ventas con pacto de recompra por su valor razonable en la
fecha de la recompra—, el activo financiero transferido se dara de pbaja del balance. La diferencia entre la
contraprestacion recibida neta de los costes de transaccion atribuibles, considerando cualquier nuevo
activo obtenido menos cualquier pasive asumido, y el valor en libros del activo financiero, determinara ast
la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho acfivo.

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

2 8 se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados at activo financierc fransferido — caso
de las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precic fijo o por el precio de venta mas
un interés, de los contratos de préstamo de valores en los gue el prestatario tiene la obligacion de
devolver los mismos o similares activos u otros casos analogos —, el activo financiero fransferido no se
dara de baja del balance y se continuara valorandolo con los rismos criterios utilizados antes de la
transferencia. Por el contrario, se reconocera contablemente un pasivo financiero asociado, por un
importe igual al de la contraprestacion recibida, que se valorar# posteriormente a su coste amortizado.
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Tampoco se dardn de baja los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia
financiera, a menos que se incumplan los términos del contrato y se pierda el derecho a recuperar los
activos en garantia, en cuyo caso se daran de baja. El valor de los activos presiados o cedidos en
garantia se reconoceran, en su caso, en los epigrafes “Valores recibidos en garantia por fa IIC" o
“Valores aportados como garantia por ia lIC”, respectivamente, en cuentas de crden del balance.

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

De acuerdo con lo anterior, los activos financieros sélo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
los flujos de efectivo que generan o cuando se han transferido sustanciaimente a terceros los riesgos ¥
beneficios que llevan implicitos. Simitarmente, los pasivos financieros solo se dan de baja det balance
cuando se han extinguido las obligaciones gue generan o cuando se adguieren.

Contabilizacion de operaciones

i. Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacion, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liquidacién. Las compras se adeudan en el epigrafe "Carlera de
inversiones financieras” interior o exterior, segun corresponda, del activo del baiance, segin su paturaleza y
el resultado de ias 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 cuenia de
pérdidas y ganancias.

No obstante, en el caso de compraventa de instifuciones de inversion colectiva, se entiende como dia de
eiecucion el de confirmacién de la operacion, aunque se desconozca el namerp de participaciones o
acciones a asignar. La operacion no se valorara hasta gue no se adjudiquen éstas. Los importes entregados
antes de la fecha de ejecucion se contabilizan, en su caso, en el epigrafe “Deudores” del balance.

fi. Compraventa de valores & plazo

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

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros ~ Resultado por
operaciones con derivados” o “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 que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe "Derivados” de la cartera interior o exterior y del
activo o del pasivo, segln su saido, del balance, hasta fa fecha de su liquidacion,
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fii. Adquisicion temporal de activos

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

i a5 diferencias de valor razonable que surjan en las adquisiciones temporales de activos, se imputan a la
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe "Variacion del valor razonable en instrumentos
financieros — Por operaciones de la cariera interior (o exterior)”. ‘

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

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

Las primas pagadas (cobradas) para el ejercicio de las opciones y warrants se registran por su valor
razonabie en los epigrafes "Derivados” de la cartera interior o exterior det activo (o pasivo) del balance, en la
fecha de ejecucién de la operacion.

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

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros -~ Resultades por
operaciones con derivados” o “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operactones
con derivados”, dependiendo de fa realizacién o no de la liquidacion de la operacidn, 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, segin su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.

En aquellos casos en que el contrato de futuros presente una liquidacién diaria, las correspondientes
d¥ferencias se contabilizaran en la cuenta “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros — Resultados por operaciones con derivados” de la cuenta de perdidas y ganancias.

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

v, Garantias aporfadas al Fondo

Cuando existen valores aportados en garantia al Fondo distintos de efectivo, el valor razonabie de estos se
registra en el epigrafe "Valores recibidos en garantia por la HIC" 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
obligacian de devolverlos. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe "Tesoreria”
del balance.
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e) Periodificaciones {activo y pésivo)

£n caso de que existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e ingresos fiquidados por anticipado gque
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” dei balance.

f) Instrumentos de patrimonio propio

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

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

Una vez finalizado el ejercicio econémico, el resultado del Fondo, sea beneficio o pérdida y que no vaya a
ser distribuido en dividendos (en caso de beneficios), se imputaré al saldo de! epigrafe “Patrimonic atribuide
a participes o accionistas ~ Fondos reembolsables airibuidos a participes o accionistas — Partlcipes” del
halance.

g} Reconocimiento de ingresos y gastos

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

i. Ingresos porintereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicion se
reconocen, en su caso, contablemente en funcion de su periode de devengo, por aplicacién del metodo del
tipo de interés efectivo, a excepcion de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas 0 en
litigio, que se registran en el momento efectivo del cobro. L.a petiodificacion de los intereses provenientes de
la cartera de activos financieros se registra en e! epigrafe "Cartera de inversiones financieras — intereses de
ja cartera de inversion® del activo 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 otras sociedades se reconocen, €n su caso, como ingreso en el epigrafe
“Ingresos financleros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, en el momento en que nace el derecho a
percibirfos por el Fondo.

ii. Comisiones y conceplos asimilados

Los ingresos generados a favor del Fondo como consecuencia de la aplicacion a los inversores, en su caso,
de comisiones de suscripcion y reembolso se registran, en su caso, en el spigrafe "Comisiones de descuento
por suscripciones yfo reembalsos” de la cuenta de pérdidas y ganancias.
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Los ingresos que recibe el Fondo como consecuencia de la retrocesion de comisiones previamenie
soportadas, de manera directa o indirectamente, se registran, en su caso, en &l epigrafe “"Comisiones
retrocedidas a la HC™ de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestion, de depdsito asi como otros gastos de gestion necesarios para el
desenvolvimierto del Fondo se registran, seglin su naturaleza, en el epigrafe "Otros gastos de explotacion”
de la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

jii. Variacién del valor razonable en instrumentos financieros

Ei beneficic o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizado ¢ no realizado, se regisira en los epigrafes “Deterioro y resultado por enaienaciones de
instrumentos financieros” y "Variacién del valor razonable en instrumentos financieros”, segun corresponda,
de la cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo (véanse apartados 3.b., 3.biiy 3.4).

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerda con el criterio de devengo.

impuesto sobre beneficios

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

£l impuesto comrienta se corresponde con la cantidad que satfisface el Fondo como consecuencia de las
fiquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, las deducciones y el derecho
a compensar las pérdidas fiscales, y no teniende en cuenta las retenciones y pagos a cuenta.

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiento y la
cancelacion de los pasivos y activos por impuesto diferido, gue surgen de las diferencias temporatias
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 v los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de apiicar fiscaimente,
dan lugar a actives por impuesto diferido.

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

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre. La cuantificacion de dichoas pasivos se

realiza considerando los tipos de gravamen esperados en el momento de su reversion. En caso de
modificaciones en las normas tributarias, se produciran los correspondientes ajustes de valoracién.

10
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i} Transacciones en moneda extranjera

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

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a euros utilizando los tipos
de cambio de contado de la fecha de la transaccién, entendiende 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 exiranjera a 1a
moheda funcional se registran, en el casc 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 resio
de partidas monetarias y las partidas no monetarias que forman parte de la cartera de Instrumentos
financieros, las diferencias de cambio se lievaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
1a valoracién (véase Nota 3.g.iii).

j) Operaciones vinculadas

La sociedad gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67
de la Ley 35/2003 y los articulos 138 y 139 del Real Decreto 1.082/2012. Para elio, la sociedad gestora
dispone de una politica por escrito en materia de conflictos de interés que vela por ia independencia en 1a
gjecucién de las distintas funciones deniro de la sociedad gestora, asi como la existencia de un registro
regularmente actualizado de aquellas operaciones y actividades desempefiadas por la sociedad gestora o en
su nombre en las que haya surgido o pueda surgir un confiictc de interés. Adicionalmente la sociedad
gestora deberd disponer de un procedimiento interno formal para cerciorarse de que las operaciones
vinculadas se realizan en interés exclusivo det Fondo y a precios o en condiciones iguales o mejores gue los
de mercado. Segun lo establecido en la normafiva vigente, tos informes periodicos registrados en ia
Comision Nacional del Mercado de Valores inCiuyen, en su Caso, informacién sobre ias operaciongs
vinculadas realizadas, fundamentalmente, comisiones por liguidacién e intermediacién, comisiones
retrocedidas con origen en las instifuciones de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes
al grupo de [a sociedad gestora del Fondo, el importe de los depositos y adquisiciones temporales de activos
mantenidos con el depositaric y el importe efectivo 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 cariera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2014 sin considerar, en su caso, el saldo
de ios epigrafes “Depésitos en EECC”, "Dertvados” e "Intereses de la cartera de inversion” se incluye como
Anexo, el cual forma parte integrante de esta nota,

Al 31 de diciembre de 2014 el desglose por plazos de vencimiento de los valores representativos de deuda, es ¢l
siguiente:

Vencimiento Euros
Inferior a 1 afio 1,054.298,96
1.054.298.96

11



UMz712191

CLASE 87

Al 31 de diciembre de 2014, [a totalidad del saldo del epigrafe “Cartera interior — Valores representativos de
deuda” del activo del balance corresponde a adquisiciones temporales de activos {(Deuda Publica) cuya
contraparte es la entidad depositaria.

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

Gestién del riesgo:

La gestién de los riesgos financieros gue fleva a cabo la sociedad gestora del Fondo esta dirigida al
establecimiento de mecanismos necesarios para confrolar la exposicion a las variaciones en los tipos de interés
y tipos de cambio, asi como a los riesgos de erédito y liquidez. En este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de
13 de julio, establece una serie de coeficientes normativos que fimitan dicha exposicion y cuyo control se realiza
por la sociedad gestora. A continuacion se indican fos principales coeficientes normativos a los que esta sujeto el
Fondo:

« Limites a 'a inversion en otras Instituciones de Inversién Colectiva:

La inversion en acciones o participaciones emitidas por una tnica lIC, de las mencionadas en el articulo
48.1.c) y &), no podra superar el 20% del patrimonio, salvo en ias IIC cuya politica de inversion se base
en la inversion en un Gaico fondo, Asimismo, ja inversién total en {IC mencionadas en el articulo 48.1.d)
del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, no podrd superar el 30% del patrimonio del Fondo.,

« Limite general a la inversion en valores cotizados:

La inversién en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podra superar
el 5% del patrimonio dei 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! Fondo. Puede guedar
ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidas o avalados por un Estade miembro
de la Unién Europea, una comunidad auténoma, una entidad local, un organismo internacional del que
Espaiia sea miembro o por cualquier otro Estado que presente una caiificacion de solvencia otorgada
por una agencia especializada en calificacion de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la del
Reino de Espafia. Cuando se desee superar el limite del 35%, en el folleto y en toda publicacion de
promocion del Fondo debera hacerse constar en forma bhien visible esta circunstancia, y se
especificaran los emisores en cuyos valores se tiene intencidn de invertir o se tiene invertido mas del
35% del patrimonio. Para que el Fondo pueda invertir hasta el 100% de su patrimonio en valores
emitidos o avalados por un ente de los sefialados en ¢l articulo 50,2.b) del Real Decreto 1.082/2012,
sera necesario que se diversifique, al menos, en seis emisiones diferentes y gue la inversidon en valores
de una misma emisién no supere el 30% del activo del Fondo, Quedara ampliado al 25% cuando se
trate de inversiones en obligaciones emitidas por entidades de credito que tengan su sede en un
Estado Miembro de la Unidn Europea, cuyo importe esté garantizado por activos que cubran
suficientemente los compromisos de la emisidon y que gueden afectados de forma privilegiada al
reembolso del principal y al pago de los intereses en el caso de situacién concursal def emisor. El total
de las inversiones en este tipo de obligaciones en fas que se supere el limite del 5% no podra superar
e} B0% del patrimonio del Fondo.
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A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo economico se consideran un unico
emisor.

Limite general a la inversién en derivados:

La exposicion total al riesgo de mercado asoclada a instrumentos financieros derivados no podré
superar el patrimonio neto del Fondo. Por exposicion totat al riesgo se entendera cualquier obligacion
actual o potencial gue sea consecuencia de la utilizacion de instrumentos financiercs derivados, entre
los que se incluiran las ventas al descubierto.

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

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

Las posiciones frente a un tnico emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por entidades de
erédito cuye importe esté garantizade por activos que cubran suficientemente los compromisos de la
emision y queden afectados de forma privilegiada ai reembolso del principal e intereses y depositos que
el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 35% del patrimonic del Fondo.

Las posiciones frente a un unico emisor en productos derivados, activos e instrumentos financieros y
depésitos que el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 20% del patrimonio del Fondo.

La exposicién al riesgo de mercado del activo subyacente asociada a la utilizacién de instrumentos
financieros derivados deberé tomarse en cuenta para el cumplimiento de los limites de diversificacion
sefialados en los articulos 50.2, 51.1 y 51.4 a 51,6 del Real Decreto 1.082/2012. A tales efectos, se
excluiran los instrumentos derivados cuyo subyacente sea un indice bursatil o de renta fija que cumpla
con los requisitos establecidos en el articulo 50.2.d), tipos de interés, tipos de cambio, divisas, indices
financieros y volatifidad.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupe economico se consideran un (nico
emisor.

Limites a la inversion en valores no cotizados:

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

Queda prohibida ia inversién del Fondo en valores no cotizados emitidos por entidades pertenecientes
a su grupo o al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podra tener invertido mas del 2% de su
patrimonio en valores emitidos o avalados por una misma enfidad. Igualmente, no podra tener mas del
4% de su patrimonio invertido en valores emitidos o avalados a entidades pertenecientes a un mismo

grupo.
Se autoriza la inversion, con un limite maximo conjunto del 10% del patrimonio, en:

«  Acciones y activos de renta fja admitidos a negociacion en cualguier mercado o sistema de
negociacion que no cumplan los requisitos establecidos en el articulo 48.1.8) o que dispongan
de otros mecanismos que garanticen su liquidez.
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»  Acciones y participaciones de Entidades de Capital Riesgo reguladas en la Ley 22/2014, de 12
de noviembre.

¢ Coeficiente de liquidez:

El Fondo debera mantener un coeficiente minimo de liquidez del 3% de su patrimonio calculado sobre
el promedio mensual del Fondo.

« Obligaciones frente a terceros:

El Fondo podra endeudarse hasta el limite conjunto det 10% de su patimonio para resolver dificutades
transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo no superior & un mes, o por adguisicion
de activos con pago aplazado, con fas condiciones que establezca la Comision Nacional del Mercado
de Valores. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en la compra de activos
financieros en e} periodo de liquidacion de la operacion que establezca el mercado donde se hayan
contratado.

Los coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se expone el Fondo que, en iodo
caso, son objeto de seguimiento especifico por la sociedad gestora.

Riesgo de crédito

El riesge de crédito representa las pérdidas que sufriria el Fondo en el caso de que alguna contraparie
incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con el mismo. Dicho riesgo se verta mitigado con los limites
a la inversion y conceniracion de riesgos antes descritos.

Asimismo, la sociedad gestora del Fondo controla este riesgo haciendo una valoracién previa de los activos
potenciales que pueden formar parte de la cartera del Fondo en funcién de su rating, duractén y analisis de los
estados contables de las compafifas correspondientes, ast como un seguimiento de los que forman parie de la
cariera del Fondo.

Riesgo de liguidez

En el case de gue 2l Fondo invitiese en valores de baja capitalizacion o en mercados con una reducida
dimensién y limitado volumen de contratacion, o inversion en otras Instituciones de Inversion Colectiva con
liquidez inferior a la del Fondo, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, la sociedad gestora
de! Fondo gestiona el riesgo de liquidez inherente a la actividad para asegurar el cumplmiento de los
coeficientes de liquidez y garantizar los reembolsos de fos participes.

La sociedad gestora del Fondo gestiona este riesgo manteniendo en todo momento los coeficientes exigidos
minimos ¢ inviriendc en gran medida en valores de alta liquidez y capitalizacién.

Riesgo de mercado

Ei riesgo de mercado representa la pérdida en las posiciones de las Instituciones de Inversion Colectiva como
consecuencia de movimienios adversos en los precios de mercado. Los factores de riesgo mas significativos
podrian agruparse en los siguientes:

- Riesgo de fipo de interés: la inversién en actives de renta fija conlleva un riesgo de tipc de interés, cuya
fluctuacion 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: la inversién en activos denominados en divisas distintas del euro conlleva un
riesgo por las fiuctuaciones de los tipos de cambio.

- Riesge de precio de acciones o indices bursatiles: la inversion en instrumentos de patrimonio conlleva
que la rentabilidad del Fondo se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los que invierte.
Adicionalmente, la inversidn en mercados considerados emergentes puede conflevar, en su caso,
riesgos de nacionafizacion o expropiacion de activos o imprevistos de indole politico gue pueden
afectar al valor de |as inversiones, haciéndolas mas volatiles.

Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por el Fondo se encuentran descritos en el Folleto
informativo, segtin lo establecide en la normativa apiicable.

5. Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2014, la composicion del saldo de este capitulo del balance es la siguiente:

Euros
Cuentas en el depositario:
Banco Inversis, 8.A, (cuentas en euros) 7.000,01
7.000,01

Los saldos positivos de fas principales cuentas corrientes en euros mantenidas por e! Fondo han devengado en
el ejercicic 2014 un tipo de interés anual de! EONIA menos 0,50 puntos porcentuaies, revisable y liquidabie
mensuaimente.

6. Participes
Al 31 de diciembre de 2014, el patrimonio del Fondo estaba formalizado por participaciones de iguales
caracteristicas, representadas por certificados nominativos, sin valor nominal y que confieren a sus propietarios

un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.

Al 31 de diciembre de 2014, el calcuio del valor de cada participacion se ha efectuado de fa siguiente manera;

Euros
Patrlmonic at_ribtfitilo a participes o accionistas del Fondo 8.618.683,99
al cierre del gjercicio
Valor liquidativo de la participacion 99,90
N° Participaciones 86.276,51
N° Participes 171

Conforme a !a normativa aplicable, ! nimero minimo de participes de los Fondos de Inversion no debe ser
inferior a 100, en cuyo caso dispondran del plazo de un afio para llevar a cabo la reconstitucion permanente de!
nGmero minimo de participes.
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En el epigrafe “Acreedores” del balance se incluye al 31 de diciembre de 2014 por importe de 3 miles de euros,
el saldo correspondiente a los reemboisos de participes que se cancelan en la fecha de liquidacion.

Otros gastos de explotacién

Segun se indica en la Nota 1, ia direccion y gestion del Fondo estén encomendadas a su sociedad gestora. Por
este servicio, desde el 30 de mayo de 2014, el Fondo ha devengado una comision de! 1,25% anuai, calculada
sobre el patrimonio diarioc medio dei Fondo y que se satisface mensualmente.

La entidad depositaria del Fondo (véase Nota 1) ha percibido una comision def 0,12% anual calculada sobre el
patrimonio diario del Fondo desde el 30 de mayo de 2014, que se satisface mensuaimente.

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

Los importes pendientes de pago por ambos conceptos, al 31 de diciembre de 2014, se incluyen en el saldo del
epigrafe “Acreedores” del balance.

La Orden EHA/596/2008, de 5 de marzo, que desarrolia el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el gue se
reglamenta 1a Ley de Instituciones de Inversion Coiectiva, tiene por objeto ta concrecién y desarrollo de las
funciones de vigilancia, supervision, custodia y administracion de las entidades depositarias de las Insfituciones
de inversion Colectiva. Las principales funciones son:

1. Comprobar que las operaciones realizadas lo han sido en régimen de mercado.

2. Comprobar que las operaciones realizadas han respetado los coeficientes y criterios de inversion
establecidos en la normativa vigente.

3. Supervisar los criterios, formulas y procedimientos utifizados por la sociedad gestora para el célculo del
valor fiquidativo de las participaciones del Fondo.

4. Contrastar con caracter previo a [a remision a la Comision Nacional del Mercado de Valores, la exactitud,
calidad y suficiencia de ia informacién plblica periddica del Fondo.

5. \Verificar que los procedimientos de comercializacion establecidos por la sociedad gestora del Fondo
cumplen con la normativa aplicable.

8. Custodia de todos los valores mobifiarios y demas actives financieros que integran el patrimenio del Fondo,
bien directamente o a través de una entidad participante, conservando en todo caso la responsabilidad
gervada de |a realizacion de dicha funcién.

7. Comprobar que las liquidaciones de valores y de efectivo son rectbidas en el plaze que determinen las
reglas de liquidacion que rijan ios correspondientes mercados.

8. Asegurar que las suscripciones y reembolsos cumplen con los procedimientos establecidos en el folleto del
Fondo asi como en la legislacion vigente.
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Incluido en el saldo de! epigrafe “Otros gastos de explotacion — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias del
ejercicio 2014 se recogen los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales del Fondo, por un
importe de 4 miles de euros.

Al 31 de diciembre de 2014 el Fondo no tenia ningdn importe significativo pendiente de pago a proveedores en
operaciones comerciales que a dicha fecha acumulara un aplazamiento superior al plazo legal de pago.
Asimismo, ios pagos significativos realizados en el ejercicio 2014 a dichos proveedores se han realizado dentro
de 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 (véase Nota 0.

Al 3% de diciembre de 2014, en el epigrafe “Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la
Administracién Publica en concepto de retenciones por importe de 1 miles de euros.

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, E! tipo de gravamen a efectos del
impuesto sobre beneficios es del 1% (Real Decreto Legistativo 472004, de 5 de marzo).

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

{ os Administradores de la sociedad gestora no esperan que, en caso de inspeccién del Fondo, surjan pasivos
adicionales de imporiancia.

Acontecimienios posteriores al cierre

Con fecha 13 de febrero de 2015 se ha aprobado el Real Decreto 83/2015 que modifica el reglamento vigente,
Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio (véase Nota 1). En opinién de los Administradores de su Sociedad
Gestora, la entrada en vigor de dicha modificacion no tendrd un impacto significativo en el Fondo.
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Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2014

RURAL CASTILLA LA MANCHA RETORNO ABSOLUTO, FONDO DE INVERSION

Divisa ISIN Descripeién Euros

EUR | ES00000123P9 | REPO|INVERSIS BANCO, §.A./0,052015-01-02 | 1.054.298,96
TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda 1.054.298,96
EUR | ES0173321003 ] PARTICIPACIONES{Renta 4 Pegasus 439.842,90
TOTAL Cartera interior-Instituciones de Inversién colectiva 439,842,90
EUR | GBOOB1VMDO022 | pARTICIPACIONES|IM&G Investment Funds 756.999,89
EUR |LU0579399311  PARTICIPACIONES!Ignis Absolute Retur 251.688,12
EUR | LU0992624949 | PARTICIPACIONES|Carmignac Securite 460.717,19
EUR | LU0351545230 | PARTICIPACIONES|Nordea I - Eur Hgh Y 796.510,02
EUR | LU0992631217 : PARTICIPACIONES|Carmignac Capital Pl 260.248,97
EUR | LU0717821077 | PARTICIPACIONES{Robeco Gl Con Tr 214.130,05
FUR | IEOOB4Z6MP99 | PARTICIPACIONES|Mellon Global Cont E 305.667,57
EUR |IE0032722484 PARTICIPACIONES|Mellon Global Cont E 450.948,10
EUR | LU0264598268 | PARTICIPACIONESHenderson Horiz-Cont 287.444,50
EUR | LU0196034820 | PARTICIPACIONES{Henderson Horiz-Cont 247.105,80
EUR | GBOOB3DS8PZ13 | PARTICIPACIONES|Threadneedle F. Cred 420.654,44
EUR | LU0827877399 | PARTICIPACIONES!BGF Emerging Market 121.277,42
EUR |LU0G329592371 | PARTICIPACIONES{BGF Eurc Short Bond 463.972,51
EUR |LU0294219869 | PARTICIPACIONES|Franklin Templeton G 156.354,62
EUR | LU0186679246 | PARTICIPACIONES|JB ABS Return Bond 285.212,19
EUR |LU0582533245 ! PARTICIPACIONES|Robeco 121.137,15
EUR |LU0294219513 | PARTICIPACIONESFRANKLIN TEMPL. GLOB | 429.238,61
FEUR |IE00B23Z8X43 | PARTICIPACIONES|Parts. Legg Mason-LM 320.388,92
EUR | IEO0B6WIGF96 | PARTICIPACIONES|Pimeo Global HY Bond 364.098,26
BUR | [E0032876397 PARTICIPACIONESPimco GLB INV Grade 235.498,69
EUR | LU0209988657 | PARTICIPACIONES|LO Funds-Convert BD 181.328,20
TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversién colectiva 7.130.621,22
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Rural Castilla la Mancha Retorno Absoluto, Fondo de Inversién

Informe de Gestidn _
correspondiente al ejercicio terminado
el 31 de diciembre de 2014

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

El afio 2014 estuvo marcado por la actividad realizada por los diferentes Bancos Centrales y un balance
macroecondmico claramente favorable a EE.UU. frente a Europa. Ademas, destaca la creciente tension
geopolitica generada sobre Grecia (rescate fallido) y sobre Rusia {conflicto con Ucrania).

En Europa, el afio 2014 ha sido el affo del final de la recesidn, con un grecimiento lento y desigual en los
diferentes palses. La evolucion de las economias ha ido variando a lo largo de! afio. En el primer semestre,
Alemania habia destacado por encima del resto de fa Union Europea. Sin embargo, los datos publicados en el
ultimo trimestre del afio muestran una mejoria de los paises periféricos, y un empeoramiento del pais germano
{mas afectado por el conflicto con Rusia) que ponen en entredicho la recuperacion conjunta.

El 5 de junio, la revision a la baja de ias expectativas de crecimiento e inflacion obligd al BCE a rebajar los tipos
de interés al 0,15%, Ademas, se anunciaron una serie de medidas no convencionales con el objetivo de impulsar
la economia y la concesion de crédios.

B 4 de septiembre de 2014, Dragui sorprendid a los mercados reduciendo los tipos de interés al 0,05%,
marcando un nueve minimo histérico. Se anuncid también la implantacion de programas de compra de deuda en
los mercados secundarios, con el fin de mejorar las expectativas de inflacion y crecimiento.

Ademas, con el objetivo de mejorar la transparencia sobre el sistema financiero eurapeo, se ha sometido a las
mayores entidades financieras a unas pruebas de estrés sobre sus balances y a una revisién de la calidad de
sus activos. Estos examenes se realizaron sobre 130 entidades europeas, de las cuales todas las entidades
espaficlas excepto Liberbank las han superado.

En el entorno macroeconémico, los datos de final de afio mostraron una leve mejora de la economia europea,
con tasas de crecimiento cercanas al 0,2% en el tercer trimestre, liderados por los paises periféricos. Los datos
de inflacion, se han mantenido a lo fargo del afic en niveles bajos, muy lejos del objetivo del 2%, el Gltimo dato
pubiicado en el afie mostraba una tasa interanual del 0,3%. La fuerte caida del precio del petrdlec dificulta que
se alcance dicho objetivo.

En EEUU, la Fed comenzéd el 2014 cambiando de presidente, nombrando como méxima responsable de la
institucion a Janet Jellen. La economia americana, fras un inicio del afic complicado, cayendo un 2,1%, crecid
cerca del 5% en el tercer irimestre. Ademas, se produjo una bajada de los niveles de desempleo, hasta el 5,8%
en noviembre, y una mejora del mercado inmabiiiaric (aumento de las ventas de viviendas y subida de preclos
de las mismas). Con estos buenos datos para la economia, la Fed ha ido reduciendo de manera progresiva el
programa de compra de deuda en el mercado secundario, dandole fin en el segundo semestre del afic.
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La economia japonesa ha decrecido en el Gitimo periodo del afio, tras empezar creciendo ef primer semestre
cerca de un 1,6%, resuliado del incremento de ios impuestos al consumo. EI Banco de Japon continud aplicando
su programa de expansion monetaria, y en diciembre decidié aumentarlo con gl fin de combatir la deflacién y el
bajo crecimiento.

La economia china, por su lado, se ha ido desacelerando a lo largo del afio, con tasas de crecimiento cercanas
al 7%. £l banco central de China decidié en noviembre bajar los tipos, con el objetivo de reactivar la economia.

Destacar también, fa complicada situacién de la economia rusa, debido principalmente a su participacién en el
conflicto con Ucrania y las correspondientes sanciones por parte de fa UE y EEUU. Ademas, la bajada del precio
dei petrélec ha deteriorado esta situacion a final de afio. El banco central de Rusia decidio subir los tipos hasta
el 17% con el fin de proteger su divisa y evitar una fuga masiva de capital. Sin embargo, tanto el rubto como [a
bolsa han caido significativamente en el lltimo trimestre del afio.

Los mercados de renta variable han ido evolucionando en funcién de las expectativas de recuperacion de las
diferentes economias.

En Europa, los problemas de la zona euro y las tensiones con el gobierno ruse han provocado una alta
volatilidad en los mercados bursatiles a lo largo del afio 2014. Ei indice de referencia Eurostoxx 50, cerr6 el aho
con una leve revaicrizacion del 1,20%. Destaca el Ibex 35 como el indice gque més ha repuntado, con un 3,66%.

En EE.UU.. la inyeccion de liquidez aportada al sistema por parte de la Fed, ha empujado los valores
americanocs, haciendo repuntar al S&P 500 mas de un 11% y al Nasdag 100 cerca de un 18%.

En los mercados asiaticos destaca el Nikkei japonés con una variacion anual def +7,12%. Ademas, el mercado
chino repuntd un 59,1% en et afio. Dentro de los mercados emergentes, destaca el indice MERVAL argentino
que subid mas de un 59% en 2014,

Los mercados de renta fija se han visto condicionados por las diferentes medidas de estimulo implantadas por
los bancos centrales a lo largo del afic. Los tipos de interés de Europa, en ia mayoria de los casos, han bajado
en el 2014, Las medidas aplicadas por el BCE han provocado que los diferenciales entre ta deuda core y los
periféricos disminuyan.

En Espafia, el afio termind con los tipos a 2 afios en &l 0,51%. Mientras que los tipos a 5 y 10 afios acabaron en
el 0,87% y 1,61% respectivamente, cerca de sus minimos histdricos.

Los tipos de fa deuda alemana disminuyeron para toda la curva, aunque menos gque los espafioles, o que
provocé una reduccion de la prima de riesgo durante el 2014 hasta los 107 puntos basicos.

Los tipos a largo plaze de EE.UU., que empezaron el afic cercanos al 3%, han ido disminuyendo a o largo del
afio, cerrando e 2014 en et 2,17% de interés, a pesar de la retirada de estimules monetarios por parte de la Fed,

En cuanto al mercado de divisas, durante el afio et euro se ha debilitado frente al délar mas de un 12%, situando
el tipo de cambio en 1,2098 a cierre de 2014. Frente al yen japonés el euro inicid el afio en 144,84 yenes para
finalizar practicamente sin cambios en 144,82 yenes. Respecto a ta libra ingtesa, e! eurc se ha devaluado cerca
de un 6,5%, registrando un tipo de cambic a final de afio 0,7765 libras, su nivel mas baic desde octubre de
20608.

Tras una primera mitad de afio con un comperiamiento alcista, al mercado de materias primas ha destacado
durante este 2014 por el desplome del precio del peirdleo.
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Resultado de la negativa de Arabia Saudi de no recortar la produccion de crudo para evitar la competencia con
el crudo americano extraido mediante fracking, el petrolec ha sufrido una caida de méas de un 50% en el dltimo
semesire.

En Europa, ef Brent terminé el aflo en 57,33 dblares el barril, con una caida anual del 48,3%. El petroleo de
Estados Unidos, con movimientos més acusados que el europeo, cerrd el afio cediendo un 51%, situando el
precio del barril en 53,27 dolares.

Et afic 2015 se presenta dominado una vez mas por las politicas de los bancos centrales y sera fundamental
para el posicionamiento saber determinar el resultado neto resultante de la posible subida de tipos de la Fed por
un lado y el aumento de la politica menetaria expansiva del BCE y el Banco de Japbn por el otre.

Uso de instrumentos financieros por el Fondo

Dada su actividad, e uso de instrumentos financieros por el Fondo (véase Nota 4 de la Memoria) estd destinado
a la consecucion de su obieto, ajustando sus objetivos y politicas de gestién de los riesgos de precio, crédito,
liquidez y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la normativa vigente
{Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Girculares correspondientes emitidas por fa Comisién Nacionat del
Mercado de Valores) asi como a ia politica de inversion establecida en su Folleto.
Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2014

Nada que resefar distinto de lo comentado en la Memoria.

investigacién y desarrollo

Dado su objeto social, &l Fondo no ha desarrollada ninguna actividad en materia de investigacién y desarrollo.

Adquisicidn de acciones propias
No aplicable.
Informacién sobre los aplazamientos de page a proveedores en operaciones comerciales

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



Diligencia que levanta el Secretario no Consejero del Consejo de Administracidn de Inversis Gestion, S.A.,
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, D Teresa Mugica Murgs, para hacer constar que
todes los miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad, han procedide a suscribir el presente
documento, comprensivo de la memoria, balance, cuenta de pérdidas v ganancias, estado de cambios en e
patrimonio neto e informe de gestién de los Fondos de Inversion detallados en e Anexo 1 y gestionados por
Inversis Gestién, 8.A., Sociedad Gesteora de Instituciones de Inversion Colectiva correspondientes al sjercicio
cerrado ef 31 de diciembre de 2014, firmando todos y cada uno de los sefiores Consejeros de la Sociedad,
cuyos noembres y apellidos constan a continuacion, de lo que doy fe.

Madrid, 25 de marzo de 2015

Secretario no Consejesd det Zonseit e Administracién

Mugica Murga

£l Presidente del Consejo de Administracion

o e daCuioBlS

Fdo.: D?. Guendalina Bofis

11 ’ s
D. lgnacio Fernandez de Soto Morales D. Jose Luis Jiménez Guajardo-Fajardo
{Consejero) {Consejero)

( nsejero)
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ANEXQ |

Annapuma, Fondo de Inversion Folios papal timbrado de ta Clase 8% nimeros del 0M2690824 a OM2690852
Ejecutivos Globalfond, Fondo de fnversién Folios papel timbrado de la Clase 8%, nimeros del 0M271227% a OM2712304
Fendindmico, Fonde de Inversién Folics papel timbrado de |z Ciase 87, nimeros del OM2690650 a OM2660678

Rural Castilia la Mancha Retarnc Abscluto, Fondo de nversion Folios papel timbrado de la Clase 8%, nimeros del OM2712177 a OM2712200

Trez Absolute 6, Fonde de Inversién Felios papel imbrado de la Ciase 82, nUimeros del OM2743039 a OM2743063
Trea (lobal Bond, Fondo de Inversion Fotios papel imbrado de la Clase 87, rimeros del OM2743148 a OM2743175
Trea Rentas Emergentes, Fondo de Inversion Folios papel timbrado de la Clase 82, niimeros del OM2690932 a OM2690056

Xenia Flexible, Fondo de Inversién Folios pape! timbrado de la Clase 8, nimeros del OM2742910 a OM2742936



