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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO
POR UN AUDITOR INDEPENDIENTE

A los Participes de Trea Cajamar Flexible, Fondo de Inversion, por encargo del
Consejo de Administracion de Trea Asset Management, Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversidon Colectiva, S.A., Sociedad Unipersonal (en adelante,
la Sociedad Gestora):

Opinidn

Hemos auditado las cuentas anuales de Trea Cajamar Flexible, Fondo de Inversion {en
adelante, el Fondo), que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2017, la cuenta de
pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria
correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

En nuestra opinion, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos,
la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2017,
asi como de sus resuitados correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de
conformidad con el marco normativo de informacidn financiera que resulta de aplicacion (que
se identifica en la nota 2.a de la memoria) y, en particular, con los principios y criterios
contables contenidos en el mismo.

Fundameanto de iz opinién

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la
actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia. Nuestras responsabilidades de acuerdo
con dichas normas se describen mas adelante en la seccién Responsabilidades del auditor en
relacion con la auditoria de las cuentas anuales de nuestro informe.

Somos independientes del Fondo de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos los
de independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anuales en Espafia
segln lo exigido por la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas. En este
sentido, no hemos prestado servicios distintos a los de la auditoria de cuentas ni han concurrido
situaciones o circunstancias que, de acuerdo con lo establecido en la citada normativa
reguladora, hayan afectado a la necesaria independencia de modo que se haya visto

comprometida.

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

Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aquellos que, segtin nuestro juicio profesional,
han sido considerados como los riesgos de incorreccion material mas significativos en nuestra
auditorfa de las cuentas anuales del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados en el
contexto de nuestra auditoria de las cuentas anuales en su conjunto, y en la formacion de
nuestra opinion sobre éstas, y no expresamos una opinidn por separado sobre esos riesgos.

Tal y como se describe en la nota 1 de la
memoria adjunta, el Fondo tiene por
objeto la captacién de fondos, bienes o
derechos del publico para gestionarlos e
invertirlos en bienes, derechos, valores u
otros instrumentos financieros, siempre
que el rendimiente del inversor se
establezca en funcién de los resultados
colectivos, por lo que la cartera de
inversiones financieras supone un
importe significativo del activo del Fondo
al 31 de diciembre de 2017. Por este
motivo, y considerando la relevancia de
dicha cartera sobre su patrimonio v,
consecuentemente, sobre el valor
liguidative del Fondo, hemos identificado
la existencia y valoracion de la cartera de
inversiones financieras como aspectos
mas relevantes en nuestra auditoria.

Con el fin de disenar procedimientos de

auditoria que sean adecuados, hemos
obtenido conocimiento del contro! interno
relevante para la auditoria mediante el
entendimiento de los procesos y criterios
utilizados por la sociedad gestora vy, en
particular, en relacién a la existencia y
valoracién de los instrumentos que componen
la cartera de inversiones financieras del
Fondo.

Nuestros procedimientos de auditoria han
incluido, entre otros, la solicitud de
confirmaciones a la entidad depositaria, a las
sociedades gestoras o a las contrapartes,
segin la naturaleza del instrumento
financiero, para verificar la existencia de la
totalidad de las posiciones gque componen la
cartera de inversiones financieras asi corno su
concordancia con los registros del Fondo.

Adicionalmente, hemos realizado
procedimientos sustantivos, en base
selectiva, dirigidos a dar respuesta al aspecto
mas relevante de valoracion de la cartera de
inversiones  financieras incluyendo, en
particular, el contraste de precios con fuente
externa o mediante la utilizacion de datos
observables de mercado para la totalidad de
las posiciones de la cartera de inversiones
financieras al 31 de diciembre de 2017.

El desglose de informacion en relaciéon con los
activos de la cartera de inversiones
financieras estd incluido en la nota 4 de la
memoria de las cuentas anuales adjuntas.
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Otra informacidn: Informe de gestién

La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestién del ejercicio 2017, cuya
formulacion es responsabilidad de los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo y no
forma parte integrante de las cuentas anuales.

Nuestra opinion de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestién. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestién, de conformidad con lo exigido por la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la
concordancia del informe de gestidn con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la
entidad obtenido en la realizacion de la auditoria de las citadas cuentas y sin incluir informacién
distinta de la obtenida como evidencia durante la misma. Asimismo, nuestra responsabilidad
consiste en evaluar e informar de si el contenido y presentacién del informe de gestién son
conformes a la normativa que resulta de aplicacion. Si, basandonos en el trabajo que hemos
realizado, concluimos que existen incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de
ello.

Sobre la base del trabajo realizado, seglin lo descrito en el parrafo anterior, la informacién que
contiene el informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2017 y su
contenido y presentacion son conformes a la normativa que resulta de aplicacién.

Responsabilidad de ios administradores de la Socledad Gestora del Fondo en
refacién con las cuenias anuales

Los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son responsables de formular las cuentas
anuales adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacién
financiera y de los resultados del Fondo, de conformidad con el marco normativo de informacién
financiera aplicable a la entidad en Espafia, y del control interno que consideren necesario para
permitir la preparacion de cuentas anuales libres de incorreccién material, debida a fraude o

error.

En la preparacidon de las cuentas anuales, los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo
son responsables de la valoracion de la capacidad del Fondo para continuar como empresa en
funcionamiento, revelando, segin corresponda, las cuestiones relacionadas con empresa en
funcionamiento y utilizando el principio contable de empresa en funcionamiento excepto si los
administradores de ia Sociedad Gestora del Fondo tienen intencidn de liquidar el Fondo o de
cesar sus operaciones, o bien no exista otra alternativa realista.

Responsablilidades del auditor en relacidon con ia suditoria de las cusniss
anuales '

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razenable de que las cuentas anuales en su
conjunto estan libres de incorreccién material, debida a fraude o error, y emitir un informe de
auditoria que contiene nuestra opinion.



Seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero no garantiza que una auditoria
realizada de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas
vigente en Espafia siempre detecte una incorreccidn material cuando existe. Las incorrecciones
pueden deberse a fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma
agregada, puede preverse razonablemente que influyan en las decisiones econdémicas que los
usuarios toman basandose en las cuentas anuales.

En el Anexo I de este informe de auditorfa se incluye una descripcién mas detallada de nuestras
responsabilidades en relacidon con la auditoria de ias cuentas anuales. Esta descripcidn que se
encuentra en el citado Anexo I es parte integrante de nuestro informe de auditoria.
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Anexo I de nuestro informe de auditoria

Adicionalmente a lo incluido en nuestro informe de auditoria, en este Anexo incluimos nuestras
responsabilidades respecto a la auditoria de las cuentas anuales.

Responsabilidades del auditor en relacién con iz auditoriz de las cuenitas
anuales

Como parte de una auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de
auditoria de cuentas vigente en Espafia, aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos
una actitud de escepticismo profesional durante toda la auditoria. También:

+ Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccion material en las cuentas anuales,
debida a fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder
a dichos riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar
una base para nuestra opinion. El riesgo de no detectar una incorreccion material debida a
fraude es mas elevado que en el caso de una incorreccion material debida a error, ya que el
fraude puede implicar colusién, falsificacién, omisiones deliberadas, manifestaciones
intencionadamente errdneas, o la elusion del control interno.

» (Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefiar
procedimientos de auditorfa que sean adecuados en funcién de las circunstancias, y no con
la finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia del control interno de la Sociedad

Gestora del Fondo.

« Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de ias
estimaciones contables y la correspondiente informacion revelada por los administradores
de la Sociedad Gestora del Fondo.

* Concluimos sobre si es adecuada la utilizacion, por los administradores de la Sociedad
Gestora del Fondo, del principio contable de empresa en funcionamiento y, basandonos en
la evidencia de auditoria obtenida, concluimos sobre si existe o no una incertidumbre
material relacionada con hechos o con condiciones que pueden generar dudas significativas
sobre la capacidad del Fondo para continuar como empresa en funcionamiento. Si
concluimos que existe una incertidumbre material, se requiere que llamemos la atencion en
nuestro informe de auditoria sobre la correspondiente informacion revelada en las cuentas
anuales o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opinidn
meodificada. Nuestras conclusiones se hasan en la evidencia de auditoria cbtenida hasta la
fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo, los hechos o condiciones futuros pueden
ser la causa de que el Fondo deje de ser una empresa en funcionamiento.

» Evaluamos la presentacion global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales,
incluida la informacidén revelada, y si las cuentas anuales representan las transacciones y
hechos subyacentes de un modo que logran expresar la imagen fiel.



Nos comunicamos con los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo en relacién con,
entre otras cuestiones, el alcance y el momento de realizacion de la auditoria planificados v los
hallazgos significativos de la auditorfa, asi como cualquier deficiencia significativa del control
interno que identificamos en el transcurso de la auditorfa.

Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacién a los administradores de
la Sociedad Gestora del Fondo, determinamos los que han sido de la mayor significatividad en
la auditoria de las cuentas anuales del periodo actual y que son, en consecuencia, los riesgos
considerados mas significativos.

Describimos esos riesgos en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar piblicamente la cuestién.



CLASE 87

TREA CAJAMAR FLEXIBLE, FONDO DE INVERSION

BALANCES Al 31 DE DICIEMBRE DE 2017 Y 2016

(Eurcs)

ON2598872

ACTIVO 3112-2017 31122016 (%) PATRIMONIO Y PASIVO 31-12-2017 31-12-2016 (%}
ACTIVO NQ CORRIENTE - - PATRIMONIO ATRIBUIDC A PARTICIPES O 11.927.927,38 17.277.813,09
ACCIONISTAS
inmovilizado intangible - - Fondos reembolsables  atribuidos a 11.927.927,38 17.277.813,09
participes o accionistas
Inmovilizado material - - Capitaf - -
Bienes inmuebles de uso propio - - Participes 12.138.740 8% 168.020.272.54
Mobiliario y enseres - - Prima de emisidn - -
Activos por impuesto diferido - - Reservas - -
ACTIVO CORRIENTE 12.001.128,388 17.458.529,38 {Acciones propias) - -
Deudores 6.731,87 1981.335,68 Resultados de ejercicios anteriores - -
Cartera de inversiones financieras 10.938.230,85 14.118.822,59 Ofras aportaciones de socios - - -
Cartera interior 705.395,08 5.472.077,76 Resultado del ejercicio (210.813,51) (742.459,45)

Valores representativos de deuda - 1.8963.086,54 ({Dividendo a cuenta) - -

Instrumentos de patrimenio - - Ajustes por cambios de valor en - -

inmovilizado material de uso propic
Institucicnes de Inversion Colectiva 705.385,08 - Otro patrimonio atribuido - -
Depésitos en EECC - 3.500.009,00
Derivados - 8.991,22 | PASIVO NO CORRIENTE - -
Otros - - Provisiones a largo plazo - -
Cartera exterior 10.232.835,77 8.519.643,50 Deudas a largo plaze - -
Valores representativos de deuda - 8.519.643,50 Pasivos por impuesto diferido - -
Instrumentos de patrimonio - -
Instituciones de Inversién Colectiva 10.231.947 41 - PASIVO CORRIENTE 73.201,50 180.716,29
Depositos en EECC - - Provisiones a corto plazo - -
Derivados 888,36 - Deudas a corto plazo - -
Otros - - Acreedores 72.313,14 177.978,79
Intereses de la cartera de inversién - 127.101,33 Pasives financieros - -
Inversiones morosas, dudosas o en litigic - - Derivados 888,36 2.737,50
Pertodificaciones - - “Periodificaciones - -
Tesoreria 1.056.166,16 3.148.371,10
TOTAL ACTIVO 12.001.128,88 17.458.529,38 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 12.001.128,88 17.458.529,38

CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISO - 4.883.872,83

Compromisos por operaciones largas de B 2.218.573,26
derivados

Compromisos por operaciones corfas de - 2.665.29957
derivados
OTRAS CUENTAS DE ORDEN 743.425,93 976,48

Valores cedidos en préstamo por la lIC - -

Valores aportados como garantia por la [IC - -

Valores recibidos en garantia por la [IC - -

Capilal nominal no suscrito ni en circulacion - -
{SICAV)

Pérdidas fiscales a compensar 743.435,93 976,48

Otros - -
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 743.435,93 4.884.849 31

(*) Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
del balance al 31 de diciembre de 2017.
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TREA CAJAMAR FLEXIBLE, FONDO DE INVERSION

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2017 Y 2016

(Euros)
2017 2016 (*)

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - -

Comisiones retrocedidas a la HIC - -

Gastos de Personal - -

Otros gastos de explotacion (185.221,03) (273.095,21)
Comision de gestion (165.053,83) (248.137,33)
Comision depositaric (11.653,88) (16.539,19)
Ingreso/gasto por compensacion compartimento - -

Ofros (8.513,32) (8.418,69)
Amortizacion del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resuitados por enajenaciones de inmovilizado - -
RESULTADOC DE EXPLOTACION (185.221,03) (273.095,21}
Ingresos financieros 58.190,39 94.624,35
Gastos financieros {10.243,08) {27.14G,96)
Variacion del vajor razonable en instrumentos financieros 127.338,74 66.772,95

Por operaciones de la cartera interior 9.988.681 3.428,04

Por operaciones de la cartera exterior 117.781.52 97.971,34

Por operaciones con derivados (401,39) {34.626,43)

Otros - -
Diferencias de cambio (40.571,03) 14.792,29
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros {160.307,50) {618.412,87)

Deterioros - -

Resultados por operaciones de la cartera interior 1.608,45 -

Resultados por operaciones de ia cartera exterior 28.857,25 16.453,95

Resuliados por operaciones con derivados {1906.773,20) (634.866,82)

Otros - -
RESULTADO FINANCIERO {25.552,48) {469.364,24)
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS (210.813,51) (742.459,45)
Impuesto sobre beneficios - -
RESULTADO DEL EJERCICIO {210.813,51) {742.459,45)

{*} Se presenta, tnica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a @ descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2017.
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CLASE 87

TREA CAJAMAR FLEXIBLE, FONDO DE INVERSION

Estados de cambios en el patrimonio neto correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de
diciembre de 2017 y 2016

A) Estados de ingresos y gastos reconocidos correspondiernites a los ejercicios anuales terminados el 31
de diciembre de 2017 y 2016:

Euros

2017 2016 (")

Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias {210.813,51) | (742.459,45)

Total ingresos y gastos imputados directamente en el pafrimonio atribuido a participes o accionistas -

Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias

{210.813,51) | (742.459,45)

Total de ingresos y gastos reconocidos

(") Se presenta, tnica y éxclusivamente, a efectos comparativos.
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ON2598876

GLASE 82

Trea Cajamar Flexible, Fondo de Inversion
Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2017

Resehnia del Fondo

Trea Cajamar Flexible, Fondo de Inversién (en adelante, el Fondo) se constituyd el 5 de octubre de 2015. El Fondo
se encuentra sujeto a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversién Colectiva,
considerando las Ultimas modificaciones introducidas por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como en lo
dispuesto en el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, y sus posteriores modificaciones por el Real Decreto
83/2015, de 13 de febrero y por el Real Decreto 877/2015, de 2 de octubre, por el que se reglamenta dicha ley y
en la restante normativa aplicable.

El Fondo figura inscrito en el registro administrativo especifico de ta Comisién Nacional del Mercado de Valores
con el numero 4.932, en la categoria de armonizados conforme a la definiciéon estabiecida en el articulo 13 del
Real Decreto 1.082/2012.

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

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 la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

Segan se indica en ta Nota 7, la gestion y administracion del Fondo estan encomendadas a Trea Asset
Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S A,

Con fecha 24 de noviembre de 2017 se produjo la sustitucién efectiva de Banco Inversis, S.A. (Grupo Inversis)
entidad depositaria por Cecabank, S.A. (Grupo Confederacién Espafiola de Cajas de Ahorro), como entidad
depositaria, del Fondo (Véase Nota 4).

El Fondo tiene un objetivo de rentabilidad no garantizado, en consecuencia, no tiene garantia de un tercero, por
lo que ni el capital ni la rentabilidad estan garantizados. El objetivo de gestion det fondo es obtener una rentabilidad
anual del 3%, con una volatilidad maxima del 6% anual.
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CLASE 87

2. Bases de presentacion 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
marcc normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion al Fondo, que es el establecido en la
Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores, sobre normas
contables, cuentas anuales y estados de informacion reservada de ias instituciones de inversion colectiva, gue
constituye el desarrollo y adaptacion, para las instituciones de inversion colectiva, de lo previsto en el Cadigo
de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de Contabilidad y normativa legal especifica que le
resuita de aplicacion, de forma que muestran fa imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera del Fondo
al 31 de diciembre de 2017 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 aprobacién por el Consejo de Administracion de la mencionada sociedad gestora
{véase Nota 1). No obstante, se estima que dichas cuentas anuales seran aprobadas sin cambios.

b) Principios contables

En la 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 valoracién de caracter obligatorio que,
teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacién.

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

En las cuentas anuales del Fondo se han utilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por los
Administradores de su sociedad gestora para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la
evaluacion del valor razonable de determinados instrumentos financieros y de posibles pérdidas por deterioro
de determinados activos. A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor
informacion disponible al cierre del ejercicio 2017, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en
el futuro obliguen a modificarlas (al alza o a la baja) en los proximos ejercicios, lo gque se realizaria, en su caso,
de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contabte en vigor.

En tode caso, las inversiones del Fondo, cualquiera que sea su politica de inversion, estan sujetas a las

fluctuaciones del mercado y ofros riesgos inherentes a la inversidn en valores (véase Nota 4), lo gue puede
provocar que el valor liquidativo de la participacion fluctde tanto al alza como a la baja.

¢) Comparacion de la informacién

La informacion contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2016 se presenta Unica y
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con la informacion correspondiente al ejercicio 2017.
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d) Agrupacion de partidas

Beterminadas 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.

e) Cambios de criterios contables

Durante el ejercicio 2017 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicados en el ejercicio 2018,

f) Correccién de errores

En la elaboracion de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningun error significativo que haya
supuesto la reexpresién de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2016.

Normas de registro y valoracién

En la elaboracion de las cuentas anuales del Fondo correspondientes a los ejercicios 2017 y 2016 se han aplicado
los siguientes principios, politicas contables y criterios de valoracion:

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

i. Clasificacion de los activos financreros

Los activos financieros se desglosan a efectos de presentacion 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 al coeficiente de liquidez, ya sea en el depositario, cuando éste sea una entidad de crédito,
0 en caso contrario, la entidad de crédito designada en el folleto, Asimismo se incluye, en su caso, fas
restantes cuentas corrientes o saldos gue el Fondo mantenga en una institucion financiera para poder
desarrollar su actividad y, en su caso, el efectivo recibido por el Fondo en concepto de garantias aportadas.

- Cartera de inversiones financieras: se compone, en su caso, de los siguientes epigrafes, desglosados en
cartera interior y cartera exterior. La totalidad de estos epigrafes se clasifican a efectos de valoracién como
“Activos financieros a valor razonable con cambios en perdidas y ganancias™

+ Valores representativos de deuda: obligaciones y demas valores que supongan una deuda para su
emisor, que devengan una remuneracién consistente en un interés, implicito o explicito, establecido
contractualmente, e instrumentados en titulos o en anotaciones en cuenta, cualguiera que sea el

sujeto 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.

+ |nstituciones de Inversidon Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en otras Instituciones
de Inversién Colectiva.
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» Depbsitos en entidades de crédito (EECC): depoésitos que el Fondo mantiene en entidades de
crédito, a excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe “Tesoreria”,

+« Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de fas primas pagadas por warrants y opciones compradas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que el Fondo tiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su ¢aso, en los productos estructurades mantenidos por el Fondo.

+« Otros: recoge, en su c¢aso, las acciones y parficipacicnes de las entidades de capital-riesgo
reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como importes correspondientes a otras
operaciones no recogidas en los epigrafes anteriores.

* Intereses en la cartera de inversion: recoge, en su caso, la periodificacién de los intereses activos
de la cartera de inversiones financieras.

» |pversiones morosas, dudosas o en litigio: incluye, en su caso, y a los meros efectos de su
clasificacién contable, el valor en libros de las inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reembolso sea problematico y, en todo caso, de aquellas respecto a las cuales hayan transcurrido
mas de noventa dias desde su vencimiento total o parcial.

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

ii. Clasificacion de los pasivos financieros

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

- Deudas a largo/corto plazo: recoge, en su caso, las deudas contraidas con terceros por préstamos recibidos
y otros débitos, asi como deudas con entidades de crédito. Se clasifican a efectos de valoracidn 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 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 ef Fondo, Se clasifican a efectos de su valoracion
como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias”.

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

- Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en otros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Pablicas y los importes pendientes de pago por
comisiones de gestién y deposito. Se clasifican a efectos de valoracién como “Débitos y partidas a pagar”.
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CLASE 8:

b) Reconocimiento y valoracion de los activos y pasivos financieros

i. Reconocimiento y valoracién de los activos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Partidas a cobrar”, y los activos clasificados
en el epigrafe “Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contrario
sera el precio de la transaccion), integrando los costes de fransaccidn directamente atribuibles a la operacion.
Posteriormente, los activos se valoran por su coste amenrtizado, contabilizandose los infereses 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 valoracidn comoe “Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razgnable™ (gue salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccion), inciuyendo los costes de transaccidon explicitos directamente
atribuibles a la operacién y excluyendo, en su caso, los infereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la dltima liquidacion 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 transaccidn en que se pudiera incurrir en su enajenacion. Los
cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase

apartado 3.g.iii).
En todo caso, para la determinacién del valor razonable de los activos financieros se atendera a lo siguiente:

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

- Valores no admitidos alin a cotizacion: su valor razonable se calcula mediante los cambios que resultan de
cotizaciones de valores similares de la misma enfidad procedentes de emisiones anteriores, teniendo en
cuenta factores como las diferencias en sus derechos econdmicos.

- Valores representatives de deuda cotizados: su valor razonahle es el precio de cotizacion en un mercado
activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En el caso de que no esté disponible un
precio de cotizacion, el valor razonable se corresponde con el precio de la 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 reflgjaran 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 técnicas de valoracion (precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacion, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento actual de otros
instrumentos gue sea sustancialmente el mismo, modelos de descuento de flujos y valoracién de opciones, en
su caso) que sean de general aceptacion y que utilicen en la medida de lo posible datos observables de
mercado {en particular, la situacion de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor).

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

- Instrumentos de patrimonio 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
participada, corregido en el importe de las plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubieran
sido identificadas y calculadas en el momento de la adquisicion, y que subsistan en ef momento de la
valoracion.
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- Depésitos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos: su valor razonable se calcula,
generalmente, de acuerdo al precio que iguale el rendimiento interno de la inversidn a los tipos de mercado
vigentes en cada momeénto, sin perjuicio de otras consideraciones, como las condiciones de cancelacidn
anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.

- Acciones o participaciones en otras instituciones de inversién colectiva y entidades de capital-riesgo: su valor
razonable es el valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara el Gltimo valor liquidativo
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacién en un mercado o sistema multilateral de
negociacion, se valoraran a su valor de cotizacién del dia de referencia, siempre que sea representativo. Para
las inversiones en 1IC de inversion libre, IIC de 1IC de inversion libre e HC extranjeras similares, segdn los
articulos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, sé utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados regulados, su valor razonable es el
que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En el caso de que el mercado no sea
suficientemente liquido o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados regulados o sistemas
multilaterales de negociacion, se valoraran mediante la aplicacién de métodos o modelos de valoracion
adecuados y reconocidos conforme a lo estipulado en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de la Comision
Nagcional 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
inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en confrario sera el precio de la 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 efectivo. 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 nominal.

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Pasivos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran iniciaimente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario serd el precio de la transaccion) incluyendo los costes de transaccidon directamente atribuibles a la
operacion. Posteriormente, l0s pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccion
en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la
cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.g.iii).

En particular, en el caso de la financiacion por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidos por
venta en firme de activos adquiridos temporalmente o activos aportados en garantia, se atendera, en su caso,
al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la 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 contable de las transferencias de activos financieros esta condicionado por la forma en gue se
traspasan a terceros los riesgos y beneficios asociados a los activos que se transfieren:

1. Si los 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 baja del balance. La diferencia entre la
contraprestacion recibida neta de los costes de fransaccion atribuibles, considerando cualquier nuevo
activo obtenido menos cualquier pasive asumido, y el valor en libros del activo financiero, determinara asi
la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo.

Se daran de baja los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable después de su
inversion con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.
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CLASE 8-

2. Sise retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero transferido — caso de
las ventas de acfivos financieros con pacto de recompra por un precio fijo 0 por el precio de venta mas un
interés, de los confratos de préstamo de valores en los que el prestatario tiene la obligacion de devolver
los mismos o similares activos u otros casos analogos —, el activo financiero transferido no se dara de baja
del balance y se continuara valorandolo con los mismos criterios utilizados antes de la transferencia. Por
el contrario, se reconocera contablemente un pasivo financiero asociado, por un importe igual al de la
contraprestacion recibida, que se valorara posteriormente a su coste amortizado.

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

3. Sini se transfieren ni se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero
transferido, este 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 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 las obligaciones que 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 operacicnes de valores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liquidacion. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras” interior o exterior, segln corresponda, del activo del balance, segin su naturaleza y el resultado
de ias operaciones de venta se registra en el epigrafe “Deterioro y resultado per enajenaciones de instrumentos
financieros — Resultados por operaciones de la cartera interior (o0 exterior)” de la cuenta de pérdidas y
ganancias.

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversidn colectiva, se entiende como dia de
ejecucion el de confirmacion de la operacién, aunque se desconozca ef nimero de parlicipaciones ¢ acciones
a asignar. La operacién no se valorara hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados antes de
la fecha de ejecucion se contabilizan, en su caso, en el epigrafe “Deudores” del balance.

ii. Compraventa de valores a 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 [as cuentas de orden, segin su
naturaleza y por el importe nominal comprometido.

En los epigrafes “Deterioro vy resultado por enagjenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de si los cambios de valor se han liquidado o no en el gjercicio, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapattida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior y del activo
o del pasivo, segln su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.
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iii. Adquisicion temporal de activos

Cuando existen adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesién (operaciones
simultaneas), se registran en el epigrafe “Valores representativos de deuda” de la cartera interior o exterior def
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 pérdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe “Variacion del valor razonable en instrumentos
financieros— Por operaciones de la cartera interior (o exterior)”.

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

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones yfo warrants se registran en et momento de su
contratacién y hasta el momento del cierre de fa posicion o el vencimiento del confrato 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.

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
ejecucion de la operacion.

En el epigrafe “Deudores” del activo del balance se registran, adicicnalmente, los fondos depositades en
concepto de garantia en {os 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” o “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de la realizacion o no de fa liquidacion de la operacidn, se registran las diferencias
gue resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La contrapartida de
estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior del activo o del pasivo,
segun su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.

En aguellos cascs en que el contrato de futuros presente una liquidacion diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizaran en la cuenta “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros
— Resultados por operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

v. Garantfas aportadas al Fondo

Cuando existen valores aportados en garantia al Fondo distintos de efectlivo, el valor razonable de estos se
registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por la [IC” de las cuentas de orden. En caso de venta de
los valores aportades 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 gue 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.
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CLASE 87

Instrumentos de patrimonio propio

Los instrumentos de patrimonio propio del 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 funcién del valor
liquidativo del dia de su solicitud. Dicho valor liquidativo se caleula 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

— Participes” del balance.

El resultado del ejercicio del Fondo, sea beneficio o pérdida, y que no vaya a ser distribuido en dividendos (en
caso de beneficios), se imputa al saldo del epigrafe “Patrimonio atribuido a participes ¢ accionistas — Fondos
reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Participes” del balance.

Reconocimiento de ingresos y gasfos

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

i. Ingresos por infereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicion se reconocen,
en su caso, contablemente en funcién de su periodo de devengo, por aplicacion del método del tipo de interés
efectivo, a excepcidn de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas o en litigio, que se
registran en el momento efectivo del cobro. La periodificacion de los intereses provenientes de la cartera de
activos financieros se registra en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras — Intereses de la cartera de
inversion” del activo del balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe “Ingresos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los dividendos percibides de otras sociedades se reconocen, en su ¢aso, como ingreso en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de perdidas y ganancias, en e momento en que nace el derecho a
percibirlos 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 epigrafe “Comisiones de descuento
por suscripciones y/o reembolsos” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los ingresos que recibe el Fondo como consecuencia de la retrocesion de comisiones previamente soportadas,
de manera directa o indirectamente, se registran, en su caso, en el epigrafe “Comisiones retrocedidas a la IIC”

de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestidn, de deposito asi como otros gastos de gestion necesarios para el desenvolvimiento
del Fondo se registran, segun su naturaleza, en el epigrafe “Otros gastos de explotacion” de la cuenta de

pérdidas y ganancias.

L.os 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.
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iii. Variacion del valor razonable en instrumentos financieros

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

iv. Ingresos y gastos no financieras

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 gaste o ingreso por el impuesto diferido.

El impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface el Fondo como consecuencia de [as
liquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, las deduccicnes y el derecho
a compensar las pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las retenciones y pagos a cuenta.

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

En caso de gue existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningln caso y sblo 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 la cuenta “Pérdidas fiscales a compensar” de las cuentas
de orden del Fondo.

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

Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional 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 cambic de contado de la fecha de la fransaccion, entendiendo como tipo de cambio de contado el mas
representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del altimo dia habil anterior a esa fecha.

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

{véase Nota 3.g.iii).
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Jj} Operaciones vinculadas

La sociedad gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el articuio 67 de
la Ley 35/2003 y los articulos 144 y 145 del Real Decreto 1.082/2012. Para ello, la sociedad gestora dispone
de una politica por escrito en materia de conflictos de interés que vela por la independencia en la ejecucion de
tas distintas funciones dentro de la sociedad gestera, asi como la existencia de un registro regularmente
actualizado de aquellas operaciones y actividades desempefadas por la sociedad gestora ¢ en su nombre en
las que haya surgido o pueda surgir un confiicto de interés. Adicionalmente la sociedad gestora debera
disponer de un procedimiento interno formal para cerciorarse de que las operaciones vincutadas se realizan
en interés exclusivo del Fondo y a precios o en condiciones iguales o mejores que los de mercado. Segun lo
establecido en la normativa vigente, ios informes periddicos registrados en la Comision Nacional de! 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
inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al grupo de la sociedad gestora del Fonde, el
importe de los depésitos y adquisiciones temporales de activos mantenidos con el depositario y el importe
efectivo por compras y ventas realizado en activos emitidos, colocados o asegurados por el Grupo de la
sociedad gestora.

Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2017 sin considerar, en su caso, el saldo
de los epigrafes “Depositos en EECC”, “Derivados” e “Intereses de la cartera de inversion” se incluye como Anexo,
el cual forma parte integrante de esta nota.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2017 la totalidad del importe que el Fondo tenia registrado en el epigrafe “Activo
carriente — Cartera de inversiones financieras — Cartera exterior — Derivados” del activo del balance corresponde
a posiciones denominadas en moneda no euro.

Al 31 de diciembre de 2017 |a totalidad del importe que el Fondo tenia registrado en el epigrafe “Pasivo corriente
- Derivados™ del pasivo del balance corresponde a posiciones denominadas en moneda no euro.

En el epigrafe “Deudores” del balance al 31 de diciembre de 2016 se recogian 191 miles de euros (ningdn importe
peor este concepto a 31 de diciembre de 2017} depositados en concepte de garantia en los mercados de derivados,

necesaria para poder realizar operaciones en |os mismos.

Al 31 de diciembre de 2017 en el epigrafe “Acreedores” del balance se inctuye por importe de 3 miles de euros el
saldo correspondiente a los reembolsos de pariicipaciones que se han cancelado en la fecha de liquidacion.

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2017 en el epigrafe "Acreedores” del balance se incluye por importe de 50
miles de euros (ningfin importe por este concepto al 31 de diciembre de 2016), el saldo correspondiente a las
compras de valores al contado que se han cancefado en la fecha de liquidacion.

Los valores y activos que integran la cartera del Fondo que son susceptibles de estar deposiados, lo estan en
Cecabank, S.A. o en trémite de depdsito en dicha entidad {véanse Notas 1y 7). Los valores mobiliarios y demas
activos financieros del Fondo no pueden pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna clase, salvo para servir
de garantia de las 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 ejercicio de esta funcién.
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Gestién del riesgo:

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

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

La inversion en acciones o participaciones emitidas por una Unica IIC, de {as mencionadas en el articulo
48.1.c) y d}, no podra superar el 20% del patrimonio, salvo en las [IC cuya politica de inversion se base
en la inversién en un dnico fondo. Asimismo, {a inversion total en |IC mencionadas en el articulo 48.1.d)
del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, no podré superar el 30% del patrimonio del Fondo.

+ Limite general a la inversidn en valores cotizados:

La inversién en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podra superar &l
5% del patrimonio del Fondo. Este limite quedara ampliade al 10%, siempre que la inversién en los
emisores en los que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio del Fondo. Puede quedar ampliado
al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro de la Unién
Europea, una comunidad auténoma, una entidad local, un organismo internacional del que Esparia sea
miembro o por cualquier otro Estado que presente una calificacion de sclvencia olorgada por una agencia
especializada en calificacién 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 bien visible esta circunstancia, y se especificaran los emisores en cuyos
valores se tiene intencion de invertir o se tiene invertido mas del 35% del patrimonio. Para que el Fondo
pueda invertir hasta el 100% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por un ente de los
sefialados en el articulo 50.2.b) del Real Decreto 1.082/2012, serad necesario que se diversifique, al
menos, en seis emisiones diferentes y que la inversion 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 crédito que tengan su sede en un Estado Miembro de la Unién Europea, cuyo
importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de la emision y que
queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal y al pago de los intereses en el caso
de situacion concursal del emisor. El total de las inversiones en este tipe de obligaciones en las que se
supere el limite del 5% no podra superar el 80% del patrimonio del Fondo.

A estos efectos, las entidades perienecientes a un mismo grupo econdmico se consideran un dnico
emisor.

* Limite general a la inversién en derivados:
La exposicion total al riesgo de mercado asecciada a instrumentos financieros derivados no podra superar
el patrimonio neto del Fondo. Por exposicion total al riesgo se entendera cualquier obligacion actual o
patencial que sea consecuencia de la utilizacion de instrumentos financieros 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 ningan caso podran superar el 10% del patrimonio del Fondo.,

La exposicion al riesgo de contraparte en derivados OTC se limita al 5% del patrimonic con caracter
general y al 10% del patrimonio si la contraparte es una entidad de crédito con ciertas limitaciones.
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L.as posiciones frente a un tnico emisor en producios derivados, obligaciones emitidas por entidades de
credito cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de la
emision y queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal e intereses y depositos que
el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 35% del patrimenio del Fondo.

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

La exposicion al riesgo de mercado del activo subyacente asoctada a la utilizacion de instrumentos
financieros derivados debera 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 voiatilidad.

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

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

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

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

» Acciones y activos de renta fija admitidos a negociacién en cualquier mercado o sistema de
negociacién que no cumplan los requisitos establecidos en el articulo 48.1.a) o gue dispongan
de otros mecanismos que garanticen su liquidez al menos con la misma frecuencia con la que
la IIC inversora atienda los reembolsos de sus acciones o participaciones, ya sea directamente
o de acuerdo con lo previsto en el articulo 82.

*  Valores no cotizados de acuerdo con lo previsto en el articulo 49.

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

« Coeficiente de liquidez:

E! Fondo deberd mantener un coeficiente minimo de liquidez del 1% de su patrimonio calculado sobre el
promedio mensual de saldos diarios det Fondo.

+«  Obligaciones frenie a terceros;

Ei Fondo podra endeudarse hasta ef limite conjunto del 10% de su active para resolver dificuitades
fransitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo no superior a un mes, o por adquisicion
de activos con pago aplazado, con las condiciones que establezca 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 el periodo de liquidacion de la operacidn que establezca el mercado donde se hayan

contratado.

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

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

Riesgo de liquidez

En el caso de que el Fondo invirtiese en valcres de baja capitalizacién o en mercados con una reducida dimensién
y limitado volumen de contratacidn, ¢ inversion en otras Instituciones de Inversion Colectiva con liquidez inferior a
la del Fondo, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, fa sociedad gestora del Fondo gestiona
el riesgo de liquidez inherente a la aclividad para asegurar el cumplimiento de los coeficientes de liquidez y
garantizar los reembolsos de los participes.

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 jos siguientes:

- Riesgo de tipo de interés: fa inversién en activos de renta fija conlleva un riesgo de tipo de interés, cuya
fluctuacion de tipos es reducida para activos a corto plazo y elevada para activos a largo plazo.

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

- Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: la inversion en instrumentos de patrimonio conlieva
que la rentabilidad del Fondo se vea afectada por Ia volaililidad de los mercados en los que invierte.
Adicicnalmente, la inversién en mercados considerados emergentes puede conllevar, en su caso, riesgos
de nacionalizacién ¢ expropiacion de activos o imprevistos de indole politico que pueden afectar al valor
de las inversiones, haciéndolas mas volatiles.

Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por el Fondo se encuentran descritos en el Folleto, segin lo
establecido en la normativa aplicable.
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Al 31 de diciembre de 2017, la composicion del saldo de este epigrafe del balance es la siguiente:

Euros

Cuentas en el depositario;
Cecabank, S.A. (cuentas en euros)
Cecabank, S.A. (cuentas en divisa)

Otras cuentas de tésoreria
Banco Inversis, S.A. (cuenfa en euros)

1.055.529,10
68.88

1.055.597,98

568,18

568,18

1.056.166,16

Los saldos positivos de las principales cuentas corrientes en euros mantenidas por el Fondo han devengado en

el ejercicio 2017 un tipo de interés de mercado.

6.  Participes

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, el patrimonio del Fondo estaba formalizado por pariicipaciones 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 2017 y 2016, el célculo del valor de cada participacién se ha efectuado de a siguiente

manera:

Euros
31-12-2017 31-12-2016
Patf'lmomo at.rlblfltzlﬂ a participes o accionistas del Fondo 11.927.927,38 17.277.813,09
al cierre del ejercicio
Valor liquidativo de la participacidn 9,37 9,49
N° Participaciones 1.273.072,26 1.819.795,31
681 1.031

N° Participes

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

minimo de participes.
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Otros gastos de explotacién

Seglin se indica en la Nota 1, la gestion y administracion del Fondo estan encomendadas a su sociedad gestora.
Por este servicio, durante los ejercicios 2017 y 2016, el Fondo ha devengado una comision del 1,50% anual
calculada sobre el patrimonio diario del Fondo y que se satisface mensualmente, con fecha 7 de julio de 2017 se
ha modificado la comisidn de gestién pasando a ser de un 1,30% anual calculado sobre ef patrimonio del Fondo.

La entidad depositaria del Fondo (véase Nota 1) ha percibido una comision del 0,10% anual calculada sobre el
patrimonio diario del Fondo durante los ejercicios 2017 y 2016, que se satisface trimestraimente (mensuaimente
hasta el 24 de noviembre de 2017).

El porcentaje directa o indirectamente aplicado en concepto de comisidn de gestién y deposito sobre la parte de
cartera invertida, en su caso, en instituciones de inversion colectiva gestionadas por Trea Asset Management,
S.G.LLC., S.A., no supera los limites maximos legales establecidos. Adicionalmente, el nivel maximo de
comisiones de gestion y depdsito que soporta, sobre la parte de cartera invertida, en su caso, en instituciones de
inversion colectiva gestionadas por entidades no pertenecientes a Trea Asset Management, S.G.LI.C., S.A., no
supera los limites establecidos a tal efecto en su Folleto.

Los importes pendientes de pago por ambos conceptos, al 31 de diciembre de 2017 y 20186, se incluyen en el
saldo del epigrafe “Acreedores” del balance.

El Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta la Ley de Inhstituciones de Inversion Colectiva
y sus posteriores modificaciones (véase Nota 1), desarrolla en su Titulo V las funciones de vigilancia, supervision,
custodia y administracién de las entidades depositarias de las Instituciones de Inversiéon Colectiva. Con fecha 13
de octubre de 2016 entré en vigor la Circular 4/2016, de 29 de junio, de la Comisidon Nacional dei Mercado de
Valores sobre las funciones de los depositarios de [nstituciones de Inversion Colectiva y entidades reguladas por
la Ley 22/2014, de 12 de noviembre. Esta circular completa la regulacion de los depositarios de instituciones de
inversién colectiva desarrollando el alcance de las funciones y responsabilidades que tienen encomendadas, asi
como las especificidades y excepciones en el desempefio de dichas funciones. Las principales funciones son:

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

2. Garantizar que, en ningun caso, la disposicion de los activos del Fondo se hace sin su consentimiento Y
auforizacion.

3. Separacion 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 caso de que el objeto de la inversion sean ofras IIC, la custodia se realizara sobre aquellas
participaciones registradas a nombre del depositario o de un subcustodio expresamente designado por aquel.

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

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

8. Supervisar los criterios, formulas y procedimientos utilizados por la sociedad gestora para el calculo def valor
liquidativo de las participaciones del Fondo.
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9. Contrastar la exactitud, calidad y suficiencia de la informacién y documentacién que la sociedad gestora debe
remitir a la Comision Nacional det Mercado de Valores, de conformidad con la normativa vigente.

10. Custodia de todos los valores mobiliarios y demas activos financieros gue integran el patrimonio del Fondo,
bien directamente o a través de una entidad participante, conservando en todo caso la responsabilidad
derivada de [a realizacion de dicha funcién.

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

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

13. Las suscripciones y reembolsos de conformidad con el articulo 133 del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de
julio.
Incluido en el saldo del epigrafe “Otros gastos de explotacion — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias del

ejercicio 2017 se recogen los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales del Fondo, por un
importe de 4 miles de euros (5 miles de euros en el gjercicic 20186).

Informacion sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposicion adicional tercera. «Deber de
informacién» de la Ley 15/2010, de 5 de julio:

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, el Fondo no tenia ningln importe significativo pendiente de pago a proveedores
en operaciones comerciales. Asimismo, durante los ejercicios 2017 y 2016, el Fondo no ha reafizado pagos
significativos a proveedores en operaciones comerciales. En opinion de los Administradores de su Sociedad
Gestora, tanto los importes pendientes de pago a proveedores en operaciones comerciales al 31 de diciembre de
2017 y 2018 como los pagos realizados a dichos proveedores durante los ejercicios 2017 y 2016 cumplen o han
cumplido con los limites legales de aplazamiento.

Situacién 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 1).

Al 31 de diciembre de 2017 en el epigrafe “Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la
Administracion Puablica en concepto de retenciones y/o ofros saldos pendientes de devolucion del impuesto sobre
beneficios de ejercicios anteriores por importe de 7 miles de euros (ningtn importe af 31 de diciembre de 2016).

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del gjercicio 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% (Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del impuesto sobre Sociedades).

Cuando se generan resultados positivos, el Fondo registra en el epigrafe “Impuesto sobre beneficios™ de la cuenta
de pérdidas y ganancias un gasto en concepto de impuesto sobre beneficios neto, en su caso, del efecto de la
compensacion de pérdidas fiscales. No se generan ingresos por impuesto sobre beneficios en el caso de gue el
Fendo obtenga resultados negativos (véase Nota 3-h).
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Conforme a la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades se establece un limite de
compensacion del importe de las bases imponibles negativas de gjercicios anteriores del 70% de la base imponible
previa (60% durante el ejercicio 2016), pudiéndose compensar en todo caso, bases imponibles negativas hasta el
importe de un millén de euros.

Al 31 de diciembre de 2017, el saldo del epigrafe “Otras cuentas de orden — Pérdidas fiscales a compensar” no
recoge las pérdidas fiscales correspondientes al ejercicio 2017.

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

Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del ejercicio no se ha producido ningin hecho significativo no descrito en las notas
anteriores.
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Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2017

TREA CAJAMAR FLEXIBLE, FONDO DE INVERSION

Divisa ISIN Descripcion Euros

EUR | ES0178578037 PARTICIPACIONES|TESORERIA DINANICA 705.395,08
TOTAL Cartera interior-Instituciones de Inversién colectiva . 705.395,08
EUR |LU0333226826 | PARTICIPACIONES|Merrill Lynch World 505.531,02
EUR |GBOOBMMV4HS1 | pAR TICIPACIONES|ARTEMIS 468.745,42
EUR |LU0095623541 PARTICIPACIONES|JPM INV-JPM GLBL MAC 300.177,37
EUR | LU0233138477 PARTICIPACIONES|ROBECCO BP GLBL PREM 733.994,18
EUR |GBOOBS6D9Q63 | PARTICIPACIONESM&G DYNAMIC ALLOCAT-|  786.128,60
EUR |LU0534240071 PARTICIPACIONES|INVESCO GLOBAL STRUC 957.578,76
EUR | TE00B80G9238 PARTICIPACIONES[PIMCO GIS-INCOME FUN 745.172,38
EUR | FR0O010971705 PARTICIPACIONES|SYCOMORE 657.911,51
EUR |LU0629658609 PARTICIPACIONES|Trea SICAV3G Emisora 460.146,40
EUR |LU1004133028 PARTICIPACIONES|Invesco Global Bond 440.873,08
EUR |LU0329591480 PARTICIPACIONES'BLACKROCK GLOBAL ALL |  800.768,25
EUR |LU0895805017 PARTICIPACIONES|JUPITER JGF DY B FD 716.698,85
EUR |IEOOBLP5S8460 i PARTICIPACIONES|Old Mutual - Global 772.949,58
EUR |FR0010286013 PARTICIPACIONES|ALMIRALL GESTION 549,820,58
EUR | FR0O000939902 PARTICIPACIONES|CANDRIAM LUX 862.217,53
EUR |LU0260086623 PARTICIPACIONES | Jupiter JGF Europ. O 473.233,90
TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversién colectiva 10.231.947,41
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1 v ha,

Trea Cajamar Flexible, Fondo de Inversion

Informe de Gestién
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2017

Situacién del Fondo, evolucion de los negocios (mercados} y evolucién previsible
a. Situacién del Fondo

El valor liquidativo del Fondo al cieite del ejercicio 2017 asciende a 9,37 euros, lo que supcne una disminucién
del 1,26% respecto al cierre del ejercicio anterior. Adicionaimente, durante el ejercicio 2017 el patrimonio del Fondo
ha pasado de 17.277.813,09 a 11.927.927,38 euros y el namero de participes de 1.027 a 681.

b.  Evolucion de los negocios (mercados) y evolucion previsible

Durante el primer semestre del afio, la zona Eurc se ha mostrado como el area con crecimiento mas solido a nivel
glohal ebservandose durante el semestre una sincronizacion en el crecimiento en todos los paises. Esto supone
un cambio importante respecto a los Ultimos afios y permite aislar de las incertidumbres que puedan aparecer a
nivel global (China, gecpolitica). Este escenario se ve ademas fortalecido por la reduccion de la incertidumbre
politica durante el trimestre dando mayor consistencia, si cabe, al proyecto europeo y que se esta reflejando en el
cambio de los motores de crecimiento con el consume dejando paso a la inversion (tanto de empresas como de
hogares). Este entorno de expectativas positivas de crecimiento y optimismo respecto a futuro (indices de
confianza en maximos desde 2011) no se llega a reflejar todavia en el lado de la inflacion, no sélo en Europa sino
a nivel global por motivos estructurales {tecnologia, integracion econdmica global).

Esto implica que las tires de los bonos no deberian subir tanto como en periodos anteriores para llegar a ser
restrictivas y a la vez que los argumentos por parte de los bancos centrales para seguir manteniendo estimulos
se pueden mantener mas de lo previsto. Los activos de riesgo han tenido en ef periodo un buen comportamiento
destacando los mercados emergentes tanto en renta variable (+17,2%) como en renta fija (+6% corporativos y
+3,5% soberanos). En Furopa el mejor comportamiento lo han tenido los activos en periféricos (Espafia +11,7%)
con las reducciones en los spreads hasta los minimos alcanzados en 2014 a pesar de la reestructuracion bancaria

vivida en ltalia y Espafia.

En divisas, lo mas importante ha sido la depreciacién del ddlar (-6,4% DXY, Dollar Index) frente a todas las divisas
y en el especiat frente al Euro (-7%) y las divisas emergentes. En renta variable las revalorizaciones han estado
lideradas por tecnologia, utilities y bancos destacando el buen comportamiento de EE.UU. (Nasdaq +14%, SPX
+8%), en renta fija los bonos estadounidenses han sido los que mejor se han comportado a nivel global (High Yield
en EE.UU. +2% y Europa +0,9%, corporativos +2,8% en EE.UU. y +0,9% en Europa). Como conclusién, buen
comportamiento de los activos de riesgo siguiendo la tonica de finales del 2016 apoyados por crecimiento estable
y confianza en que esta situacion se prolongue en el tiempo, siendo emergentes y los periféricos los mas
favorecidos. El mayor riesgo que vemos en los mercados es la complacencia, con riesgo de crédito en minimos y
volatilidades tanto en renta fija como en renta variable, que ha Hevado los activos a estar en el rango alto de
valoracion a nivel historico. El que podamos alargar este proceso dependerd de ia capacidad de los bancos
centrales de poder ir reduciendo estimulos afectando lo menos posible. En el corto plazo los riesgos son de orden
geopolitico pero el dltimo trimestre del afio esperamos un aumento de la volatilidad, en general para los mercados
de riesgo por [os anuncios de politicas monetarias mas restrictivas. En particular en EE.UU. a partir de septiembre,
incertidumbre respecto al techo de deuda y en Europa tras las elecciones alemanas el avance que se haga en la
Eurozona hacia una mayor integracion politica.
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Los mercados en la segunda parte del afio han reflejado tres hitos importantes, por un lado una nueva aceleracion
de la economia real (adelantada por los datos de confianza empresarial) empujada por una reactivacién de la
inversion {producciones y precios industriales creciendo a tasas no vistas desde 2011) con una demanda interna
(ventas al por menor) manteniendo crecimientos discretos pero aceptables. El crecimiento sigue estable a nivel
global (3,4%) y el consenso de mercado espera que esta situacion se mantenga por lo menos hasta 2019 con
inflacicnes sin dar demasiados problemas a los bancos cenirales.

El segundo hito seria la esperada reforma fiscal en EE.UU., evento que se venia descontando durante todo el
afio, finalmente ha pasado a ser real y viene a suponer entre 8% y 12% de mejora en 9 los beneficios de las
empresas. El aitimo hito, el reconocimiento de todos los bancos centrales a nivel global de la necesidad de ir
reduciendo estimulos, esto supone gue en algin momento de la segunda mitad de 2018 veremos una reduccién
de la liquidez en el sistema a nivel global. Los mejores activos en el periodo han sido boisas (MSCI World +9,76%).
La subida ha estado centrada en dos temas principales, reactivacion industrial (emergentes +14,61%) y tecnologia
(Nasdaq +13,27%;).

En Europa las bolsas acabaron subiendo 1,8% pero con importantes diferencias entre sectores, asf telecos y
farma bajaron (-7,11% y -7,39%) y los més expuestos a ciclo subiercn (materias primas +14,8% y autos +14,96%).
Destacan por el lado pesitivo ltalia (+6,17%) y en el lado negativo Espaiia (-3,84%). En renta fija en el semestre
los bonos de gobiernos en Europa han sido los que mejor se han comportado (subida de rating Portugal,
crecimiento generalizado de todos los paises de la Eurozona) seguidos por emergentes y corporativos de buen
rating. Los bonos de alto riesgo, estrellas en los Gltimos semestres, han caido en EE.UU. y han acabado planos
en Europa. En materias primas hemos visto una fuerte recuperacién del crudo (Brent +33) e industriales (Cobre
+20,59%, Zinc +21%j), los indices generales no han subido mas por el mal comportamiento de metales y
agricultura. Como conclusion, el segundo semestre muestra que el entorno macro sigue siendo favorable a las
posiciones de riesgo y que los datos adelantados de encuestas de confianza (consumo e inversién) hacen prever
que por lo menos hasta la primera mitad del 2018 los datos de economia real deberian seguir mostrando expansitn
{que por otro lado va a ser una de las mas largas de la historia reciente).

Esto aporta sostenibilidad a las estimaciones de beneficios empresariales para el primer trimestre del 2018. Los
riesgos para €l afio se centran en el proceso de reduccion en los balances de los bancos centrales (ya ha
empezado en EE.UU)) y el efecto que pueda tener en los precios de los bonos soberanos (sobretodo si las
inflaciones en la segunda parte del 2018 sorprenden al alza). En renta variable el principal riesgo es la
complacencia en los activos de riesgo (volatilidad excepcionalmente baja) pariicularmente en EE.UU.

Evolucion Primer Semesire 2017

Durante el primer semestre el peor comportamiento del fondo se ha producido en el mes de Abril tras jos resultados
de la primera vuelta en las elecciones francesas. En renta fija las posiciones cortas en bonos a la largo plazo en
Alemania y EE.UU. han contribuido favorablemente al fondo asi como los estrechamientos de los diferenciales de

crédito en los bonos corportivos.

Evolucion Sequndo semestre 2017

A lo largo de este trimestre se ha procedido a reestructurar completamente la cartera, sustituyendo la inversidn
directa por inversion via otras [ICS. Para ello se procede en primer lugar a cerrar todas las posiciones abierias en
activos de Renta Fija y a cerrar los derivados abiertos sobre USD.

Dado el momento de mercado con valoraciones elevadas en Renta Variable y un entorno de tipos al alza en Renta
Fija se construye una cartera con un sesgo defensivo con un 25% de exposicién en Renta Fija, un 18% en Fondos
Mixtos, un 15% en Renta Variable y el resto en fondos de gestion alternativa.
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A cierre del fercer trimestre la exposicidén a Fondos de Equity se incrementa hasta el 17,5% y en Renta Fija hasta
el 27%, supeniendo la liguidez el 8,9% del patrimonio.

A lo largo del mes de julio se finalizaron las operaciones de venta y liquidacién de los bonos que quedaban en
cartera, y se procedié a cerrar la posicion en derivados sobre el USD. A cierre de mes la cartera se encontraba
invertida al 80%.

En agosto se realizaron las suscripciones en los fondos Candriam y Marshall Wace que suponen aprox el 10% del
patrimonio.

En septiembre se revisa la estructura de la cartera, deshaciendo ia posicién en el DWS invest Top Dividend para
sustituirlo 10 por el Jupiter European Opportunities que es un fondo de Equity, pero mas centrade en el mercado
europeo. Por otro lado, en la cartera de renta fija se incrementa la posicion en el Pimco income Fund, con una
suscripcion de un 2% adicional.

A cierre de octubre se revisaba la estructura de la cartera, deshaciendo la posicion en el DWS Invest Top Dividend
y ya en octubre entra en su lugar el Jupiter European Opportunities que es un fondo de Equity, centrade en el
mercado europeo. Ademas, y a medida que se incrementa el patrimonio se realizan suscripciones en el Sycomore
European Opportunities, asi como en el Tesoreria Dinamica y el Jupiter Dynamic Bond.

A lo largo del mes de noviembre y a medida que el patrimonio del fondo se incrementaba se ha ido reinvirtiendo
en la cartera de Fondos de Renta Fija, 36%, con suscripciones en el Pimco Global Income, Jupiter Dynamic Bond,
Tesoreria Dinamica, Invesco Global Total Return Bond, reduciendo asi la exposicion total a Equity de la cartera.
Se vende también el 50% de la posicion que se mantenia en el JP Morgan Global Macro Opportunities tras el rally
que el fondo habia vivido en el mes de octubre con una revalorizacion superior al 5%. No se mantienen abiertas
posiciones en derivados a cierre de mes.

En diciembre a lo largo del mes y a medida que el patrimonio del fondo se incrementaba se ha ido reponderando
la cartera con la compra de apdximadamente un 5% del patrimonio, incrementando en todas las categorias de
fondos. En Renta Fija se aumenta posicion en el Invesco Global Bond, en los mixtos en el Blackrock Gilobal
Allocation y M&G Dynamic Allocation, en equity en el Robeco Global Equity, y dentro de los alternativos en el
Artemis Pan European Absolut Return, Candriam y Old Mutual Global Equity. No se mantienen abiertas posiciones
en derivados a cierre de mes. El fondo no realiza préstamos de valores,

En cuanto a las adquisiciones temporales de activos, no se realizan en plazo superior a 7 dias.
Uso de instrumentos financieros por el Fondo

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo (véase Nota 4 de la Memoria) esta destinado
a la consecucién de su objeto, ajustando sus objetivos y politicas de gestion de los riesgos de precio, crédito,
liquidez y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la normativa vigente (Ley
352003, Real Decreto 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por la Comision Nacional del Mercado
de Valores) asi como a la politica de inversion establecida en su Folleto,

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2017

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria.
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Investigacidn y desarrolio y Medio Ambiente

El Fondo no ha desarrollado ninguna actividad en materia de investigaciéon y desarrollo durante el gjercicio 2017.
Adicionalmente, dada la actividad a la que se dedica el Fondo, el mismo no tiene responsabilidades, gastos,
activos, provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacién con

el patrimonio, la situacion financiera y los resultados del mismo. Por este mofivo no se incluyen desgloses
especificos en la memoria de las cuentas anuales respecto a la informacién de cuestiones medicambientales.

Adquisicion de acciones propias
No aplicable.
Informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores en operaciones comerciales

Nada que resefar distinto de lo comentado en la Memoria (vease Nota 7).
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Martinez-Monche Zaragoza para hacer constar gue todos Ias mlembros del Consejo de
Administracion de la Saciedad han procedido a suscribir el presente documento, que se compone
de la memoriz, balance, cuentas de pérdidas y ganancias, estado de cambio en el patrimonio
neto e informe de gestion, de los Fondos de Inversion detzllados en la Relacién de Fondos de
Inversién adjunta y gestionados por Tred Asset Management, Sociedad Gestora de Instituciones
de Inversidn Colectiva, S.A, Sociedad Unipersonal, correspondientes al ejercicio anual
terminado el 31 de diciembre de 2017, firmando fodos y cada uno de los seficres Consejeros de
la Soctedad Gestora de los Fondos, cuyos nombres y apellidos constan a continuacién, de lo que

doy fe.
Madrid, 13 de Marzo de 2018

El Secretario del Consejo de Administiacion

Fdp.: bl rtinez—MoncE;é'Zaragoza

El Presidente del Consejo de Administracion

Consejeros:

Fdo.: D. Rob7 o Ramon Go z. de Betolaza Fdo.: D. Antonio Mufioz Suie

Fdo.:




RELACION DE FONDOS DE INVERSION

H (o] , CiF N° Registro CNMV

BNMN FONDEPOSITO SELECCION EUROPA Fi V86475241 4487
BMN FONDEPGSITO FI V84774181 3524
BMN BONOS CORPORATIVOS FI V86402955 4452
BRIN RF CORPORATIVA FI V80346574 420
BMN RF FLEXIBLE FI VB4254087 3522
BMN BOLSA ESPANOLA F| VB1687786 1526
BMN BOLSA EUROPEA FI VG1687737 1525
BMN BOLSA USA FI VE2038674 1909
BMN CARTERA FLEXIBLE 20 Fl V85962946 4563
BMN GARTERA FLEXIBLE 30 RENTAS Fi VB7135356 4822
BMN CARTERA FLEXIBLE 50 FI V65962813 4564
BMN MIXTO FLEXIBLE FI V07652919 517
BMN HORIZONTE 2018 FI V66172933 4677
BMN HORIZONTE 2020 FI V84051499 2984
BMN HORIZONTE 2025 FI V87754008 5147
BMN INTERES GARANTIZADO 8 Fl V83972406 2943
BN INTERES GARANTIZADO § FI V84567981 3369
BMN INTERES GARANTIZADO 10 FI V85072346 3823
BMN INTERES GARANTIZADO 11 Fi VB4737691 3488
BMN GARANTIZADO SELECGION IX FI VB3625418 2745
BMN GARANTIZADC SELECCION X FI V84236702 3136
BMN GARANTIZADO SELECCION X! FI V84807023 3550
BMN GARANTIZADO SELECCION XIi Fi VB7638847 5085
TREA CAJANMAR RENTA VARIABLE ESPANA FI V66833949 4928
TREA CAJAMAR RENTA VARIABLE EUROPA El V66641283 4929
TREA CAJAMAR RENTA VARIABLE INTERNACIONAL Fi VE6sB41234 4930
TREA CAJAMAR FLEXIBLE Fl V66641267
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lic CIF N° Registro CNMV
TREA CAJAWAR RENTA FIJA FI V66641259 4931
TREA CAJAMAR CORTO PLAZO F) V84177484 3095
TREA CAJAMAR PATRIMONIC Fi V84526060 3313
TREA CAJAMAR CRECIMIENTO FI VB4526102 3314
TREA CAJAMAR VALOR Fi VE6935792 5125
TREA GLOBAL BOND, FI V64623200 3855
TREA RENTAS EMERGENTES, FI V87062527 4782
TREA IBERIA EQUITY FI ' V85175917 3868

El Secretario del Consejo de Ameistracién

fdo.: D. Rafael MartineKM nche faragoza
L

YO, JAVIER GARCIA RUIZ, Notario del Ilustre
Colegio de Catalufia, con residencia en
Barcelona, DOY FE: Que, a mi juicio, 1las
firmas pertenecen a DON RAFAEL MARTINEZ-
MONCHE 2ZARAGOZA, DON CARLOS TUSQUETS TRIAS
DE BES, DON ROBERTC RAMON GQMZALEZ DE

BETOLAZA, DCN ANTONIO MUROZ SUNE PN JOSEP
SOLER BLBERTI por ser de mi conocfidygs. Libro
Indicador. Seccidén 2*. Asiente gdro 11009.

En Barcelona a, veinticuatro de gbyil de dos
mil dieciocho.
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Yo, JAVIER GARCTIA RUIZ, Notario del Ilustre Colegio de
Catalufa, con residencia en Barcelona, DOY FE: De que lo
transcrito y reproducido en dos felios de papel de Timbre
del Estado, exclusive para documentos notariales, numerados
con el nimero del presente y del siguiente correlativo , es
copila fiel y exacta de su original que me ha sido exhibido.
Libro indicador. Seccidn 2%, Asiento numero 1121. En
Barcelona a, veinticinco de abril de dos mil dieciocho.

SELLODE
ﬁGEHMA'CFONES ¥
%L;ZA OHES ¢ PUBLICA
FGTARIAL
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CLASE 8

Trea Cajamar Flexible, Fondo de Inversién

Formulacién de Cuentas Anuales

Ei presente documento comprensivo de la memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de cambios
en el patimonio neto e informe de gestion, correspondientes al ejercicio 2017 de Trea Cajamar Flexible, Fondo
de Inversion, se compone de 27 hojas de papel timbrado, impresas por una cara, referenciadas con la numeracion
ON2598872 a ON2598898 ambas inclusive, habiendo estampado sus firmas los miembros del Consejo de
Administracion de Trea Asset Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A., en la
diligencia adjunta firmada por mi en sefal de identificacion.

Barcelona, 13 de marzo de 2018

e

1

N
D. Rafaélf M ; inez-Monche Zaragoza

i
i

Secreta}io delLonsejo de Administracién






