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Wi deloilie es

INFORME DE AUDITQRIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

A los Accionistas de Tresmon Inversiones, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A. (en adelante, I Sociedad);
Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado Jas cuentas anuales adjuntas de 1a Sociedad, que comprenden el balance a 31 de diciembre de 201 5, la cuenta
de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en ¢l patrirmonio neto y Ja memoria correspondientes al gjercicio terminado en
dicha fecha.

Responsabilidad de los administradores en relacion con las cuentas anuales

Los administradores son responsables de formular las cuentas anuales adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del
patrimonio, de la situacion financiera y de los resultados de la Sociedad, de conformidad con ¢l marco normative de
informacion financiera aplicable a la Sociedad en Espafia, que sc identifica en la Nota 2 de la memoria adjunta, v del control
interno que consideren necesario para permitir la preparacion de cuentas anuales libres de incorreccion material, debida a
fraude o error.

Responsabilidad del auditor

Nuestra respensabilidad ¢s expresar una opinion sobre las cuentas anuales adjuntas basada en nuestra auditoria. Hemos llevado
a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de ta auditoria de cuentas vigente en Espafia. Dicha
normativa exige que cumplamos los requerimientos de ética, asi como que planifiquemos v ejecutemos la auditoria con ¢l fin
de obtener una seguridad razonable de que as cuentas anuales estan tibres de incorrecciones materiales,

Una auditoria requiere la aplicacion de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los impertes y fa informacion
revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos seleccionados dependen del Juicio det auditor, incluida la valoracién de
fos riesgos de incorreccién material en las cuentas anuales, debida a fraude o error. Al efectuar dichas valoraciones del riesgo,
el auditor tiene en cuenta ¢l control interno relevante para la formulacion por parte de los administradores de la Sociedad de las
cuentas anuafes, con el fin de discfiar los procedimientos de auditorta que sean adecuados en funcidn de las circunstancias, y
no con la finalidad de expresar una opinion sobre la eficacia del control interno de la Sociedad. Una auditoria también incluye
la evaluacion de la adecuacion de las politicas contables aplicadas y de la razonabilidad de las estimaciones contables
realizadas por la direccion, asi como la evaluacion de la presentacion de las cuentas anuales tomadas en su conjunto.

Consideramos que fa evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficiente y adecuada para nuestra
opinion de auditoria,

Opinién

En nuestra opinidn, fas cuentas anvales adfuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la tmagen fiel del patrimonio v
de la situacion financiera de la Sociedad a 31 de diciembre de 2015, asi como de sus resultados correspondientes al gjercicio
anual terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacion y,
en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestion adjunto det ejercicio 2015 contiene las explicaciones que los administradores consideran oportunas sobre
la situacion de la Sociedad, la evolucion de sus negocios v sobre otros asuntos v ne forma parte integrante de las cuentas
anuales. Hemos verificado que la informacion contable que contiene el citado informe de gestion concuerda con la de las
cuentas anuales del ¢jercicio 2015, Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de gestion con ¢l
aleance mencionado en este mismo parrafo y noincluye da revision de informacion distinta de la obtenida a partir de fos
registros contables de fa Sociedad.
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TRESMON INVERSIONES, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 2014

CE
s
D

(Euros)
ACTIVD 31-12-2015 31-12-2014 (1) PATRIMONIO Y PASIVO 3t12-2015 31-12.2014 (%)
ACTIVO NO CORRIENTE - B PATRIMCNIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O 5.482.362,80 5.394.739.07
ACCIONISTAS
Inmovilizado intangible . - Fondos reembolsables atribuidos a 5.482.362,80 5.394.738,07
participes o accionistas
inmovilizade material - - Capital 4.883.522,00 4.683.522,00
Bienes inmuebles de uso propio - - Participes - -
Mobiliarie v enseres - - Prima de ernisidn (203.063,12) {203.084,73)
Actives por impuesto diferido - - Reservas 1.097.060,26 63232475
ACTIVO CORRIENTE 5.508.215,42 5.418.500,95 (Accianes propias) {238.269,35) (182.878,58)
Deudores 67.317,%10 13.981,38 Resultados de ejercicios anteriores - -
Cartera de inversiones financieras 3.412.258,35 4.414.154,15 COtras aporiaciones de socios - -
Cartera interior 1.002.558,58 1.692.858,62 Resultado del ejercicio 143.112,88 464.835,63

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

Instrumentes de patrimonio 1.002.558,58 1.467.641,99 | Ajustes por cambios de valor en - -

inmovilizado material de uso propio

Instituciones de Inversion Colectiva - 235.216,63 | Otro patrimonio atribuido - -

Depdsitos en EECC - -

Derivados - - PASIVO NO CORRIENTE - -

Otros - - Provigiones a largo plazo - -
Cartera exierior 2.409,699,77 2.721.28553 Deudas a largo plazo - -

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

Instrumentes de patrimonio 809.619,73 1.402.103,76

Instituciones de Inversion Golectiva 1.600.080,04 1.319.161,77 | PASIVO CORRIENTE 25.852,62 23.761,88

Depdsitos en EECC - - Provisiones a corto plazo - -

Derivados - - Deudas a cosrto plazo - -

Ctros - - Acreedores 21.180,36 23.761,88
intereses de la cartera de inversion - - Pasivos financieros - -
Inversiones morosas, dudosas ¢ en litigio - - Derivados 4.672,26 -

Periodificaciones “ - Periodificaciones - -
Tesoreria 202863997 990.365,42
TOTAL ACTIVO 5.508.215,42 5.418.500,95 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 5.608.215,42 5.418.500,95
CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISO 879,269 41 -
Compromisps por operaciones largas de 879.269,41 -

derivados
Compromisos por operaciones cortas de
derivados

OTRAS CUENTAS DE ORDEN
Valores cedidos en préstamo por la C
Valores aportados como garantiz por a 1iC
Valores recibidos en garantia poria lIC
Capital norinai no suscrito r: en circulacion
{SICAV)
Pérdidas fiscales a compensar
Ciros

19.356.9748,00

19.356.978,00

19.356.578,00

16.356.978,00

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

20,236,247,41

18.356.978,00

Las Notas 1 a 11 descritas en fa Memoria adjunta forman parte integrante

{*) Se presenta, Unica y exclusivamente, & efectos comparativos.

del balance al 31 de diciembre de 2015,
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TRESMON INVERSIONES, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS

CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS

EL 31 DE DICIEMBRE DFE 2015 Y 2014

(Euros)
2015 2014 (*}

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - .

Comisiones retrocedidas a fa [IC 1.346,72 1.544,97

Gastos de Personal - .

Otros gastos de explotacién {70.475,90) (60.065,82)
Comision de gestién (47.420,07) (43.141,77)
Comisidn depositario {8.683,58) (7.828.32)
Ingreso/gasto por compensacion compattimento . -

Otres (14.371,95) (9.085,73)
Amortizacion del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado . -

RESULTADO DE EXPLOTACION {69.129,18) (58.520,85)

Ingresos financieros 55.530,26 66.795,29

Gastos financieros - N

Variacion del valor razonable en instrumentos financieros (414.196,93) 363.335,14
Por operaciones de la carlera interior (214.675,681) 42.627,09
Por operaciones de la cartera exterior (198.621,32) 320.708,05
Por operaciones con derivados - -

Otros - -
Diferencias de cambio 36.440 98 39.286,24
Deterioro y resuitado por enajenaciones de instrumentes financieros 535.913,43 58.635,11

Deterioros - -

Resuliados por operaciones de la carera interior 110.847,58 16.619,58

Resultados por operaciones de |z cartera exterior 417.737.73 {3.483,15)

Resultados por operaciones con derivagos 7.328,12 45.478,68

Otros - -

RESULTADO FINANCIERO 213.687,74 528.051,78
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 144.558,56 468.530,93

Impuesio sobre beneficios {1.445,58) {4.695,30)
RESULTADO DEL EJERCICID 143.112,88 464.835,63

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

Las Notas 1 a 11 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 2015.
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CLASE B

TRESMON INVERSIONES, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.-
Estados de cambios en el patrimonio neto correspondientes a los gjercicios anuales terminados el 31 de
diciembre de 2015 y 2014

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

Euros
2015 2014 {*)
Resultade de la cuenta de pérdidas y ganancias 4311298 | 464.835,63
Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a participes y accionistas - -
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias - -
Total de ingresos y gastos reconocidos 14311298 | 464.835,63

(") Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.
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CLASE 8

Tresmon Inversiones, Sociedad de Inversién de Capital Variable, S.A.
Memoria

correspondiente al gjercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2015

Resena de la Sociedad

Tresmon Inversiones, Sociedad de inversion de Capital Variable, S.A. (en adelante, la Sociedad) se constituyd ef
13 de septiembre de 2006. La Sociedad se encuentra sujeta a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre, de Instituciones de Inversién Colectiva, considerando las Gltimas modificaciones introducidas por ia
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 v por el Real Decreto 877/2015, de 2
de octubre, por los que se reglamenta dicha ley y en la restante normativa aplicable.

La Sociedad figura inscrita en el registre administrativo especifico de la Comision Nacional del Mercado de
Vatores con el numero 3.267, en la categoria de armonizadas conforme a la definicién establecida en ef articulo
13 del Real Decreto 1.082/2012. Las acciones de fa Sociedad estan admitidas a negociacién en el Mercado
Alternativo Bursatil, sistema organizado de negociacion autorizado por el Gobiernc espafiol, sujeto al articulo
43.4 del Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley
det Mercado de Valores, y supervisado por la Comision Nacional det Mercado de Valores en su organizacion y
funcionamiento.

Al 31 de diciembre de 2015, segln sus Administradores, la Sociedad no forma parte de ningtin grupo de
sociedades.

El domicilio social de la Sociedad se encuentra en el Paseo de la Casteliana ntimero 1, Madrid.

El objeto social de la Sociedad es la captacién de fondos, bienes o derechos del pdblico para gestionarios e
invertirlos en bienes, derechos, valores u ofros instrumentos, financieros o no, siempre que el rendimiento del
inversor se establezca en funcion de los resuliados colectivos.

Segun se indica en la Nota 8, la gestion y administracion de la Sociedad estan encomendadas a Amundi lberia,
S.A,, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, sociedad participada al 31 de diciembre de 2015
al 55% por Amundi, S.A. y al 45% por Crédit Agricole Corporate and Investment Bank, Sucursal en Espafa.

Los valores mobiliarios estan bajo la custodia de Crédit Agricole L.uxembourg, Sucursal en Espafia (Grupo Crédit
Agricole), entidad depositaria de la Sociedad (véase Nota 5).

2. __Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables de la Sociedad y se formulan de
acuerdo con el marco normative de informacién financiera que resulta de aplicacion a la Sociedad, que es
el establecido en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisién Nacional del Mercado de
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GLASE 87

Valores, sobre normas contables, cuentas anuales y estados de informacion reservada de las
instituciones de inversion colectiva, que constituye ef desarrollo y adaptacion, para las instituciones de
inversion colectiva, de lo previsto en ef Codigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General
de Contabilidad y normativa legal especifica que le resulta de aplicacién, de forma que muestran fa
imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de la Sociedad al 31 de diciembre de 2015 y de los
resuftados de sus operaciones que se han generado durante el gjercicio terminado en esa fecha.

Las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2015,
que han sido formuladas por los Administradores de la Sociedad, se someteran a la aprobacién de la
Junta General Ordinaria de Accionistas, estimandose que serdn aprobadas sin ninguna modificacion.

Principios contables

En [a preparacion de las cuenias anuales se han seguido los principios contables y normas de valoracion
descritos en la Nota 3. No existe ningln principic contable o norma de valoracion de caracter obligatorio
que, teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacion.

Los resultados y la determinacion del patrimonio neto son sensibles a los principios y potiticas contables,
criterios de valoracion y estimaciones seguidos por los Administradores de la Sociedad para la
elaboracion de fas cuentas anuales,

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

E:n todo caso, las inversiones de la Sociedad, cualquiera que sea su politica de inversion, estan sujetas a
fas fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversién en valores (véase Nota 5), lo que
puede provocar que el valor liquidativo de la accion fluctie tanto al alza como a la baja.

Comparacion de la informacién

La informacion contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2014 se presenta tinica vy
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con la informacién correspondiente al ejercicio 2015,

Agrupacién de partidas
Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de cambios en el

patrimonio neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprension, si bien, an determinados
casos, se ha incluido informacion desagregada en las correspondientes notas de la memoria.

Cambios de criterios contables

Durante el gjercicio 2015 ne se han preducido cambios de criterios contables significatives respecto a los
criterios aplicados en el ejercicio 2014.

Lot
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GLASE 87

f) Correccion de errores

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

) impacto medicambiental
Dadas las actividades a las que se dedica la Sociedad, ésta no tiene responsabilidades, gastos, activos,
ni provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental gue pudieran ser significativos en relacion

con el patrimonio, la situacion financiera y los resultados de ia misma. Por este motivo, no se incluyen
desgloses especificos en |la presente memoria respecto a informacion de cuestiones medioambientales.

Normas de registro y valoracion

En la elaboracion de las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes a ios gjercicios 2015 y 2014 se han
aplicado los siguientes principios, potiticas contables y criterios de valoracion:

a) Clasificacion de los instrumenitos financieros a efectos de presentacion y
valoracién

i. Clasificacion de los activos financieros

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

- Tescreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas 0 depositos a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liquidez, ya sea en el depositario, cuando éste sea una entidad de
crédito, o en caso contrario, la entidad de crédito designada por la Sociedad. Asimismo se incluye, en
su caso, las restantes cuentas corrientes o saldos que la Sociedad mantenga en una institucién
financiera para poder desarrollar su actividad y, en su caso, el efectivo recibido por la Sociedad en
concepto de garantias aportadas.

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

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

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

« Instituciones de Inversién Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en ofras Instituciones
de Inversion Colectiva.

I
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+ Depositos en entidades de crédito (EECC): depésitos que [a Sociedad mantiene en entidades de
crédito, a excepcion de ios saldos gue se recogen en el epigrafe “Tesoreria”.

¢ Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas pagadas por warrants y opciones compradas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que fa Sociedad tiene contratados, asi como los derivados
implicitos incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por la Sociedad.

» Otros: recoge, en su caso, las acciones y participaciones de las entidades de capital - riesgo
reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como importes correspondientes a ofras
operacicnes no recogidas en los epigrafes anterioras.

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

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

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

ii. Clasificacion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros se desglesan a efectos de presentacién y valoracion en los siguientes epligrafes 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 su
valoracion como “Débitos y partidas a pagar”.

- Derivados: incluye, entre ofros, 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 la Sociedad tiene contratados, asi como ios derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por la Sociedad. Se clasifican a
efectos de su valoracién como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas v
ganancias”.

- Pasives financieros: recoge, en su caso, pasivos distinios de derivados que han side clasificados a
efectos de su valoracion como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas vy
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 Publicas y los importes pendientes de pago
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por comisiones de gestién y depdsito. Se clasifican a efectos de valoracion como “Débitos y partidas a
pagar”.

b} Reconocimiento y valoracién de los activos y pasivos financieros
i. Reconocimiento y valoracién de los activos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Partidas a cobrar’, y los activos
clasificados en el epigrafe “Tesoreria”, se valoran iniciaimente, por su "valor razonable” (que salvo evidencia
en contrario sera el precio de la transaccion), integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a
la operacion. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizéndose los intereses
devengados en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas v ganancias mediante el método
del tipo de interés efectivo. No obstante, si ef efecto de no actuaiizar los fiujos de efectivo no es significativo,
aquelias partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonabie” (que salvo evidencia en
contraric sera el precio de la transaccion), incluyendo los costes de transaccion explicitos directamente
atribuibles a ia operacidn y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicites devengados desde la dGitima liquidacion se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras - Intereses de la cartera de inversion” del active del balance. Posteriormente, los activos se
valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccién 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.ili).

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

- instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable es ef 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 medic
ponderado si no existiera precio oficial de cierre, utilizando el mercado mas representative por volumen de
negociacion.

- Vaiores no admitidos atn a cotizacion: su valor razonable se calcula mediante los cambios gue resultan de
cotizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes de emisiones anteriores, teniendo en
cuenta factores como ias diferencias en sus derechos econdmicos.

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacion en un mercado
activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En el caso de que no esté disponible un
precio de cotizacion, el vaior razonable se corresponde con el precio de la transaccion mas reciente, siempre
gque no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econdmicas desde el momento de la
transaccion. En este caso, se reflejaran las nuevas condiciones utilizando como referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos simifares. En caso de no existencia de mercado activo,
se aplicaran técnicas de valoracion (precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacidn, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento actual de otros
instrumentos financieros que sean sustancialmente el mismo, modelos de descuento de flujos v valoracién
de opciones, en su case) que sean de general aceptacion y que utilicen en fa medida de lo posible datos
cbservables de mercado (en particular, |a situacion de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor).

- Valores representaiivos de deuda no cotizados: su valor razonable es ef precio que iguala el rendimiento
interno de la inversidn a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda publica,
incrementados en una prima o0 margen determinada en el momento de la adquisicidn de los valores,
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- Instrumentos de patrimonio no cotizados: su valor razonabie se calcula tomando como referencia ef valor
tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonic contable ajustado de la entidad
participada, corregido en el importe de fas plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubieran
sido identificadas y calculadas en el momento de la adquisicion y que subsistan en el momento de la
valoracion,

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

- Acciones o participaciones en ofras instituciones de inversidn colectiva y entidades de capital-riesgo: su
vator 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 cotizacidn del dia de referencia, siempre que sea representativo,
Para las inversiones en {IC de inversidn libre, iC de IC de inversion libre e IIC extranjeras similares, segin
los articulos 73 y 74 det Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados organizados, su valor razonable es el
gue resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del ¢ia de referencia. £n el caso de que el mercado no sea
suficientemente liquido ¢ se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados organizados o
sistemas multilaterales de negociacion, se valoran 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 Comisidn Nacional del Mercado de Vaiores.

ii. Reconocimiento y valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Débitos y partidas a pagat”, se valoran
inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contraric serd 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 ef método del tipo de interés efectivo. No
obstante, si ef efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aquellas partidas cuyo importe
se espera pagar en un piazo inferior a un afio se valoran a su valer nominal.

Los pasives 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 transaccion directamente atribuibles a la
operacion. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir ios 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 adguiridos temporaimente o activos aportados en garantia, se atenderd, en su
caso, al valor razonable de los acfivos a recomprar para hacer frente a la devolucién del préstamo o
restitucion de los activos adquiridos bien temporalmente o bien aportados en garantia.

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

El tratamiento contabie de las transferencias de activos financieros esta condicionado por la forma en que se
traspasan a terceros los riesgoes y beneficios asociados a los activos que se transfieren:
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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 daré de baja del balance. La diferencia entre la
contraprestacion recibida neta de los costes de transaccién atribuibies, considerando cualquier nuevo
activo obienido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros del activo financiero, determinara asi
la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo.

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

2. Si se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero transferido — caso
de las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precio fijo o por el precio de venta mas
un interés, de los contratos de préstamo de valores en los que el prestatario tiene la obligacién de
devolver los mismos o similares activos u otros casos analogos —, el activo financiero transferido no se
dara de baja del balance y continuard valorandose con los mismos criterios utilizados antes de Ia
transferencia. Por et contraric, se reconocerd contablemente un pasivo financiero asociado, por un
importe igual al de la contraprestacion recibida, que se valorara posteriormente a su coste amortizado.

Tampoce se daran de baja los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia
financiera, a menos que se incumplarn 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 actives prestados o cedidos en
garantia se reconoceran, en su caso, en los epigrafes "Valores recibidos en garantia por la iC” o
“Valores aportados como garantia por ta {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, éste se dara de baja cuando no se hubiese retenido ef control del mismo.

De acuerdo con lo anterior, fos actives financieros solo 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 s6lo se dan de baja del balance
cuando se han extinguido las obligaciones que generan o cuando un tercero lo adquiere.

Contabilizacion de operaciones

i. Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacién, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liquidacion. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de
inversiones financieras” interior o exterior, segun comresponda, del activo del balance, seg(n su naturaleza y
el resultado de las operaciones de venta se registra en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros — Resultados por operaciones de la cartera interior (o exterior)” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversion colectiva, se entiende como dia de
ejecucion el de confirmacion de la operacion, aunque se desconozca el niimero de participaciones o
acciones a asignar. La operacion no se valorara hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados
antes de la fecha de ejecucion se contabiiizan, en su caso, en el epigrafe *Deudores” del balance.
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ii. Compraventa de valores a plazo

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

En los epigrafes "Deterioro y resultade por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados™ o “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros - Por operaciones
con derivados’, dependiendo de si los cambios de vafor se han liquidado o no en el ejercicio, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. No
obstante lo anterior, por razones de simpiicidad operativa, las diferencias que resultan como consecuencia
de los cambios en el valor razonable procedentes de operaciones de compraventa de divisas a plazo, tanto
realizadas como no realizadas, se encuenfran registradas en el epigrafe "Diferencias de cambio” de la
cuenta de pérdidas y ganancias, sin que dicho tratamientc tenga efecto alguno sobre el patrimonio ni sobre
el resultado de la Sociedad. La contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la
cartera interior o exterior y del activo o del pasivo, segin su saldo, del balance, hasta la fecha de su
liguidacion, excepto en ef caso de compraventas a plazo de Deuda Publica, cuya contrapartida se registra,
en su caso, en los epigrafes “Deudores” o "Acreedores” del activo o del pasivo, respectivamente, seglin su
saldo del balance, hasta la fecha de su liquidacion.

iit. Adguisicion temporal de activos

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

Las diferencias de valor razonable que surjan en las adguisiciones 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 (0 exterior)”.

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

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones y/o warrants se registran en el momento de
su contratacion y hasta el momento del cierre de la posicién o el vencimiento del contrato en los epigrafes
“Compromisos por operaciones largas de derivades” 0 “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 {0 pasivo) del baiance, en la
fecha de ejecucion de la operacion.

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

£n los epigrafes "Deterioro y resuilado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resuitados 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 operacién, se registran las
diferencias que resultan como consecusncia 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 det pasivo, segin su saldo, del batance, hasta la fecha de su liquidacién.
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En agueflos casos en que el contrato de futuros presente una liquidacion diara, las correspondientes
diferencias se contabilizaran en la cuenta “Deterioro y resultado por enaienaciones de instrumentos
financieros ~ Resultados por operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

v. Garantias aportadas a la Sociedad

Cuando existen valores aportados en garantia a la Socledad distintos de efectivo, el valor razonable de éstos
se registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por la IC” de las cuentas de orden. En caso de
venta de los valores aportados en garantia, se reconoce un pasivo financiero por el valor razonable de su
obligacién de devolverlos. Cuando existe efective recibido en garantia, se registra en el epigrafe “Tesoreria’
del balance.

Periodificaciones (activo y pasivo)

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

Instrumentos de patrimonio propio

Los instrumentos de patrimonio propio de la Sociedad son las acciones que representan su capital. Se
registran en el epigrafe “Patrimonio atribuide a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a
participes o0 accionistas — Capital” del balance.

De acuerdo con la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, que reguta las Instituciones de Inversion Colectiva, el
capital de fas Sociedades de Inversién de Capital Variable es variable dentro de los limites del capital inicial y
maximo fijados estatufariamente.

La adquisicion por parte de la Sociedad de sus acciones propias, se registra con signo deudor por el valor
razonable de la contraprestacién entregada en el epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas -
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas ~ Acciones Propias” del balance. La amortizacién
de acciones propias da lugar, en su caso, a la reduccidn del capital por importe del nominal de dichas
acciones cargandose/abonandose la diferencia positiva/negativa, respectivamente, entre la valoracién y el
nominal de las acciones amortizadas en la cuenta "Patrimonio atribuido a participes o accionistas - Fondos
reembolsabies atribuidos a participes o accionistas — Reservas™ del balance. Asimismo, en el epigrafe
“Patrimonio atiibuido a participes o accionistas ~ Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
~ Prima de emisién® del balance se registran, en su caso, las diferencias obtenidas en la enagjenacion de
acciones propias, sin que en ningln caso, se imputen en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Ei efecto impositivo de los gastos y costes de fransaccion inherentes a estas operaciones, en caso de que
existan, se registra minorando o aumentando los pasivos ¢ actives por impuesto corriente.

Reconocimiento de ingresos y gastos

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

.
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i. Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicien se
reconocen, en su caso, contablemente en funcion de su periodo de devengo, por aplicacién del método del
tipc 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 percibidos de otras sociedades se reconocen, en su caso, como ingreso en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, en e momento en gue nace el derecho a
percibirlos por la Sociedad.

ii. Comisiones y conceptos asimitados

Los ingresos que recibe la Sociedad como consecuencia de la retrocesion de comisiones previamente
soportadas, de manera directa o indirecta, se registran, en su caso, en el epigrafe *Comisicnes retrocedidas
ala lIC" de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestion y de depdésito, asi como otros gastos de gestion necesarios para que la Sociedad
realice su actividad, se registran, segln su naturaleza, en el epigrafe “Otros gastos de explotacion” de la
cuenta de pérdidas y ganancias.

Los costes directamente atribuibles a la operativa con derivados, tales como corretajes y comisiones
pagadas a intermediarios, se registran, en su caso, en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros ~ Resultados por operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas vy
ganancias.

ifi. Variacion del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficlo o pérdida derivade de varaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizado o no realizado, producido en el ejercicio, se registra en los epigrafes “Deterioro y resuitado por
enajenaciones de instrumentos financieros” y "Variacion del valor razonable en instrumentos financiergs”,
segdn corresponda, de la cuenta de pérdidas y ganancias de la Sociedad (véanse apartados 3.b.i, 3.b.ii y
3.i). No obstante lo anterior, por razones de simplicidad operativa, la Sociedad registra las variaciones de
valor razonable procedentes de activos enajenados producidas desde la fecha de adquisicién, aunque ésta
sea arterior al inicio de cada ejercicio, en el epigrafe "Deterioro y resultade por enajenaciones de
instrumentos financieros” con contrapartida en el epigrafe “Variacion del valor razonable en instrumentos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, sin que dicho tratamiento ternga efecto algunc sobre el
patrimonio ni sobre el resuitado de la Sociedad.

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

Impuesto sobre beneficios
El impuesto sobre beneficios se considera como un gasto a reconocer en la cuenta de pérdidas y ganancias,

y estd constituido por ef gasto o ingreso por el impuesto corriente y el gasto o ingreso por el impuesto
diferido.
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£l impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface la Sociedad como consecuencia de las
liquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, las deducciones y el derecho
a compensar las pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las retenciones y pagos a cuenta,

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

En caso de que existan derechos a compensar en gjercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningln caso y sdlo se reconoceran mediante la
compensacion del gasto por impuesto cuando la Sociedad genere resultados posttivos, Las pérdidas fiscales
gue pueden compensarse, en su caso, se registran en la cuenta "Pérdidas fiscales a compensar’ de las
cuentas de orden de la Sociedad.

Cuando existen pasivas por impuesto diferido se reconocen siempre. La cuantificacién de dichos pasivos se
realiza considerando los tipos de gravamen esperados en el momento de su reversién. En caso de
modificaciones en ias normas tributarias, se produciran los correspondientes ajustes de valoracién.

Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional de la Sociedad es el euro. Consecuentements, todos los saldos y transacciones
denominados en monedas diferentes al euro se consideran denominados en “moneda extranjera”.

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

l.as 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 y ganancias; para el resto
de partidas monetarias y las partidas no monetarias que forman parte de la cartera de instrumentos
financieros, las diferencias de cambio se llevardn conjurtamente con tas pérdidas y ganancias derivadas de
la valoracidn (véase Nota 3.g.il).

Operaciones vinculadas

La Sociedad realiza operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67 de la Ley 35/2003 y los
articulos 144 y 145 del Real Decreto 1.082/2012. Para ello, fa sociedad gestora dispane de una politica por
escrito en materia de corflictos de interés que vela por la independencia en la ejecucién de las distintas
funciones dentro de la sociedad gestora, asi coma la existencia de un registro regularmente actualizado de
aquellas operaciones y actividades desempefiadas por la sociedad gestora o en su nombre en las que haya
surgido o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionaimente, la sociedad gestora dispone de un
procedimiento interno formal para cerciorarse de que las operaciones vinculadas se realizan en interés
exclusivo de la Sociedad y a precios o en condiciones iguales o mejores que los de mercado. Segun io
establecido en la normativa vigente, los informes peritdicos registrados en la Comision Nacional del Mercado
de Valores incluyen, en su caso, informacién sobre las operaciones vinculadas realizadas,
fundamentalmente, comisiones por liquidacion e intermediacion, comisiones retrocedidas con origen en las
instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al grupo de la sociedad gestora
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de la Sociedad, el importe de los depdsitos y adquisiciones temporales de activoes mantenidos con ei
depositario y el importe efectivo por compras y ventas realizado en activos emitidos, colocados o asegurados

por ei Grupo de la sociedad gestora.

Distribucién de resultados

La propuesta de distribucion del resultado comespondiente al ejercicio 2015 que su Consejo de Administracion
propondra a la Junta General de Accionistas para su aprobacion, es |a sigutente:

Euros
Base de distribucion-
Beneficio/(Pérdida) neto del ejerciciol143.112,98
Distribucion-
Reserva legal 14.311,30
Reserva voluntaria 128.801,68
143.112,98

Cartera de inversiones financieras

El detalle de |a cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2015 sin considerar, en su caso, el saldo
de los epigrafes "Depdsitos en EECC”, "Derivados” e “Intereses de la cartera de inversién® se incluye como

Anexo, el cual forma parte integrante de esta nota,

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2015, la Sociedad mantenia las siguientes posiciones en las cuentas de

COMPromiso:

Euros
Compromisos por operaciones largas de
derivados
Futuros comprados 879.269 41
Total 879.269,41

Al 31 de diciembre de 2015, la totalidad de las posiciones en cuentas de compromiso mantenidas por la

Sociedad tenian un vencimiento inferior al ano.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2015 la totalidad del importe que la Sociedad tenia registrado en el eplgrafe
“Pasivo corriente - Derivados” del pasivo del balance corresponde a posiciones denominadas en moneda no

euro.

&n el epigrafe "Deudores" del balance af 31 de diciembre de 2015 se recogen 25 miles de euros (ningln importe
al 31 de diciembre de 2014) depositados en cencepto de garantia en los mercados de derivados, necesaria para

poder realizar operaciones en los mismos.
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Los valores y activos que integran la cartera de ia Sociedad gue son susceptibles de estar depositados, lo estan
en Crédit Agricole Luxembourg, Sucursal en Espafia o en tramite de depésito en dicha entidad (véanse Notas 1
y 8). Los valores mobiliarios y demas activos financieros de la Sociedad no pueden pignorarse ni constituirse en
garantia de ninguna clase, salvo para servir de garantia de las operaciones que la Sociedad realice en los
mercados secundarios oficiales de derivados, y deben estar bajo la custodia de las entidades legalmente
habifitadas para el ejercicio de esta funcion,

Gestion del riesgo:

La gesfion de los riesgos financieros que lleva a cabo la Sociedad estd dirigida al establecimiento de
mecanismos necesarios para controlar la exposicion de la Sociedad al riesgo de mercado (que comprende el
riesgo de tipo de interés, el riesgo de tipo de cambio y el riesgo de precio de acciones o indices bursatiles), asi
como a los riesgos de crédito y liquidez. En este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, establece
una serie de coeficientes normativos que limitan dicha exposicion y cuyo control se realiza por la sociedad
gestora de la Socledad. A continuacion se indican los principales coeficientes normativos a los que esta sujeta la
Sociedad:

» Limites a la inversion en otras Instituciones de Inversién Colectiva:

La inversion en acciones o participaciones emitidas por una unica HC, de las mencionadas en el articulo
48.1.c) y d), no podra superar el 20% del patrimonio, salvo en las IIC cuya politica de inversion se base
en la inversion en un dnico fondo. Asimismo, 1a inversidn total en 11C mencionadas en el articulo 48.1.d)
del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, no podré superar el 30% del patrimonic de la Sociedad.

» |imite general a la inversion en valores cotizados:

La inversitn en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podra superar
el 5% del patrimonio de la Sociedad. Este limite quedara ampliado al 10%, siempre que la inversion en
los emisores en los que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio de la Sociedad. Puede quedar
ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro
de la Union Europea, una comunidad auténoma, una entidad local, un organismo intemacional def que
Espafa sea miembro o por cualquier otro £stado que presente una calificacién de solvencia otorgada
por una agencia especializada en calificacion de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la del
Reino de Espaia. Cuando se desee superar el limite del 35%, se especificaran los emisores en cuyos
valores se tiene intencion de invertir o se tiene invertido mas del 35% del patrimonio. Para que la
Sociedad pueda invertir hasta el 100% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por un ente de
los sehalados en el articulo 50.2.b) def Real Decreto 1.082/2012, sera necesario que se diversifique, al
menos, en seis emisiones diferentes y que la inversion en valores de una misma emisién no supere €l
30% del active de la Sociedad. Quedard ampliado al 25% cuando se trate de inversiones en
obligaciones emitidas por entidades de crédito que tengan su sede en un Estade Miembro de la Unién
Europea, cuyo importe esté garantizade por acfivos que cubran suficientemente los compromisos de fa
emision y que queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal y al pago de los
intereses en el caso de situacion concursal def emisor. E! total de las inversiones en este tipo de
obligaciones en las que se supere ef limite de! 5% noc podra superar el 80% del patrimonio de Ia
Sociedad.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econdmico se consideran un Unico
emisor.
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Limite general a la inversion en derivados:

La exposicion total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podra
superar el patrimonio neto de la Sociedad. Por exposicién total al riesgo se entendera cualguier
obligacion aciual o potencial que sea consecuencia de la utilizacion de instrumentos financieros
derivados, entre los que se incluirdn las ventas al descubierto.

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

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

Las posiciones frente a un Gnico emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por entidades de
crédito cuyo importe esté garantizado por aclivos que cubran suficienternente los compromisos de fa
emision y queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal e intereses y depdsitos que
la Sociedad tenga en dicha entidad no podran superar el 35% del patrimonio de ia Sociedad.

Las posiciones frente a un Unico emisor en productos derivados, activos e instrumentos financieros vy
deptsitos que la Sociedad tenga en dicha entidad no podran superar el 20% del patrimonio de Ia
Sociedad.

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

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

Limites a la inversion en valores no cotizados:

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

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

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

+ Acciones y actives de renta fija admitidos a negociacion en cualquier mercado ¢ sistema de
negociacion que no cumpian los requisitos establecidos en el articulo 48.1.a) o que dispongan
de otros mecanismos que garanticen su liquidez al menos con la misma frecuencia con la que
la 11T inversora atienda los reembolsos de sus acciones o participaciones, ya sea directamente
o de acuerdo con lo previsto en el articulo 82,

14



*  Valores no cotizados de acuerdo con o 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 exiranjeras
simitares.

» Coeficiente de liquidez:

La Sociedad deberd mantener un coeficiente minimo de liquidez del 1% de su patrimonio calculado
sobre el promedio mensual de saldos diarios de la Sociedad.

+ Obligaciones frente a terceros:

La Sociedad podra endeudarse hasta el limite comjunto del 10% de su patrimonio para resoiver
dificultades transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo no superior a un mes, ¢ por
adquisicion de activos con pago aplazado, con las condiciones que establezca la Comisién Nacional del
Mercado de Valores. No se tendran en cuertta, a estos efectos, los débitos contraidos en la compra de
activos financieros en el perfodo de liquidacion de la operacién gue establezca el mercado donde se
hayan contratado.

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

Riesgo de credito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria fa Sociedad en el caso de que alguna contraparte
incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con la misma. Dicho riesgo se veria mitigado con los limites
a la inversidn y concentracidn de riesgos antes descritos.

Riesgo de liquidez

En ef caso de que la Sociadad invirtiese en valores de baja capitalizacién o en mercados con una reducida
dimension y fimitado volumen de contratacion, o inversion en otras Instituciones de Inversion Colectiva con
liquidez inferior a la de ta Sociedad, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez, Por ello, la sociedad
gestora de ta Sociedad gestiona el riesgo de liquidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de
los coeficientes de liquidez, garantizando la capacidad de la misma para responder con rapidez a los
requerimientos de sus accionistas,

Riesgo de mercado
El riesgo de mercado representa la pérdida en fas 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 los siguientes:

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

- Riesgo de tipo de cambio: la inversidn en activos denominados en divisas distintas del euro conlleva un
riesgo por las fluctuaciones de los tipos de cambio.
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- Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: la inversién en instrumentos de patrimonio conlleva
que la rentabilidad de la Sociedad se vea afectada por la volatifidad de los mercados en los que invierte.
Adicionalmente, la inversién en mercades considerados emergentes puede conflevar, en su caso,
riesgos de nacionalizacion o expropiacion de activos o limprevistos de indole politico que pueden afectar
al valor de las inversiones, haciéndolas mas volatiles.

La politica de control de riesgo de mercado que lleva acabo la Sociedad consiste, principaimente, en la
definicién monitorizacion periddica de limites internos en funcion de la vocacidn inversora de la HC
determinando, entre ofros aspectos, las bandas de expaosicion maxima y minima de las carteras a la renta
variable y/o a la renta fija, la exposicién a divisas o los rangos de exposicion a riesgos de tipos de inferés
{duracion).

6. Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2015, la composicidn del saldo de este epigrafe det balance es la siguiente:

Euros
Cuentas en el depositario:
Crédit Agricole Luxembourg, Sucursal en Espafia (cuentas en euros) 414.542.,66
Crédit Agricole Luxembourg, Sucursal en Espafia (cuentas en divisa) 494.734.97
909.277.63
Otras cuentas de tesoreria;
Orras cuentas de tesoreria en euros (*) 1.120.732.36
(Onras cuentas de tesoreria en divisa (1.370,02)
1.119.362.34
2.028.639.97

(*} Corresponde principalmente a un saldo en La Caixa.

Los saidos positivos de las principales cuentas corrientes mantenidas por la Sociedad en la enfidad depositaria
han devengado hasta el 31 de julio de 2015 un tipo de interés mensual del EURIBOR menos 0,25 puntos
porcentuales para las cuentas en euros y del LIBOR menos un punto porcentual para las cuentas en divisa,
ambos revisables y liquidables trimestraiments. Desde el 1 de agosto de 2015, las mencionadas cuentas
corrientes han dejado de ser remuneradas.

Adicionalmente, la Sociedad mantiene con La Caixa, una cuenta corriente en euros que ha devengado en el
ejercicio 2015 un tipo de interés trimestral del EURIBOR més 0,35 punfos porcentuales, revisable vy liquidable
mensuaimente.

7. Patrimonio atribuido a participes o accionistas-Fondos reembolsabies
atribuidos a participes o accionistas

Capital y Acciones propias

En el epigrafe “Capital” de! balance se recoge el capital inicial con el que se ha constituido la Sociedad, asi como
la parte del capital estatutario maximo (que reglamentariamente no puede ser superior a diez veces el capital
inicial), que ha sido efectivamente suscrito.
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A continuacion se detalla, al 31 de diciembre de 2015 y 2014, la composicion del saldo de “Capital”, el valor

liquidativo de la accién y ef saldo de “Patrimonio atribuido a accionistas de la Sociedad™:

Euros
311222015 31-12-2014
Numﬁaro total de acciones emitidas totalmente 4.683.577 4.683.522
suscritas y desembolsadas
Valor nominal unitario 1,00 1.00

Capital estatutario maximo

Capital nominal no suscrito ni en circulacién

24.040.500,00

(19.356.978.00)

24.040.500,00
{19.356.978,00)

Capital 4.683.522,00 4.683.522,00
Capital inicial 2.404.050,00 2.404.050,00
Capital estatutario emitido 2.279.472,00 2.279.472,00

Nominal accienes propias en cartera (212.963,00) (169.263,00)

Capital en circulacion 4.470.559,00 4.514.259,00

Numero de acciones en circulacion 4.470.559 4.514.259

Valor liquidativo de la accién 1.23 1,20

Patrimonio atribuido a accionistas de la 5.482.362,80 5.304,739,07

Sociedad al cierre del ejercicio

El articulo 32.8 de la Ley 35/2003 de Instituciones de Inversion Colectiva establece que la adquisicion por la
Sociedad de sus acciones propias, entre el capital iniciat y el capital estatutario maximo, no estara sujeta a las
imitaciones establecidas sobre adquisicion derivativa de acciones propias establecidas en el Real Decreto
Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital.
Estas operaciones, por tanto, no precisan autorizacion de la Junta General de Accionistas y no estan sujetas a
las limites porcentuales sobre el capital social.

e acuerdo con la iegislacion aplicable a la Sociedad, el ejercicio de los derechos econémicos y politicos
incorporados a las acciones pendientes de suscripcion y desembolso o en cartera se encuentra en suspenso
hasta que éstas sean suscritas y desembolsadas o vendidas.

Al 31 de diciembre de 2014, existia un accionista (persona fisica) con participacion significativa superior al 20%
del capital en circulacidn de la Sociedad que ascendia al 25,60% de dicho capital. Adicionalmente, a dicha
fecha, el siguiente accionista (persona juridica) poseia un porcentaje de participacion superior al 20% del capital
en circulacion:

N° de Acciones % de Participacién
1.157.250 25,89%

Dihabita, S.A.

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014 el numero de accionistas de la Sociedad era de 134. Conforme 3 Ia
normativa aplicable, el numero minimo de accionistas de las Sociedades de Inversién de Capital Variable no
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debe ser inferior a 100, en cuyo caso dispondran del plazo de un afo para llevar a cabo la reconstitucion
permanente del nimero minimo de accionistas.

Prima de emisidn

En el caso de puesta en circulacion de acciones de la Sociedad, las diferencias positivas o negativas entre la
contraprestacion recibida en la colocacién o enajenacion y el valor nominal o valor razonable de dichas
acciones, segun se frate de acciones puestas en circulacion por primera vez o previamente adquiridas por la
Sociedad, se registran, en st caso, en el epigrafe “Prima de emisién” del balance.

it Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital permite expresamente la utilizacién de este saldo para
ampliar el capital y no establece restriccion especifica alguna en cuanto a su disponibilidad.

Reservas

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014 ia composicion del saldo de reservas es ia siguiente:

Euros
31-12-2015 31-12-2014
Reserva legal 174.755,72 128.272,16
Reserva voluntaria 0922.304,57 504.052,59
Reservas 1.097.660,29 632.324,75

Las sociedades que obtengan beneficios en el ejercicio econdémico deberan destinar, en determinadas
circunstancias, un 10% del mismo a la reserva legal hasta que ésta alcance, al menos, el 20% del capital social
establecido en el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital.

La reserva legal podra utilizarse para aumentar el capital social en la parte que exceda del 10% del capital social
ya aumentado. Salvo para esta finalidad, mencionada anteriormente, y mientras no supere el 20% del capital
social, esta reserva gdio podrd destinarse a la compensacion de pérdidas y siempre que no existan otras
reservas disponibles suficientes para este fin.

La reserva voluntaria no tiene restricciones especificas en cuanto a su disponibilidad.

8. Otros gastos de explotacion

Segin se indica en la Nota 1, la gestion y administracién de la Sociedad estan encomendadas a su sociedad
gestora. Por este servicio, y conforme a lo establecido contractuaimente en cada momento, durante los
ejercicios 2015 y 2014, la Sociedad ha devengado como gasto una comision fija anual v, adicionalments, una
comision calculada sobre el patrimonio diario de la Sociedad que se satisface trimestraimente.

La entidad depositaria de la Sociedad {véase Nota 1), durante ios ejercicios 2015 y 2014, ha percibido por este

servicio, y conforme a lo establecido contractualmente en cada momento, una comision anual calculada sobre el
patrimonio diario de la Sociedad que se satisface trimestralmente.
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Los importes pendientes de pago por ambos conceptos, al 31 diciembre de 2015 v 2014, se incluyen en el saldo
det epigrafe “Acreedores” del batance.

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

1.

2.

10.

11,

12.

Garantizar que los flujos de tesoreria de la Sociedad estén debidamente controlados,

Garantizar que, en ningln caso, la disposicion de los activos de la Sociedad se hace sin su consentimiento
y autorizacion,

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

Garantizar que todos los instrumentos financieros se registren en cuentas separadas y abiertas a nombre de
la Sociedad.

En el caso de que el objeio de la inversion sean otras lIC, la custodia se realizard sobre aquellas
participaciones registradas a nombre del depositario 0 de un subcustodio expresamente designado por
aguel.

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

Comprobar el cumplimiento de coeficientes, criterios, y limites que establezca fa normativa v el folleto de la
Sociedad.

Supervigar los criterios, formulas y procedimientos utilizados por la sociedad gestora para ef célculo del
valor liguidativo de las acciones de ia Sociedad.

Contrastar la exactitud, calidad y suficiencia de la informacion y documentacion que la sociedad gestora, o
en su caso, los administradores de la Soctedad deben remitir 2 la Comisién Nacional del Mercado de
Valores, de conformidad con la normativa vigente,

Custodia de todos los valores mobiliarios v demds activos financieros que integran el patrimonio de la
Sociedad, bien directamente o a través de una entidad participante, conservando en fodo caso la
responsabilidad derivada de la realizacion de dicha funcion.

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

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

Incluido en el epigrafe "Otros gastos de explotacion - Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias se recogen,
en su caso, el importe de las refenciones fiscales, que han sido consideradas no recuperables, sobre
rendimientos con crigen en titulos extranjeros.

19



10,

CLASE b

Los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales de la Sociedad de los ejercicios 2015 y
2014 han ascendido a 2 miles de euros, en amboes ejercicios, que se incluyen en el saldo del epigrafe “Otros
gastos de explotacion — Otros” de las cuentas de pérdidas y ganancias.

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

Al 31 de diciembre de 2015, la Sociedad no tenia ningun importe significativo pendiente de pago a proveedores
en operaciones comerciales. Asimismo, durante ef ejercicio 2015, la Sociedad no ha realizade pagos
significativos a proveedores en operaciones comerciales. En opinién de los Administradores de la Sociedad,
tanto los importes pendientes de pago a proveedores en operaciones comerciales al 31 de diciembre de 2015
como los pagos realizados a dichos proveedores durante el ejercicio 2015 cumplen o han cumplido con los
limites legales de aplazamiento.

. Situacion fiscal

La Sociedad tiene abiertos a inspeccién por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas en los ejercicios 2011 y siguientes.

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, en el epigrafe “Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la
Administracion Pablica en concepto de retenciones y/o ofros saldos pendientes de devolucion dei impuesto
scbre beneficios de gjercicios anteriores por importe de 40 y 12 miles de euros, respectivamente.

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del ejercicio y la base
imponible antes de compensacion de bases imponibles negativas, en su caso. El tipo de gravamen a efectos del
impuesto sobre beneficios es del 1% (Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades).

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

Debido a las posibles diferentes interpretaciones que pueden darse a las normas fiscales aplicables a las
operaciones realizadas por [a Sociedad, fos resultados de las inspecciones que en el futuro pudieran levar a
cabo las autoridades fiscales para los afios sujetos a verificacion pueden dar lugar a pasivos fiscales de caricter
contingente, cuyo importe no es posible cuantificar de manera objetiva. No obstante, en opinidn de los
Administradores de la Sociedad, la posibilidad de que en futuras inspecciones se materialicen dichos pasivos
contingenies es remota y, en cuaiquier caso, la deuda tributaria que de ellos pudiera derivarse no afectaria
significativamente a las cuentas anuales de la Sociedad.

Informacion relativa al Consejo de Administracién

Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracion

Durante los ejercicios 2015 y 2014, la Sociedad no ha pagado ni devengado cantidad alguna en concepto de
sueldos, dietas y ofras remuneraciones a ios miembros actuales ¢ anteriores de su Consejo de Administracion.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2015 y 2014, la Sociedad no tenia concedidos préstamos ni anticipos o

garantias de ninguna clase, ni habia adquirido frente a los miembros actuales o anteriores del Consejo de
Administracién compromiso alguno en materia de pensiones y seguros de vida.
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informacion en relacion con situaciones de conflicto de intereses por parte de
los Administradores

Al cierre del ejercicio 2015 los Administradores de la Sociedad no han comunicado a los demds miembros del

Consejo de Administracion situacion alguna de conflicto, directo o indirecto, que pudieran tener (ellos o sus
personas vinculadas) con el interés de la Sociedad.

Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del ejercicio no se ha producido ningin hecho significativo no descrito en ias notas
anteriores.
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Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2015
TRESMON INVERSIONES, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Divisa ISIN Descripeion Euros
EUR |ES0178165017 | ACCIONES! TECNICAS REUNIDAS, S.A. 123.717,50
EUR |ESO0111845014 | ACCIONES| ABERTIS INFRAESTRUCTURAS, §.A. 74.960,82
EUR |ES0113211835 | ACCIONES|BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA, S.A. 138.587,53
EUR | ES0113900]37 | ACCIONES| BANCO SANTANDER SA 157.620,2¢
EUR |ES0144580Y14 | ACCIONES|IBERDROLA, S.A. 197.037,10
EUR [ES0173516115 | ACCIONES! REPSOL, S.A. 105.177.16
FUR | ES0673516979 | DERECHOS| REPSOL-YPF, S.A. (DIC.15) DIVIDENDO FLEX 4.770,39
EUR |ESO178430E18 | ACCIONES| TELEFONICA, S.A. 200.687,88
TOTAL Cartera interior- Instrumentos de patrimonio 1.002.558,58
EUR |FRO0GOI20271 | ACCIONES| TOTAL SA 68.087,25
USD | ANB068571086 | ACCIONES! SCHLUMBERGER NV 166.958,19
EUR [FRO010220475 | ACCIONES] ALSTOM NEW 70.412,50
UsSD | CA0679011084 | ACCIONES| BARRICK GOLD CORP 20.382,99
USD | US0378331005 | ACCIONES| APPLE INC 271.338.59
UsD | US6516391066 | ACCIONES| NEWMONT MINING CORP 13.249,86
UsSD | US4062161017 | ACCIONES] HALLIBURTON CO 53.589,02
USD | US20825C1045 | ACCIONES| CONOCOPHILLIPS 42.984,71
EUR |FRO000127771 | ACCIONES] VIVENDI $.A. 102.616,62
TOTAL Cartera exterior- Instrumentos de patrimonio 809.619,73
usD |LUO0211118053 | PARTICIPACIONES| AXA IM FIIS-US SH DUR HY-B 234.246,79
uUsSD { GBOOBSONIC28 | PARTICIPACIONES| M&G OPTML INCOME-C H ACCUSD 276.107,02
USD | LUOB00573189 | PARTICIPACIONES] AXA WORLD-EMMK SH DUR BD-F$A 279.283,13
EUR |FROG07435920 | PARTICIPACIONES| AMUNDI - AMUNDI CASH INSTITUTIONS | 299.990,23
UsD | LUO0210526637 | PARTICIPACIONES| JPMFF - CHINA - A - A% 84.816,86
USD |LU0175164267 |pPARTICIPACIONES| CREDIT SUISSE-INFL LINK-US-B 197.191,57
UsSp | LUO164881194 | PARTICIPACIONES| HSBC GIF-INDIAN EQUITY AC 228.444 .44

TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversion celectiva

1.660.080,04
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Tresmon Inversiones, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A.

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

Evolucion de los negocios {mercados), situacion de la Sociedad y evolucién
previsible

Los datos contenidos en el presente informe han sido elaborados por Amundi tberia SGIC, §.A. Su Consejo de
Administraciéon asume la responsabilidad de la citada informacidn.

Situacion de los mercados

Durante el afic 2015, los mercados se han visto afeclados por diferentes factores que han aumentado la
volatilidad y las incertidumbres. Los temores sobre fa economia China, el hundimiento del precio del petrdleo y la
divergencia en la politica monetaria de fa FED vy el BCE; lastraban a la mayoria de mercados en la segunda
mitad del afio, siendo especialmente notable el impacto en las economias emergentes.

En Europa, {a atencién durante el afio se ha centrado en ia politica monetaria del BCE, que lanzaba su programa
de expansion cuantitativa en marzo con e fin de sacar a la Eurozona de una espiral de bajo crecimiento e
inflacién negativa. Esto ha impulsado a las bolsas europeas. A principios de diciembre, Mario Draghi anunciaba
la ampfiacién del QE hasta marzo de 2017 con el fin de alcanzar el obiefivo de inflacidon del 2%. A nivel
macroecondmico, ta Furozona continuaba su recuperacion con un crecimiento estimado para este afio del 1,4%
apoyado en la mejora de la demanda interna, la depreciacion del euro y los bajos precios del petrdleo. En el
plano paiitico, el afio ha estado marcado por la crisis griega a comienzos del verano, que finalmente se resolvié
con un nuevo paquete de ayuda para el pais heleno. En Espafia, las tensiones scbre Catalufia y la
incertidumbre que dejaron las elecciones generales del 20 de diciembre lastraban tanto a la boisa como a la
deuda pulblica en relativo con el resto de Europa.

En Estados Unidaos, ta FED ha sido el principal protagonista del 2015. Con la economia americana creciendo a
un ritmo del 2,4% anual y la tasa de desempleo en el 5%, los inversores esperaban la primera subida de tipos en
casi una década. Tras retrasar la decision en septiembre por la inestabilidad de los mercados, finalmente la FED
subia los tipos en diciembre. Si bien los mercados esperaban esta decisidn, el anuncio no fuve un impacto
positivo en las bolsas. El posterior ritmo de subidas de tipos serd gradual y su amplitud muy limitada. No
obstante, la demanda interna en Estados Unidos, junto a los datos industriales positivos, mejoraron las
expectativas de crecimiento de la economia americana.

En Asia, China se convirtié en el centro de atencion de tos mercados cuando las autoridades decidieron devaluar
por sorpresa el yuan el dia 11 de agosto. Este movimiento provocé un terremoto en los mercados e incrementd
las dudas sobre la capacidad de la economia china de mantener un ritmo de crecimiento sostenible. El miedo a
una fuerie desaceleracién del gigante asiatico, unido a los temores sobre posibles burbujas —inmobiliaria vy de
crédito- y el crash de la bolsa de Shanghai (que habia subido un +148% en un afio); arrastraron al resto de
mercados mundiales, con los activos de renta variable y crédito sufriendo fuertes caldas. Las autoridades chinas
fanzaron diferentes medidas para estabilizar el mercado y reactivar una economia cuyos indicadores siguen
deteriorandose, si bien no esperamos un aterrizaje forzoso en la segunda economia méas grande del mundo. En



Ean WA

TheC e
CME265

8 st Lo

CLASE 8-

Japon, parece que el efecto de las medidas fiscales y monetarias se diluye, con un menor crecimiento de la
economia y unos niveles de inflacion muy por debajo del objetivo del BoJ. No obstante, el mercado de renta
variabie japonés ha tenido un buen afio en términos de rentabilidad.

De esta forma, las bolsas mundiales tuvieron un comportamiento relativamente débil en el afio, con un -0,73%
en Estados Unidos y un +3,85% en Europa, con Alemania e Malia subiendo un +2,56% vy +12,66%
respectivamente y Espafia a la cola de los principales mercados europeos con un —7,15%. En Asia, ia bolsa
japonesa obtenia un +9,07% v la bolsa china un +9,41%.

Respecto a la renta fija, los bonos europeos vivieron un afio muy volatil, El beno aleman a 10 afios subia en
2015 9 pb hasta el 0,62%, tras tocar en el mes de abril minimos historicos de 0,07% para posteriormente
repuntar con fuerza en junio hasta ef 0,88%. El bono a 10 afios espaiiol siguid una dinamica simitar, cerrando el
afio 16 pb arriba en el 1,77% tras haber alcanzado minimos en abril de 1,45% antes de repuntar hasta el 2,41%
durante la crisis de deuda de junio. La falta de visibilidad sobre la situacién politica de Espafia sigue lastrando al
bono espafiol. A comienzos de enero la subida de los FED Funds afectaba al bono americano a 10 afios, cuya
rentabilidad pasaba del 2,17% hasta alcanzar el 2,27% a finales diciembre. Los diferenciales de crédito
mostraban un comportamiento heferogéneo, en el caso del itraxx Main se ampliaba 5 puntos hasta los 77,28;
mientras que el Cross Over se estrechaba 31 pb hasta 314, favorecido por la bisqueda de rentabilidad de los
inversores en un entorno de bajos tipos de interés.

En cuanto a las divisas, el tipo EUR/ USD cayd desde el 1,21 a comienzos de afio hasta el 1,086 a cierre de
diciembre, liegando a alcanzar el 1,05 en marzo para posteriormente mantener una tendencia fateral. Por su
parte, el yen se apreciaba un 9,81% frente a la moneda Unica hasta los 130,64.

Las materias primas vivieron {ambién una fuerte volatilidad, con el petréleo hundiéndose un -34,97% hasta los
37,28, su nivel mas bajo desde 2005, debido al exceso de oferta. Esta caida ha provocado un ajuste a la baja de
tas expectativas de inflacion y un deterioro econémico en las economias emergentes exportadoras de materias
primas, si bien sigue favoreciendo a los paises importadores.

En la siguiente tabla se observan la evolucion de los principales mercados durante ¢l afio;

31/12/2015 | 30/06/2015 | 31/12/2014 | l Semestre | Yid
EuroStoxx 50 3.267,652 3.424,30 3.146,43 -4,58% 3.85%
FTSE-100 6.242,32 6.520,98 6.566,09 -4.27% | -4,83%
IBEX- 35 9.544,20 10.769,50 10.279,50 -11,38% | -7,15%
Dow Jones IA 17.425,0631 17.619,51] 17.823,07 -110% ] -2,23%
S&P 2.043,94 2.063,11 2.058,90 -093% 1 -0,73%
Nasdaq Comp. 5.007,4121 4.986,867| 4.736,054 0,41%| 5,73%
Nikkei-225 19.033,71 20.235,73 17.450,77 -5,94% 9,07%
€/Us$ 1,0862 1,1147 1,2098 -2,56% | -10,22%
Crudo Brent 37,28 63,59 57,33 -41,37% | -34.57%
Bono Aleman 10 afios (%) 0,629 0,764 0,541 -0,14 0,09
Letra Tescoro 1 ano (%) -0,06 0,15 0,28 -0,21 -0,34
Itraxx Main 5 afos 77,057 75,74 62,75 1,32 14,31
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En el aflo 2015 Tresmon Inversiones, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A. obtuvo una rentabilidad
del 2,50% frente al 0,63% de la letra del tesoro a afio.

El escenario desctito con anterioridad ha marcado ia politica de actuacion en la gestién de Tresmon Inversiones,
Sociedad de Inversidn de Capital Variable, S.A. En lineas generales la tendencia del periodo ha sido mantener
gl riesgo global de la cartera, y como en periodos anteriores realizando operaciones puntuales para intentar
aprovechar las oportunicades que se hayan podido presentar durante el mismo.,

La exposicidn a renta fija se ha situado en el 0%.

La renta variable se ha situado en el 33,05%, distribuido de {a siguiente manera: 18,28% en Espafia, 4,40%
resto de Europa, 10,36% EE.UU,

La inversion en ofras lIC se ha situado en el 29,19%, destacando ef fondo Amundi Cash con un 5,47% y el M&G
Optimal tncome con un 5,04%.

Con el fin de opiimizar la rentabilidad de la liquidez, de forma recurrente se ha destinado su excedente,
entiéndase lo no necesario para el coeficients mensual, a una cuenta de alta remuneracion depositada en La
Caixa. Dicha cuenta tiene liquidez diaria y remunera a un tipo de Euribor 3 meses +0,35%, es decir, superior al
tipo de repo O/N durante el periodo. En ningln caso el importe total de esta cuenta ha sobrepasado el limite
legal estipulado para la liC.

En relacion al resto de Sicavs gestionadas por la entidad, ta rentabilidad de esta cartera en concreto se ha
situado en linea con el resto de Sicavs que comparten su politica de inversion.

No se ha invertido en derivados OTC ni en instrumentos acogidos al articulo 48.1j. del RIC.
Por divisa, finalizamos el periodo con una exposicion al USD det 34,08%.

En lo referente a la exposicidn en derivados, las operaciones realizadas han tenido un objetive general de
inversion, cuyo resultado neto ha proporcionado unas ganancias de 7.328,12 euros.

El apalancamiento medio de la Sicav en el primer trimestre fue del 5,95% v del segundo trimestre del 15,21%.
La Sicav aplicara la metodofogia del compromiso para fa medicion de la exposicion a los riesgos de mercado
asociada a la operativa con instrumentos financieros derivados. El grado maximo de exposicion al riesgo de

mercado a través de instrumentos financieros derivados es el importe del patrimonio neto.

Los gastos soportados por la cartera durante ef periodo ascienden a 78.898,28 euros, los cuales se desagregan
de la siguiente manera:

- Gastos directos: 1,09%
- Gastos indirectos como consecuencia de invertir en otras 1ICs; 0,27%
Perspectiva de los mercados

Esperamos un crecimiento modesto pero sélido de la economia global en 2015 (+2,9%), sostenido sobre todo
por las economias desarroliadas. La caida de los precios del petrélec esta teniendo consecuencias positivas en
el crecimiento mundial, especialmente en los paises desarrollados; pero la desaceleracién en China estd
lastrando a las economias emergentes dependientes de las materias primas.
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La recuperacion de la economia americana seguird a buen ritmo y deberia permitir a la Reserva Federal cumphir
sus estimaciones de una primera subida de tipos a finales de este afic o principios del que viene.

En Europa, la economia continuara su recuperacion; y estara favorecida por los siguientes factores: un BCE que
contintia su ritmo de compras (€ 60.000 millones mensuales), la depreciacion del euro (el cambio EUR/ USD
deberia moverse en torno a 1,05), unas politicas fiscales expansivas y la recuperacién de las economias
periféricas, liderando una menor fragmentacién dentro de [a Eurozona.

Esperamos que el final de afio no esté exento de episodios de volatilidad, los cuales podrian ser una
oportunidad para comprar activos a valoraciones mas atractivas. Continuaremos con una gestion flexible vy
dinamica pero monitorizando de forma estrecha el riesgo de mercado, incrementando esfuerzos para aprovechar
las oportunidades que puedan surgir pero sin incrementar de forma significativa el riesgo global de Jas carteras y
cubriéndonos en aquellos momentos de mercado donde no haya visibilidad.

Por ello, la gestion de Tresmon Inversiones, Sociedad de Inversién de Capital Variable, S.A. estara sujeta a las
oscilaciones del mercado y no se descartan cambios significativos en Ia composicién de las estrategias de la
cartera asi como de sus pesos durante el proximo ejercicio, siempre manteniendo la filosofia de inversion y los
{imites de riesgos marcados por el folleto de ia Sicav.

En cumplimiento de las exigencias establecidas en el articulo 68 de la Ley 35/2003 de lIC, en relacion a la
separacion con el Depositario, Ia Sociedad, como Sociedad Gestora y Crédit Agricole Corporate and Investment
Bank Sucursal en Espafia, como entidad Depositaria, han elaborado un procedimiento espacifico con el fin de
evitar conflictos de interés entre ambas.

Amundi iberia ejerce los derechos inherentes de los vaiores que integran la cartera de las IIC gesticnadas por Ia
Gestora, unicamente cuando el emisor de los mismos sea una sociedad espafiola y la participacion de los
fondos en la misma tenga una antigiiedad superior a 12 meses, siempre que dicha participacion represente, al
menos, el 1% del capital de la sociedad participada. El sentido del voto se adopta por la Gestora con total
independencia y objetividad siempre en beneficio exclusivo de los intereses de ios participes, siendo favorable
con caracter general excepto en ios casos en que la aprobacién de los acuerdos sometidos a la consideracion
de la Junta de Accionistas tengan un efecto negativo sobre la liquidez yio el valor de la acciones de ia sociedad,
y sobre la rentabilidad de la inversidn de la cartera de las liC.

Uso de instrumentos financieros por [a Socledad

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por la Sociedad (véase Nota 5 de la Memoria) esta
destinado a la consecucion de su objeto social, ajustando sus objetivos y politicas de gestion de los riesgos de
precio, crédito, liquidez y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la
normativa vigente (Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por ia
Comisién Nacional del Mercado de Valores).

Acontecimientos importantes ocurridos después de! cierre del ejercicio 2015

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria.

Investigacion y desarroillo

Nada que resefiar dado el objeto social de la Sociedad.

—
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Adquisicién de acciones propias

La Sociedad no ha realizado ninguna clase de negocio sobre sus propias acciones a io largo del pasado
ejercicio 2015, distinto al previsto en su objeto social exclusivo como Institucion de Inversién Colectiva sujefa a la
Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de inversion Colectiva y a la Orden del Ministeric de Economia
v Hacienda, de 6 de julio de 1993, sobre normas de funcionamiento de las Sociedades de Inversion Maobitiaria de
Capital Variable.

Al 31 de diciembre de 2015, Ia Sociedad tenia acciones propias en cartera por valor de 238.269,35 euros (véase
Nota 7 de la Memoria),

Informacién sobre &l periodo medio de pago a proveedores en operaciones
comerciales

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria {véase Nota 8).



Diligencia que levanta el Secretario del Consejo de Administracion de Tresmon Inversiones, Sociedad de
inversion de Capital Variable, S.A., Patricia Sanz Valdivia, para hacer constar que todos los miembros dei
Consejo de Administracion de la Sociedad han procedido a suscribir el presente documento, que se
compone de 31 hojas de papel timbrado, impresas por una cara, comprensivo de la memoria, balance,
cuenta de pérdidas y ganancias, estado de cambios en el patrimonio neto e informe de gestion,
correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2015, firmando todos y cada uno de los
sefiores Consejeros de la Sociedad, cuyos nombres y apellidos constan a continuacion, de lo que doy fe.

Madrid, 31 de marzo de 2016

El Secretario no Consejero

Patricia Sanz Valdivia

El Presidente del Consejo de Administracion
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>

Caridad Arcillas Pérez

Consejeros

aria Zérrilla Archillas

MM Archillas



ANEXO

El presente documento comprensivo de la memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de
cambios en e} patrimonio neto e informe de gestién, correspondientes al gjercicio 2015 de la Sociedad
Tresmon inversiones, Sociedad de Inversién de Capital Variable, S.A., se compone de 31 hojas de papel
timbrado, impresas por una cara, referenciadas con la numeracion OMB6265848 a OM6285878, ambas
inclusive, habiendo estampado sus firmas los miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad en
la diligencia adjunta firmada por mi en sefial de identificacion.

Madrid, 31 de marzo de 2016

Patricia Sanz Valdivia

Secretario no Consejero



DECLARACION NEGATIVA ACERCA DE LA INFORMACION
MEDIOAMBIENTAL EN LAS CUENTAS ANUALES

Identificacion de 1a Sociedad: Tresmon Inversiones, Sociedad de
Inversién de Capital Variable, S.A..

NIF: AB4820043

Los abajo firmantes, como Administradores de [a Sociedad citada manifiestan que en la contabilidad de la
Sociedad correspondiente a las presentes cuentas anuales no existe ninguna partida que deba ser
incluida en el documento aparte de informacién medioambiental previsto en la Orden del Ministerio de
Justicia del 28 de enero de 2009.

£ Secretario no Consejero

Patricia Sanz Valdivia

£l Presidente del Consejo de Administracion
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Caridad Arcillas Pérez

Consejeros

aria Zorrilla Archillas

~Zorriiia Archillas



