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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES
Al Consejo de Administraci6n de A&G Fondos, S.G.I.L.C., S.A.;

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas del fondo A&G Tesoreria, F.1., que comprenden el
balance de situacién a 31 de diciembre de 2015, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de
cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

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

Los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son responsables de formular las cuentas
anuales adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera yde
los resultados de A&G Tesoreria, F.I., de conformidad con el marco normativo de informacién
financiera aplicable al Fondo en Espaiia, que se identifica en la Nota 2 de la memoria adjunta, y 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 responsabilidad es expresar una opini6n sobre las cuentas anuales adjuntas basada en nuestra
auditoria. Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la
auditoria de cuentas vigente en Espafia. Dicha normativa exige que cumplamos los requerimientos de
ética, asf como que planifiquemos y ejecutemos la auditoria con el fin de obtener una seguridad
razonable de que las cuentas anuales estan libres de incorrecciones materiales.

Una auditoria requiere la aplicacién de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los
importes y la informaci6n revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos seleccionados
dependen del juicio del auditor, incluida la valoracién de los riesgos de incorreccién material en las
cuentas anuales, debida a fraude o error. Al efectuar dichas valoraciones del riesgo, el auditor tiene en
cuenta el control interno relevante para la formulacién por parte de la Sociedad Gestora de las cuentas
anuales del Fondo, con el fin de disefiar los procedimientos de auditoria que sean adecuados en
funcién de las circunstancias, y no con la finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia del control
interno del Fondo. Una auditoria también incluye la evaluacién de la adecuacién de las politicas
contables aplicadas y de la razonabilidad de las estimaciones contables realizadas por la direccion de la
Sociedad Gestora del Fondo, asi como la evaluacién de la presentacién de las cuentas anuales tomadas
en su conjunto.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficiente y
adecuada para nuestra opinién de auditoria.

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L., Torre PwC, P° de la Castellana 259 B, 28046 Madrid, Espafia
Tel.: +34 915 684 400 / +34 902 021 111, Fax: +34 915 685 400, WWW.pWC.eS 1

R. M. Madrid, hoja 87.250-1, folio 75, tomo 9.267, libro 8.054, seccién 32
Inscrita en el R.0.A.C. con el nimero S0242 - CIF: B-79 031290



Opinién

En nuestra opinion, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera del fondo A&G Tesoreria, F.I., a 31 de diciembre
de 2015, asi como de sus resultados correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de
conformidad con el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacién 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 del ejercicio 2015 contiene las explicaciones que los Administradores de
la Sociedad Gestora consideran oportunas sobre la situacién del Fondo, 1a evolucién de sus negocios y
sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la
informacién contable que contiene el citado informe de gestién concuerda con la de las cuentas
anuales del ejercicio 2015. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacién del informe de
gestion con el alcance mencionado en este mismo pérrafo y no incluye la revisién de informacién
distinta de la obtenida a partir de los registros contables del Fondo.
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A&G Tesoreria, F.I.

Balances de situacion al 31 de diciembre de 2015 y 2014

(Expresados en euros)

OM5452145

ACTIVO

2015

2014

Activo no corriente
Inmovilizado intangible

Inmovilizado material
Bienes inmuebles de uso propio
Mobiliario y enseres

Activos por impuesto diferido

Activo corriente
Deudores

Cartera de inversiones financieras

Cartera interior

Valores representativos de deuda

Instrumentos de patrimonio

Instituciones de Inversion Colectiva
Depdsitos en Entidades de Crédito

Derivados
Otros

Cartera exterior

Valores representativos de deuda

Instrumentos de patrimonio

Instituciones de Inversion Calectiva
Depdsitos en Entidades de Crédito

Derivados
Otros

Intereses de la cartera de inversion

Inversiones morosas, dudosas o en litigio

Periodificaciones

Tesoreria

39 434 498,26
221 995,93

36 839 811,45

53 309 735,35
137 782,47

53 904 016,28

31137 782,36

47 109 601,31

251549347

28 622 288,89

13 878 535,40

33 231 065,91

5 550 644,50 6 361 446,10
5 559 644,50 4 573 465,96
- 1787 980,14

142 384,59 432 968,87

2 372690,88 (732 063,40)

TOTAL ACTIVO

39 434 498,26

53 309 735,35

Las Notas 1 a 11, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del balance de situacion al 31 de

diciembre de 2015.



A&G Tesoreria, F.1.

Balances de situacién al 31 de diciembre de 2015 y 2014

(Expresados en euros)

OM
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PATRIMONIO Y PASIVO

2015

2014

Patrimonio atribuido a participes o accionistas

Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
Capital
Participes
Prima de emisién
Reservas
(Acciones propias)
Resultados de ejercicios anteriores
Otras aportaciones de socios
Resultado del ejercicio
(Dividendo a cuenta)

Ajustes por cambios de valor en inmovilizado material de uso propic
Otro patrimonio atribuido

Pasivo no corriente
Provisiones a largo plazo
Deudas a largo plazo
Pasivos por impuesto diferido

Pasivo corriente
Provisiones a corto plazo
Deudas a corto plazo
Acreedores
Pasivos financieros
Derivados
Periodificaciones

39 349 673,28

39 349 673,28

53 253 429,92

53 253 429,92

36 470 190,99
2 541 843,02
298 959,56

38 679,71

84 824,98

84 824,98

52128 972,75
98 699,21
558 616,06

467 141,90

56 305,43

56 305,43

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO

39 434 498,26

53 309 735,35

CUENTAS DE ORDEN

2015

2014

Cuentas de compromiso
Compromisos por operaciones largas de derivados
Compromisos por operaciones cortas de derivados

Otras cuentas de orden
Valores cedidos en préstamo por la IIC
Valores aportados como garantia por la IIC
Valares recibidos en garantia por la lIC
Capital nominal no suscrito ni en circulacion
Pérdidas fiscales a compensar
Otros

1672 092,30

1672 092,30

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

1672 092,30

Las Notas 1 a 11, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del balance de situacion al 31 de

diciembre de 2015.



A8&G Tesoreria, F.I.
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Cuentas de pérdidas y ganancias correspondientes a los ejercicios anuales

terminados el 31 de diciembre de 2015 y 2014
(Expresadas en euros)

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos
Comisiones retrocedidas a la Institucién de Inversién Colectiva
Gastos de personal

Otros gastos de explotacion
Comisién de gestion
Comision de depositario
Ingreso/gasto por compensacion compartimento
Otros

Amortizacion del inmovilizado material
Excesos de provisiones
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado

Resuitado de explotacion

Ingresos financieros
Gastos financieros

2015

2014

(174 395,29)

(201 287,08)

(118 917,75)
(36 456,70)

(19 020,84)

(174 395,29)

463 318,45
(232 471,52)

(150 959,77)
(45 142,38)

(5 184,93)

(201 287,08)

1259 311,27
(672 916,77)

Variacion del valor razonable en instrumentos financieros (202511) 64 671,44
Por operaciones de la cartera interior (6 957,23) 68 306,34
Por operaciones de la cartera exterior 493212 (3 634,90)
Por operaciones con derivados - -
Oftros - -

Diferencias de cambio 211,09 -

Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros (15 957,91) 22 081,65
Deterioros - -
Resultados por operaciones de la cartera interior (2 582,62) 46 350,89
Resultados por operaciones de la cartera exterior 6 717,02 8 927,45
Resultados por operaciones con derivados (20 092,31) (33 196,69)
Otros - -

Resultado financiero 213 075,00 673 147,59

Resultado antes de impuestos 38 679,71 471 860,51

Impuesto sobre beneficios - (4 718,61)

RESULTADO DEL EJERCICIO 38 679,71 467 141,90

Las Notas 1 a 11, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias

correspondiente al gjercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2015.



A&G Tesoreria, F.l.

Estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de
2015
(Expresado en euros)

A) Estado de ingresos y gastos reconocidos

Resuitado de la cuenta de pérdidas y ganancias 38 679,71
Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuidc a participes y accionistas -
Total transferencias a ia cuenta de pérdidas y ganancias -
Total de ingresos y gastos reconocidos 38 679,71
B) Estado total de cambios en el patrimonio neto
Resultados de
ejercicios Resultado del (Dividendoa  Otro patrimonio
Participes Reservas anteriores ejercicio cuenta) atribuido Total

Saldos al 31 de diciembre de 2014 52 128 972,75 98 699,21 558 616,06 467 141,90 - 53 253 429,92
Ajustes por cambios de criterio - - = - -
Ajustes por errores - - - - -
Saldo ajustado 52 128 972,75 98 699,21 558 616,06 467 141,90 - 53 253 429,92
Total ingresos y gastos reconocidos 38 679,71 -

Aplicacion del resultado del gjercicio
Operaciones con participes
Suscripciones
Reembolsos
Remanente procedente de fusion

467 141,90

75 784 992,54
(90 670 714,49)
(1240 201,71)

2443 143,81 (259 656,60)

(467 141,90)

38 679,71

75784 992,54
(90 670 714,49)
943 285,60

Saldos al 31 de diciembre de 2015

36 470 190,99

2 541 843,02 298 959,56

38 679,71

39 349 673,28

Las Notas 1 a 11, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente al gjercicio
anual terminado el 31 de diciembre de 2015.
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A&G Tesoreria, F.l.

Estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de

2014
(Expresado en euros)

A) Estado de ingresos y gastos reconocidos

Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 467 141,90
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 467 141,90
B) Estado total de cambios en el patrimonio neto
Resultados de
ejercicios Resultado del (Dividendoa  Otro patrimonio
Participes Reservas anteriores ejercicio cuenta) atribuido Total

Saldos al 31 de diciembre de 2013 43 795 128,80 98 699,21 558 616,06 470 833,93 - - 44 923 278,00
Ajustes por cambios de criterio - - - - - -
Ajustes por errores - - - - - -
Saldo ajustado 43 795 128,80 98 699,21 558 616,06 470 833,93 - - 44 923 278,00
Total ingresos y gastos reconocidos - - - 467 141,90 467 141,90
Aplicacion del resultado del ejercicio 470 833,93 - - (470 833,93) <
Operaciones con participes

Suscripciones 144 253 356,21 - - - - 144 253 356,21

Reembolsos (136 390 346,19) - - - (136 390 346,19)
Otras variaciones del patrimonio - - - - - N
Saldos al 31 de diciembre de 2014 52 128 972,75 98 699,21 558 616,06 467 141,90 - - 53 253 429,92
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A&G Tesoreria, F.l.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2015
(Expresada en euros)

1.  Actividad y gestién del riesgo
a) Actividad

A&G Tesoreria, F.|., en lo sucesivo el Fondo, fue constituido en Madrid el 7 de marzo
de 2008. Tiene su domicilio social en C/Joaquin Costa 26 Madrid.

El Fondo se encuentra inscrito en el Registro de Fondos de Inversién de la Comisién
Nacional del Mercado de Valores (C.N.M.V.) desde el 28 de marzo de 2008 con el
numero 3.989, adquiriendo, a efectos legales, la consideracion de Fondo de Inversién
a partir de entonces.

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 1° de la Ley 35/2003 y sucesivas
modificaciones, el objeto social de las Instituciones de Inversién Colectiva es la
captacion de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarlos e invertirlos en
bienes, derechos, valores u ofros instrumentos, financieros o no, siempre que el
rendimiento del inversor se establezca en funcién de los resultados colectivos.

Con fecha 6 de marzo de 2015 el Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora
del Fondo aprobo la fusion por absorcién de Taltrack Alternative Investment, F.I. por
A&G Tesoreria, F.I.

Segun los estados financieros del dia 27 de abril de 2015, la ecuacion de canje
resultado del cociente entre el valor liquidativo del Fondo absorbido y el valor
liquidativo del Fondo absorbente ha resultado ser la siguiente:

° Taltrack Alternative Investment, F.I. 17,71

En aplicacion de esta ecuacion, cada participe de Taltrack Alternative Investment,
F.l., recibira por cada una de sus participaciones 17,71 participaciones de A&G
Tesoreria, F.I.

Como consecuencia de esta fusién, A&G Tesoreria, F.I. ha adquirido en blogue a
titulo de sucesion universal, todos los activos y pasivos de Taltrack Alternative
Investment, F.l., quedando plenamente subrogado en cuantos derechos vy
obligaciones procedan de este Fondo. Por tanto, ha quedado disuelto y extinguido
sin liquidacién Taltrack Alternative Investment, F.I.



OM5452151

A&G Tesoreria, F.I.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2015
(Expresada en euros)

Debido al proceso de fusidon contable, la cuenta de pérdidas y ganancias de A&G
Tesoreria, F.I., recoge todos los apuntes contables que se realizaron en la cuenta de
pérdidas y ganancias del Fondo absorbido desde el 1 de enero de 2015 hasta la
fecha de la ecuacion de canje. Asimismo, debido al citado proceso de fusion contable,
el patrimonio de A&G Tesoreria, F.l., incluye un “Remanente procedente de fusion”
que recoge, principalmente, los participes aportados por el Fondo absorbido y los
resultados de gjercicios anteriores del mismo.

La gestion y administracion del Fondo estéa encomendada a A&G Fondos, S.G.1.I.C.,
S.A., sociedad participada al 100% por Asesores y Gestores Financieros, S.A. La
Entidad Depositaria del Fondo ha sido durante el ejercicio 2015 Santander Securities
Services, S.A. Durante el ejercicio 2014, la Entidad Depositaria del Fondo fue
Santander Investment, S.A., hasta el 21 de octubre 2014, fecha a partir de la cual
paso a ser la Entidad Depositaria del Fondo Santander Securities Services, S.A.
Dicha Entidad Depositaria debe desarrollar determinadas funciones de vigilancia,
supervision, custodia y administracion para el Fondo, de acuerdo a lo establecido en
la normativa actualmente en vigor.

El Fondo esta sometido a la normativa legal especifica de los Fondos de Inversién,
recogida principalmente por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, y sucesivas
modificaciones, por el que se aprueba el Reglamento de desarrollo de la Ley 35/2003
y sucesivas modificaciones, de Instituciones de Inversiéon Colectiva. Los principales
aspectos de esta normativa que le son aplicables son los siguientes:

. El patrimonio minimo debera situarse en 3.000.000 euros.
. El nimero de participes del Fondo no podra ser inferior a 100.

Cuando por circunstancias del mercado o por el obligatorio cumplimiento de la
normativa en vigor, el patrimonio o el numero de participes de un fondo, o de
uno de sus compartimentos, descendieran de los minimos establecidos en el
Real Decreto 1082/2012, y sucesivas modificaciones, dichas Instituciones
gozaran del plazo de un afio, durante el cual podran continuar operando como
tales.
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A&G Tesoreria, F.l.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2015
(Expresada en euros)

° Los valores mobiliarios y demas activos financieros del Fondo no pueden
pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna clase, salvo para servir de
garantia de las operaciones que el Fondo realice en los mercados secundarios
oficiales de derivados, y deben estar bajo la custodia de las Entidades
legalmente habilitadas para el ejercicio de esta funcién.

. Se establecen unos porcentajes maximos de obligaciones frente a terceros y
de concentracion de inversiones.

. El Fondo debe cumplir con un coeficiente minimo de liquidez del 1% del
promedio mensual de su patrimonio, que debe materializarse en efectivo, en
depdsitos o cuentas a la vista en el Depositario o en otra entidad de crédito si
el Depositario no tiene esta consideracion, o en compraventas con pacto de
recompra a un dia de valores de Deuda Publica.

° El Fondo se encuentra sujeto a unos limites generales a la utilizacion de
instrumentos derivados por riesgo de mercado, asi como a unos limites por
riesgo de contraparte.

De acuerdo con el Reglamento de Gestion del Fondo, la Sociedad Gestora percibira
una comisién anual en concepto de gastos de gestidon que no excedera del 2,25%
sobre el patrimonio del Fondo. En los ejercicios 2015 y 2014 |la comision de gestion
ha sido del 0,25%.

gualmente el Reglamento de Gestidn del Fondo establece una remuneracion de la
Entidad Depositaria que no podra exceder del 0,20% anual del patrimonio
custodiado. En los ejercicios 2015 y 2014 la comision de depositaria ha sido del
0,075%.

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, la Sociedad Gestora no aplica a los participes
del Fondo comisién sobre el importe de las participaciones suscritas, ni sobre el
importe de las participaciones reembolsadas.

b)  Gestion del riesgo

La politica de inversion del Fondo, asi como la descripcion de los principales riesgos
asociados, se detallan en el folleto registrado y a disposicidn del publico en el registro
correspondiente de la C.N.M.V.
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A&G Tesoreria, F.l.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2015
(Expresada en euros)

Debido a la operativa en mercados financieros del Fondo, los principales riesgos a
los que se encuentra expuesto son los siguientes:

° Riesgo de mercado: representa el riesgo de incurrir en perdidas debido a
movimientos adversos en los precios de mercado de los activos financieros en
los que opera el Fondo. Entre dichos riesgos, los mas significativos son los
tipos de interés, los tipos de cambio y las cotizaciones de los titulos que el
Fondo tenga en cartera.

° Riesgo de crédito: se trata del riesgo de que puedan originarse pérdidas
potenciales debidas a cambios en la capacidad o intencion de la contraparte de
cumplir sus obligaciones financieras con el Fondo.

J Riesgo de liquidez: se produce cuando el Fondo no puede atender las
peticiones de reembolso de sus participes por encontrarse con dificultades en
el momento de realizar en mercado los activos en cartera.

. Riesgo operacional: aquel que puede provocar pérdidas como resultado de
errores humanos, procesos internos inadecuados o defectuosos, fallos en los
sistemas o como consecuencia de acontecimientos externos.

La Sociedad Gestora tiene establecidos los mecanismos necesarios para controlar
la exposicion a los riesgos de mercado, crédito y liquidez, asi como el referido al
riesgo operacional. En este sentido, el control de los coeficientes normativos
mencionados en el apartado 1.a), anterior, limitan la exposicion a dichos riesgos.

2. Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales, formuladas por los Administradores de la Sociedad Gestora del
Fondo, han sido preparadas a partir de los registros contables del Fondo, habiéndose
aplicado las disposiciones legales vigentes en materia contable que le son aplicables,
con el objeto de mostrar la imagen fiel de su patrimonio, de su situacion financiera y
de sus resultados.

Las cuentas anuales adjuntas se encuentran pendientes de aprobacion por el
Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora, si bien los Administradores
estiman que seran aprobadas sin modificaciones significativas.



A&G Tesoreria, F.1

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2015
(Expresada en euros)

b)

Principios contables

Para |a elaboracién de estas cuentas anuales se han seguido los principios y criterios
contables y de clasificaciéon recogidos, fundamentalmente, en la Circular 3/2008 de
la C.N.M.V. y sucesivas modificaciones. Los principios mas significativos se
describen en la Nota 3. No existe ningun principio contable de aplicacion obligatoria
que, siendo significativo su efecto sobre estas cuentas anuales, se haya dejado de
aplicar.

Comparabilidad

Las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2015 se presentan atendiendo a la
estructura y principios contables establecidos en la normativa vigente de la C.N.M.V.

Los Administradores de la Sociedad Gestora presentan, a efectos comparativos, con
cada una de las partidas del balance de situacién, de la cuenta de pérdidas y
ganancias y del estado de cambios en el patrimonio neto, ademas de las cifras del
ejercicio 2015, las correspondientes al ejercicio anterior.

No se han producido modificaciones contables que afecten significativamente a la
comparacion entre las cuentas anuales de los ejercicios 2015y 2014.

Estimaciones contables y correccién de errores

En determinadas ocasiones los Administradores de la Sociedad Gestora han
realizado estimaciones para obtener la valoracidon de algunos activos, pasivos,
ingresos, gastos y compromisos que figuran registrados en las cuentas anuales.
Dichas estimaciones se refieren, principalmente, al valor razonable y a las posibles
pérdidas por deterioro de determinados activos financieros, si las hubiera. Aun
cuando éstas se consideren las mejores estimaciones posibles, en base a la
informacién existente en el momento del calculo, acontecimientos futuros podrian
obligar a modificarlas prospectivamente, de acuerdo con la normativa vigente.

En cualquier caso, el valor liquidativo del Fondo se vera afectado por las fluctuaciones
de los precios del mercado y otros riesgos asociados a las inversiones financieras.

No existen cambios en las estimaciones contables ni errores que se hubieran
producido en ejercicios anteriores y hayan sido detectados durante los ejercicios
2015y 2014.
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A&G Tesoreria, F.l.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2015 -
(Expresada en euros)

Las cifras contenidas en los documentos que componen estas cuentas anuales, el balance
de situacién, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto
y esta memoria, estan expresadas en euros, excepto cuando se indique expresamente.

3. Resumen de los principios contables y normas de valoracion mas
significativos

Los principios contables mas significativos aplicados en la formulacion de estas cuentas
anuales han sido los siguientes:

a) Principio de empresa en funcionamiento

En la elaboracion de las cuentas anuales se ha considerado que la gestion del Fondo
continuara en el futuro previsible. Por tanto, la aplicacidn de las normas contables no
esta encaminada a determinar el valor del patrimonio a efectos de su transmision
global o parcial ni el importe resultante en caso de su liquidacion.

b)  Principio del devengo

Los ingresos y gastos se registran contablemente en funcion del periodo en que se
devengan, con independencia de cuando se produce su cobro o pago efectivo.

c) Deudores

La valoracién inicial se realiza por su valor razonable que, salvo evidencia en
contrario, es el precio de la transaccién, que equivale al valor razonable de la
contraprestacion entregada mas los costes de transaccion que les sean directamente
atribuibles.

La valoracién posterior se hace a su coste amortizado. Los intereses devengados se
contabilizan en la cuenta de pérdidas y ganancias aplicando el meétodo del tipo de
interés efectivo. No obstante, aquellas partidas cuyo importe se espere recibir en un
plazo de tiempo inferior a un afio se valoran por su valor nominal.

Las pérdidas por deterioro del valor de las partidas a cobrar se calculan teniendo en
cuenta los flujos de efectivo futuros estimados, descontados al tipo de interés efectivo
calculado en el momento del reconocimiento. Las correcciones valorativas por
deterioro asi como su reversiéon se reconocen como un gasto o un ingreso en la
cuenta de pérdidas y ganancias.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2015
(Expresada en euros)

d)

Cartera de inversiones financieras

Los activos de la cartera de inversiones financieras han sido considerados como
activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y
ganancias. Los principales productos financieros recogidos en la cartera, asi como la
determinacion de su valor razonable se describen a continuacion:

o Valores representativos de deuda: valores que suponen una deuda para su
emisor y que devengan una remuneracion consistente en un interés establecido
contractualmente.

El valor razonable de los valores representativos de deuda cotizados se
determina por los precios de cotizacién en un mercado, siempre y cuando éste
sea activo y los precios se obtengan de forma consistente. Cuando no estén
disponibles precios de cotizacion el valor razonable se corresponde con el
precio de la transaccion mas reciente siempre que no haya habido un cambio
significativo en las circunstancias economicas desde el momento de la
transaccion.

Los intereses devengados no cabrados de valores representativos de deuda se
periodifican de acuerdo con el tipo de interés efectivo y forman parte del
resulttado del gjercicio.

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

El valor razonable de los instrumentos de patrimonio cotizados lo establece el
cambio oficial de cierre del dia de la fecha del balance, si existe, o inmediato
habil anterior o0 el cambio medio ponderado si no existiera precio oficial de
cierre.

o Depésitos en entidades de crédito: depdsitos que el Fondo mantiene en
entidades de crédito, a excepcién de los saldos que se recogen en el epigrafe
de "Tesoreria".

Se considera valor razonable el precio que iguala el rendimiento interno de la
inversion a los tipos de mercado vigentes en cada momento.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2015
(Expresada en euros)

° Acciones o participaciones de otras Instituciones de Inversién Colectiva: su
valor razonable se establece en funcién del valor liquidativo o valor de
cotizacion del dia de referencia. En el caso de que para el dia de referencia no
se calculara un valor liquidativo, se utiliza el ltimo valor liquidativo disponible.
Para las inversiones en Instituciones de Inversiéon Colectiva de Inversion Libre,
Instituciones de Inversion Colectiva de Instituciones de Inversion Colectiva de
Inversion Libre e Instituciones de Inversion Colectiva extranjeras similares,
segun el articulo 48.1. j) del Real Decreto 1082/2012, y sucesivas
modificaciones, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

. Derivados: incluye, entre otros, las diferencias de valor en los contratos de
futuros y forwards, las primas pagadas/cobradas por warrants y opciones
compradas/emitidas, cobros o pagos asociados a los contratos de permuta
financiera, asi como las inversiones en productos estructurados.

El valor del cambio oficial de cierre el dia de referencia determina su valor
razonable. Para los no negociados en mercados organizados, la Sociedad
Gestora establece un modelo de valoracion en funcién de las condiciones
especificas establecidas en la Circular 6/2010 de la C.N.M.V., y sucesivas
modificaciones.

Los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable de su inversion,
se daran de baja con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los activos y pasivos financieros se dan de baja en el balance cuando se traspasan,
sustancialmente, todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad de los
mismos.

Adquisicion y cesion temporal de activos

Las adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesion se
contabilizan por el importe efectivo desembolsado, cualesquiera que sean |os
instrumentos subyacentes, en la cuenta de activo correspondiente.

La diferencia entre este importe y el precio de retrocesion se imputa como ingreso en
la cuenta de pérdidas y ganancias utilizando el método del tipo de interés efectivo.

Las diferencias de valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias
en el epigrafe de “Variacidn del valor razonable en instrumentos financieros”.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2015
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La cesion en firme del activo adquirido temporalmente se registra como pasivo
financiero a valor razonable con cambios en perdidas y ganancias.

f) Instrumentos de patrimonio

Los instrumentos de patrimonio cotizados se registran en el momento de su
contratacion por el valor razonable de la contraprestaciéon entregada, incluyendo los
costes de transaccion explicitos directamente atribuibles a la operacion.

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos activos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe
de “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros” o de
“Variacion del valor razonable en instrumentos financieros por operaciones de la
cartera interior o exterior’, segun los cambios se hayan liquidado o no, utilizando
como contrapartida la cuenta de “Instrumentos de patrimonio”, de la cartera interior o
exterior del activo del balance.

g) Valores representativos de deuda

Los valores representativos de deuda se registran en el momento de su liquidacion
por el valor razonable de la contraprestacion entregada, incluyendo los costes de
transaccion explicitos directamente atribuibles a la operacion.

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos activos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe
de “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros” o de
“Variacion del valor razonable en instrumentos financieros por operaciones de la
cartera interior 0 exterior”, segun los activos se hayan liquidado o no, utilizando como
contrapartida la cuenta de “Valores representativos de deuda”, de la cartera interior
o exterior del activo del balance.

h)  Operaciones de derivados, excepto permutas financieras

Las operaciones de derivados se registran en el momento de su contratacion y hasta
el momento de cierre de la posicién o el vencimiento del contrato, en el epigrafe
correspondiente de cuentas de orden, por el importe nominatl comprometido.
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)

Los fondos depositados en concepto de garantia tienen la consideracion contable de
depdsito cedido, registrandose en el capitulo correspondiente del epigrafe de
“Deudores” del activo en el balance de situacion.

El valor razonable de los valores aportados en garantia se registra en cuentas de
orden en el epigrafe de “Valores aportados como garantia por la Institucién de
Inversion Colectiva”.

Las primas resultantes de las opciones compradas o emitidas se reflejan en el
epigrafe de “Derivados” del activo o pasivo del balance, en la fecha de ejecucion de
la operacién.

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos activos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe
de “Resultados por operaciones con derivados” o de “Variacion del valor razonable
en instrumentos financieros por operaciones con derivados”, segln éstos se hayan
liquidado o no, utilizando como contrapartida el epigrafe de “Derivados”, de la cartera
interior o exterior del activo o del pasivo corriente del balance.

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014 no existen en la cartera operaciones de derivados.

Moneda extranjera

En el caso de partidas monetarias que sean tesoreria, débitos y créditos, las
diferencias de cambio, tanto positivas como negativas, se reconocen en la cuenta de
pérdidas y ganancias bajo el epigrafe de “Diferencias de cambio”.

Para el resto de partidas monetarias y no monetarias que forman parte de la cartera
de instrumentos financieros, las diferencias de cambio se tratan conjuntamente con
las pérdidas y ganancias derivadas de la valoracion.

Valor liguidativo de las participaciones

La determinacién del patrimonio del Fondo a los efectos del célculo del valor
liquidativo de las correspondientes participaciones que lo componen, se realiza de
acuerdo con los criterios establecidos en la Circular 6/2008, de la C.N.M.V., y
sucesivas modificaciones.

10
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
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k)  Suscripciones y reembolsos

Las suscripciones y reembolsos de participaciones se contabilizan por el importe
efectivamente suscrito o reembolsado con abono o cargo, respectivamente, al
capitulo de "Participes" de pasivo del balance de situacién del Fondo.

De conformidad con el Reglamenio de Gestidn del Fondo, el precio de las
participaciones sera el valor liquidativo correspondiente al mismo dia de la solicitud
del interesado, determinandose de este modo tanto el nimero de participaciones
suscritas o reembolsadas, como el efectivo a reembolsar en su caso. Durante el
periodo que media entre la solicitud y la determinacion efectiva del precio de las
participaciones, el importe solicitado se registra en el capitulo de "Solicitudes de
suscripcion pendientes de asignar participaciones” del pasivo del balance de
situacion del Fondo.

) Impuesto sobre beneficios

La cuenta de pérdidas y ganancias recoge el gasto por el Impuesto sobre beneficios,
en cuyo calculo se contempla el efecto del diferimiento de las diferencias producidas
entre la base imponible del impuesto y el resultado contable antes de aplicar el
impuesto que revierte en periodos subsiguientes.

Los pasivos por impuestos diferidos se reconocen siempre, en cambio los activos por
impuestos diferidos solo se reconocen en la medida en que resulte probable que la
Institucion disponga de ganancias fiscales futuras que permitan la aplicacién de estos
activos.

Los derechos a compensar en ejercicios posteriores por las peérdidas fiscales no dan
lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningun caso y soélo se
reconocen mediante la compensacion del gasto por impuesto con la frecuencia del
calculo del valor liquidativo. Las pérdidas fiscales que puedan compensarse se
registran en el epigrafe de "Cuentas de orden - Pérdidas fiscales a compensar”.

11
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2015
(Expresada en euros)

4. Deudores

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2015 y 2014, es el siguiente:

2015 2014
Administraciones Publicas deudoras 141 098,64 83 336,63
Otros 80 897,29 54 445,84

221 995,93 137 782,47

El capitulo de "Administraciones Publicas deudoras” al 31 de diciembre de 2015 y 2014 se
desglosa tal y como sigue:

2015 2014
Retenciones practicadas en el ejercicio sobre intereses y otros
rendimientos de capital mobiliario 81 069,29 60 004,91
Impuesto sobre beneficios a devolver de ejercicios anteriores 60 029,35 23 331,72
141 098,64 83 336,63

El capitulo de “Deudores - Otros™ al 31 de diciembre de 2015 y 2014 recoge las operaciones
pendientes de liquidar por la venta de valores en los ultimos dias del ejercicio.

5. Acreedores

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2015 y 2014, es el siguiente:

2015 2014
Administraciones Publicas acreedoras - 4 718,61
Otros 84 824,98 51 586,82
84 824,98 56 305,43

Ef capitulo de "Administraciones Publicas acreedoras" al 31 de diciembre de 2014 recoge
el Impuesto sobre beneficios devengado en el gjercicio.

El capitulo de “Acreedores - Otros” recoge, principalmente, el importe de las comisiones de
gestidn y depositaria pendientes de pago al cierre del ejercicio correspondiente.

12
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Durante los ejercicios 2015 y 2014, el Fondo no ha realizado pagos que acumularan
aplazamientos superiores a los legalmente establecidos. Asimismo, al cierre de los
ejercicios 2015 y 2014, el Fondo no tiene saldo alguno pendiente de pago que acumule un
aplazamiento superior al plazo legal establecido.

6. Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de valores del Fondo, por tipo de activo, al 31 de diciembre de 2015
y 2014 se muestra a continuacion;

2015 2014

Cartera interior 31137 782,36 47 109 601,31
Valores representativos de deuda 251549347 13 878 535,40
Depésitos en Entidades de Credito 28 622 288,89 33 231 065,91
Cartera exterior 5 559 644,50 6 361 446,10
Valores representativos de deuda 5 559 644,50 4 573 465,96
Instituciones de Inversion Colectiva - 1787 980,14
Intereses de la cartera de inversion 142 384,59 432 968,87
36 839 811,45 53 904 016,28

En los Anexos | y Il adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detallan la cartera de
inversiones financieras del Fondo al 31 de diciembre de 2015 y 2014, respectivamente.

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014 todos los titulos recogidos dentro de la cartera de
inversiones financieras se encuentran depositados en Santander Securities Services, S A,
excepto los Depdsitos en Entidades de Crédito a la vista o con vencimiento no superior a
doce meses, al 31 de diciembre de 2015 y 2014, cuya contraparte se encuentra detallada
en los Anexos | y Ill, respectivamente

7. Tesoreria
Al 31 de diciembre de 2015 y 2014 el saldo de este epigrafe del balance de situacion
adjunto corresponde integramente al saldo de las cuentas corrientes mantenidas por el

Fondo en el Depositaric. Durante los ejercicios 2015 y 2014 el tipo de interés de
remuneracion en dicha cuenta ha sido del Eonia menos el 1%.

13
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8. Patrimonio atribuido a participes

Las participaciones por las que esta representado el Fondo son de iguales caracteristicas,
representadas por certificados nominativos sin valor nominal y que confieren a sus
propietarios un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.

El valor liquidativo de cada participacion al 31 de diciembre de 2015 y 2014 se ha obtenido
de la siguiente forma:

2015 2014
Patrimonio atribuido a participes 39 349 673,28 53 253 429,92
Numero de participaciones emitidas 7 052 851,47 95651 178,24
Valor liquidativo por participacion 5,58 5,68
Numero de participes 337 287

El movimiento del patrimonio atribuido a participes durante los ejercicios 2015 y 2014 se
recoge en el Estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente.

El resultado del ejercicio, una vez considerado el Impuesto sobre beneficios, se distribuira
en la cuenta de "Participes” del Fondo.

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014 el ndmero de participes con un porcentaje de
participacion individualmente superior al 20% asciende al cierre de ejercicio a uno, persona
fisica, representando el 33,32% de la cifra de patrimonio del Fondo, por lo que se considera
participacion significativa de acuerdo con el articulo 31 del Real Decreto 1082/2012 de
Instituciones de Inversion Colectiva.

9. Otras cuentas de orden

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2015 y 2014, es el siguiente:

2015 2014

Peérdidas fiscales a compensar 1672092,30 -

1672 092,30 -

14
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10. Administraciones Publicas y situacién fiscal

Durante el ejercicio 2014, el régimen fiscal del Fondo estuvo regulado por el Real Decreto
4/2004, de 5 de marzo, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley del Impuesto
sobre Sociedades, modificado por la Ley 23/2005, de 18 de noviembre, de reformas en
materia tributaria para el impulso a la productividad, por su desarrollo reglamentario
recogido en el Real Decreto 1777/2004, de 30 de julio, y sus modificaciones posteriores,
encontrandose sujeto en dicho impuesto a un tipo de gravamen del 1 por 100, siempre que
el nimero de participes sea como minimo el previsto en el articulo quinto de la Ley 35/2003
y sucesivas modificaciones. Con fecha 1 de enero de 2015, ha entrado en vigor la Ley
27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades que en su Disposicién
derogatoria deroga el Texto Refundido de la Ley del Impuesto sobre Sociedades aprobado
por el Real Decreto 4/2004, manteniendo el tipo de gravamen en el 1 por 100.

El importe de las bases imponibles negativas pendientes de compensar al 31 de diciembre
de 2015, asciende a 1.672.092,30 euros, de las cuales se compensara la base imponible
del ejercicio 2015 en el momento en que sea presentada la correspondiente declaracion
del Impuesto sobre beneficios.

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del
ejercicio y la base imponible del impuesto sobre beneficios.

De acuerdo con la legislacién vigente, las declaraciones para los diferentes impuestos a
los que el Fondo se halla sujeto no pueden considerarse definitivas hasta haber sido
inspeccionadas por las autoridades fiscales o haber transcurrido el plazo de prescripcion
de cuatro afnos.

El Fondo tiene abiertos a inspeccion todos los impuestos a los que esté sujeto de los
ultimos cuatro ejercicios.

No existen contingencias significativas que pudieran derivarse de una revisiéon por las
autoridades fiscales.

15
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11. Otra informacioén

La Sociedad Gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas
en el articulo 67 de la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones y en el articulo 139 del Real
Decreto 1082/2012, y sucesivas modificaciones. Para ello, la Sociedad Gestora ha
adoptado procedimientos para evitar conflictos de interés y asegurarse de que Ias
operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios de mercado.
Los informes periédicos incluyen, seguin lo establecido en la Circular 4/2008 de la C.N.M.V.,
y sucesivas modificaciones, informacion sobre las operaciones vinculadas realizadas.
Asimismo, incluyen las posibles operaciones vinculadas realizadas por cuenta del Fondo
con la Sociedad Gestora o con personas o entidades vinculadas a la Sociedad Gestora,
indicando la naturaleza, riesgos y funciones asumidas en dichas operaciones.

Adicionalmente, en la Nota de “Actividad y gestion del riesgo” se indica el importe de las
comisiones retrocedidas con origen en las Instituciones de Inversion Colectiva gestionadas
por entidades pertenecientes al Grupo de la Sociedad Gestora, en caso de que se hubieran
producido durante el ejercicio.

Respecto a la operativa que realiza con el Depositario, en la Nota de “Tesoreria” se indican
las cuentas que mantiene el Fondo con éste, al 31 de diciembre de 2015 y 2014.

Al tratarse de una entidad que por sus peculiaridades no dispone de empleados ni oficinas
y que por su naturaleza debe estar gestionada por una Sociedad Gestora de Instituciones
de Inversion Colectiva, los temas relativos a la proteccion del medio ambiente y la
seguridad y salud del trabajador aplican exclusivamente a dicha Sociedad Gestora.

Los honorarios percibidos por PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. por servicios de

auditoria de cuentas anuales de los egjercicios 2015 y 2014, ascienden a cuatro miles de
euros, en ambos ejercicios.
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Anexo l. Cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2015
(Expresado en euros)

Valoracion Valor (Minusvalia)
Cartera Interior Divisa inicial Intereses razonable /Plusvalia ISIN

Renta fija privada cotizada

AYT CEDULAS CAJA 3.50 2016-03-14
TOTALES Renta fija privada cotizada
Instrumentos del mercado monetario

EUR 1520571,63 31021,90 1520408,95 (162,68) ES0312298013
1520 571,63 31021,90 1 520 408,95 (162,68)

IM FORTIA 1, FO 0.00 2016-09-12 EUR 994 028,61 1 829,82 995 (84,52 1 055,91 ES0505087025
TOTALES Instrumentos del mercado monetario 994 028,61 1 829,82 995 084,52 1 055,91
Depésitos en EE.CC. a la vista o con vto. no superior a 12 meses
BANCA MARCH S 0.35 2016-01-07 EUR 1000 000,00 2579,38 1000 068,90 68,90 -
BANCO BILBAO 0.40 2016-01-07 EUR 500 000,00 1 961,58 500 047,85 47,85 -
BANCO BILBAO (.40 2016-01-07 EUR 500000,00 1961,58 500 047,85 47,85 -
BANCO BILBAO 0.40 2016-01-07 EUR 500 000,00 1961,58 500 047,85 47,85 -
BANCA MARCH S 0.22 2016-11-18 EUR 500 000,00 129,46 500 148,68 148,68 -
BANCA MARCH S 0.22 2016-11-18 EUR 500 000,00 129,46 500 148,68 148,68 -
BANCO CAMINOS 0.50 2016-07-11 EUR 1000 000,00 2339,39 1001065,32 1 065,32 -
BANCA MARCH S 0.22 2016-11-18 EUR 500 000,00 129,46 500 148,68 148,68 -
BANCO BILBAO 0.40 2016-01-07 EUR 500000,00 1961,58 500 047,85 47,85 -
BANCO CAMINOS 0.50 2016-04-15 EUR 1000000,00 3559,09 1000861,93 861,93 -
BANCO CAMINOS 0.50 2016-04-15 EUR 1000000,00 3559,09 1000861,93 861,93 -
BANCO CAMINOS 0.50 2016-04-15 EUR 1000 000,00 3559,09 1000861,93 861,93 -
BANCO CAMINOS 0.50 2016-07-11 EUR 1000000,00 2339,39 1001065,32 1 065,32 -
BANCO CAMINOS 0.50 2016-07-11 EUR 1000000,00 2339,39 1001065,32 1 065,32 -
BANCO CAMINOS 0.50 2016-07-11 EUR 1000 000,00 2339,39 1001065,32 1 065,32 -
BANCA MARCH S 0.22 2016-11-18 EUR 500 000,00 129,46 500 148,68 148,68 -
BANCO SANTAND 0.25 2016-07-04 EUR 1000 000,00 1170,49 1001 005,26 1 005,26 -
BANCO SANTAND 0.27 2016-06-10 EUR 1000 000,00 151554 1001063,64 1 063,64 -
BANKINTER SA 0.15 2016-08-01 EUR 1 000 000,00 636,71 1001 133,02 1133,02 -
BANKINTER SA 0.15 2016-08-01 EUR 1 000 000,00 636,71 1001 133,02 1133,02 .
CAIXABANK SA 0.15 2016-09-22 EUR 1 000 000,00 410,74 1 000 949,68 949,68 -
CAIXABANK SA 0.15 2016-09-22 EUR 1 000 000,00 410,74 1000 949,68 949,68 -
CAIXABANK SA 0.15 2016-09-22 EUR 1 000 000,00 410,74 1000 949,68 949,68 -
BANCO BILBAO 0.40 2016-01-07 EUR 500000,00 1961,58 500 047,85 47,85 -
BANCO SANTAND 0.25 2016-07-04 EUR 1000 000,00 1170,49 1001 005,26 1 005,26 -
BANCO BILBAO 0.40 2016-01-07 EUR 500 000,00 1961,58 500 047,85 47,85 -
BANCO SANTAND 0.25 2016-07-04 EUR 1000000,00 1170,49 1 001005,26 1 005,26 -
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Anexo l. Cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2015
(Expresado en euros)

Valoraciéon Valor (Minusvalia)
Cartera Interior Divisa inicial Intereses razonable /Plusvalia ISIN

BANCO SANTAND 0.25 2016-07-04 EUR 1000000,00 1170,49 1001 005,26 1 005,26 - T D d
BANCA MARCH S 0.20 2016-07-13 EUR 2100000,00 171361 2102089,26 2 089,26 - N
BANCO BILBAO 0.40 2016-01-07 EUR 500 000,00 1 961,58 500 047,85 47.85 -

BANCO BILBAO 0.40 2016-01-07 EUR  500000,00 1961,58 500 047,85 47,85 -

BANCO SANTAND 0.27 2016-06-10 EUR 1000000,00 151554 1001 063,64 1 063,64 -

BANCO BILBAO 0.20 2016-04-25 EUR 1500000,00 1331,09 1501042,74 1042,74 -

TOTALES Depésitos en EE.CC. a la vista o con vto. no superior a 12 meses 28 600 000,00 52 088,07 28 622 288,89 22 288,89

TOTAL Cartera Interior 31114 600,24 84 939,79 31 137 782,36 23 182,12
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A&G Tesoreria, F.l.

Anexo |. Cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2015

(Expresado en euros)

Cartera Exterior

Renta fija privada cotizada
SCANIA AB 1.75 2016-03-22
REPSOL INTERNATI 4.25 2016-02-12
UNICREDIT SPA 1.08 2017-09-30
TOTALES Renta fija privada cotizada
Acciones y participaciones Directiva
PAR.LUX INVEST FD-US EQTY PL
TOTALES Acciones y participaciones Directiva
Acciones y participaciones de inversion libre
PAR.ONE REGENT
TOTALES Acciones y participaciones de inversion libre

TOTAL Cartera Exterior

Divisa

EUR
EUR
EUR

usD

uUshD

Valoracion
inicial Intereses

1508 880,54 15 918,84
2042 891,79 41 471,48
2002 940,06 54,49
5554 712,39 57 444,81

397 278,83 =
397 278,83 -

549 268,91 x
549 268,91 -

6 501 260,13 57 444,81

Valor
razonable

1508 834,11
2042 044,02
2008 766,37
5 559 644,50

5 559 644,50

(Minusvalia)
!/ Plusvalia ISIN

(46,43)X50760245539

(847,77)XS0718395089

5826,31 1T0004762586
4932,11

(397 278,83)LU0225434405
(397 278,83)

(549 268,91)XS0737712884
(549 268,91)

(941 615,63)
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A&G Tesoreria, F.I.

Anexo Il. Cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2014
(Expresado en euros)

Cartera Interior

Deuda publica
AUTONOMOUS COMMU 4.75 2015-03-26

TOTALES Deuda publica

Renta fija privada cotizada

IM CEDULAS 4, FO 3.75 2015-03-11

AYT CEDULAS CAJA 0.15 2015-06-30
TOTALES Renta fija privada cotizada
Valores de entidades de crédito garantizados

IBERCAJA BANCO S 3.50 2015-04-22

TOTALES Valores de entidades de crédito garantizados
Instrumentos del mercado monetario
SANTANDER CONSU 0.00 2015-03-06
SANTANDER CONSU 0.00 2015-02-13
TOTALES Instrumentos del mercado monetario
Adquisicion temporal de activos

LETRAS DEL T 0.03 2015-01-02

TOTALES Adquisicion temporal de activos
Depésitos en EE.CC. a la vista o con vto. no superior a 12 meses

BANCO BILBAO 1.152015-01-02

CAJA DE AHORR 0.90 2015-09-19
BANCO BILBAO 1.15 2015-01-02

BANCO SANTAND 0.95 2015-03-31
BANCA MARCH S 1.20 2015-01-02
BANCA MARCH S 0.90 2015-04-01
BANCO CAMINOS 1.45 2015-04-16
BANCO BILBAO 1.15 2015-01-02

BANCO SANTAND 0.95 2015-03-31
BANCA MARCH S 1.20 2015-01-02
BANCA MARCH S 0.90 2015-04-01
BANCO CAMINOS 1.45 2015-04-16
BANCA MARCH S 1.20 2015-01-02
BANCO SANTAND 0.95 2015-03-31
BANCA MARCH S 1.20 2015-01-02
BANCA MARCH S 0.90 2015-04-01
BANCO CAMINOS 1.45 2015-04-16

Divisa

EUR

EUR
EUR

EUR

EUR
EUR

EUR

EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR

Valoracion
inicial Intereses

1692 791,95 33 286,23
1692 791,95 33 286,23

1022 564,38 13 028,37
1961 353,46 13,85
2983 917,84 13 042,22

302 909,64 7 230,17
302 909,64 7 230,17

1979 359,12 17 036,24
1978 212,86 19 229,01
3 957 571,98 36 265,25

4 900 000,00 4,08
4 900 000,00 4,08

300 000,00 3431,04
2000 000,00 5112,35
300 000,00 3431,04
500 000,00 3587,64
300 000,00 3 580,22
500 000,00 3 386,66
1 000 000,00 10 307,36
300 000,00 3431,04
500 000,00 3 587,64
300 000,00 3 580,22
500 000,00 3 386,66
1 000 000,00 10 307,36
300 000,00 3 580,22
500 000,00 3587,64
300 000,00 3 580,22
500 000,00 3 386,66
1 000 000,00 10 307,36

Valor
razonable

1694 451,41
1694 451,41

1024 358,09
1996 452,61
3 020 810,70

302 947,10
302 947,10

1980 970,65
1979 355,54
3 960 326,19

4 900 000,00
4 900 000,00

300 000,68
2001427,08
300 000,68
500 588,25
300 000,26
500 590,90
1001 305,41
300 000,68
500 588,25
300 000,26
500 590,90
1001 305,41
300 000,26
500 588,25
300 000,26
500 590,90
1001 305,41

(Minusvalia)
!/ Plusvalia

1659,46
1 659,46

1793,71
35 099,15
36 892,86

37,46
37,46

1611,53
1142,68
2754,21

0,68
1427,08
0,68
588,25
0,26
590,90

1 305,41
0,68
588,25
0,26
590,90
1305,41
0,26
588,25
0,26
590,90
1305,41

ISIN

ES0000101503

ES0347848006
ES0312342001

ES0414954166

ES0513495MG4
ES0513495MC3

ES0LO1512117
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A&G Tesoreria, F.l.

Anexo ll. Cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2014
(Expresado en euros)

Valoracion Valor (Minusvalia)

Cartera Interior Divisa inicial Intereses razonable /Plusvalia ISIN
BANCOQ BILBAO 1.15 2015-01-02 EUR 300 000,00 3431,04 300 000,68 0,68 -
CAJA DE AHORR 0.90 2015-09-19 EUR 2000000,00 5112,35 2001427,08 1 427,08 -
CAJA DE AHORR 0.90 2015-09-19 EUR 2000000,00 5112,35 2001 427,08 1427,08 -
CAJA DE AHORR 0.90 2015-09-19 EUR 2000000,00 5112,35 2001427,08 1427,08 -
CAJA DE AHORR 0.90 2015-09-19 EUR 2000000,00 511235 2001427,08 1427,08 -
BANCA MARCH S 0.90 2015-04-01 EUR 500 000,00 3 386,66 500 590,90 590,90 -
BANCO BILBAO 0.90 2015-03-31 EUR 500 000,00 3 399,02 500 589,01 589,01 -
BANCO SANTAND 0.90 2015-03-31 EUR 500 000,00 3 399,02 500 589,01 589,01 B
BANCO SANTAND 0.90 2015-03-31 EUR 500 000,00 3399,02 500 589,01 589,01 -
BANCO SANTAND 0.90 2015-03-31 EUR 500 000,00 3399,02 500 589,01 589,01 -
BANCA MARCH S 1.20 2015-01-02 EUR 300 000,00 3580,22 300 000,26 0,26 -
BANCO CAMINOS 1.10 2015-07-09 EUR 300000000 15867,26 3004 308,27 4 308,27 -
BANCO BILBAO 1.152015-01-02 EUR 300 000,00 3431,04 300 000,68 0,68 -
BANCO BILBAO 0.90 2015-03-31 EUR 500 000,00 3399,02 500 589,01 589,01 -
BANCO BILBAO 0.90 2015-03-31 EUR 500 000,00 3 399,02 500 589,01 589,01 -
BANCO BILBAO 0.90 2015-03-31 EUR 500 000,00 3399,02 500 589,01 589,01 -
BANCO CAMINQOS 1.45 2015-04-16 EUR 1000 000,00 10307,36 1001 305,41 1 305,41 -
BANCO BILBAO 0.90 2015-03-31 EUR 500 000,00 3 399,02 500 589,01 589,01 -
BANCO SANTAND 0.90 2015-03-31 EUR 500 000,00 3399,02 500 589,01 589,01 -
BANCO SANTAND 0.95 2015-03-31 EUR 500 000,00 358764 500 588,25 588,25 -
BANCA MARCH S 1.20 2015-01-02 EUR 300 000,00 3580,22 300 000,26 0,26 -
BANCO CAMINOS 1.45 2015-04-16 EUR  1000000,00 10307,36 1001 305,41 1 305,41 -
BANCO BILBAO 1.15 2015-01-02 EUR 300 000,00 3431,04 300 000,68 0,68 -
BANCO SANTAND 0.95 2015-03-31 EUR 500 000,00 358764 500 588,25 588,25 -
BANCA MARCH S 1.20 2015-01-02 EUR 300 000,00 3580,22 300 000,26 0,26 -
BANCO CAMINQS 1.45 2015-04-16 EUR  1000000,00 10307,36 1001 305,41 1 305,41 -
BANCO BILBAO 1.15 2015-01-02 EUR 300 000,00 3431,04 300 000,68 0,68 -
BANCQO SANTAND 0.95 2015-03-31 EUR 500 000,00 3587,64 500 588,25 588,25 -
BANCO BILBAO 0.90 2015-03-31 EUR 500 000,00 3 399,02 500 589,01 589,01 -

TOTALES Depésitos en EE.CC. a la vista o con vto. no superior a 12 meses 33 200 000,00 221 414,67 33 231 065,91 31 065,91

TOTAL Cartera Interior 47 037 191,41 311 242,62 47 109 601,31 72 409,90
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A&G Tesoreria, F.l.

Anexo Il. Cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2014

(Expresado en euros)

Cartera Exterior

Renta fija privada cotizada
UNICREDIT SPA 1.63 2015-07-24
INTESA SANPAOLO 4.88 2015-07-10
EDISON SPA 3.25 2015-03-17
TESCO PLC 5.12 2015-02-24
HBOS PLC 4.88 2015-03-20
TOTALES Renta fija privada cotizada
Acciones y participaciones Directiva
PAR. LFP TRESORERIE
TOTALES Acciones y participaciones Directiva

TOTAL Cartera Exterior

Divisa

EUR
EUR
EUR
EUR
EUR

EUR

Valoracién
inicial Intereses

201 573,73 626,37
1541 832,54 27 634,18
402 767,63 10031,92
404 118,83 16 027,94
2 026 868,60 67 405,84
4 577 161,33 121 726,25

1787 919,67 -
1787 919,67 -

6 365 081,00 121 726,25

Valor
razonable

201 177,14
1541 121,62
402 781,10
403 949,73
2 024 436,37
4 573 465,96

1787 980,14
1787 980,14

6 361 446,10

(Minusvalia)
{ Plusvalia

(396,59)
(710,92)
13,47
(169,10)
(2 432,23)
(3 695,37)

60,47
60,47

(3 634,90)

ISIN

X50955112528
XS0802960533
X80495756537
X50414340074
X80165449736

FR0010609115
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A&G Tesoreria, F.l.

Informe de gestién del ejercicio 2015

Evolucion de mercados

A lo largo del afo, diversos acontecimientos dotaron al mercado de una excesiva
volatilidad: las dudas sobre el crecimiento de China, el conflicto Ucrania-Rusia, la situacién
en Siria, la posible salida de Grecia de la Eurozona, el escandalo Volkswagen, elecciones
en Grecia, ltalia, UK y Espafia; que incrementaron la percepcion de riesgo de los
inversores.

A su vez, la evolucion de los mercados estuvo principalmente condicionada por la caida de
los precios de las materias primas, especialmente el petrdleo (retrocediendo mas del 40%),
la debilidad de los paises emergentes (principalmente Rusia y Brasil) y las divergencias en
las medidas tomadas por los bancos centrales.

Los indices de renta variable han experimentado comportamientos muy diversos: desde el
SP500 que se mantuvo practicamente plano (-0,73%), EUROSTOXX50 subiendo 3,85%,
Alemania y Japén subiendo 9,56% y 9%, MSCI Emerging Markets cayendo -16,96%,
mientras Espafia acabd con pérdidas de -7,15%, fruto de la inestabilidad politica.

La primera parte del afio comenzo con subidas generalizadas de los mercados hasta abril,
dando paso a un segundo cuatrimestre de ciertos retrocesos, acelerados a final de verano
con unas fuertes caidas de los mercados, acusadas a las dudas que generaban el
crecimiento global y esos repuntes de inflacion que parecian mostrar “brotes verdes” solo
meses antes; estos miedos se han visto incrementados por una caida continuada del precio
de las materias primas, lo que favorecié a la evolucién de los bonos de mayor calidad
crediticia y el oro como activo refugio.

Octubre y noviembre registraron moderadas recuperaciones de las bolsas mundiales tras
las caidas experimentadas, después del excesivo panico generado por la incertidumbre de
la situacion de la economia china, y de las esperadas medidas a tomar por los principales
bancos mundiales.

En el tramo final de afio, protagonismo de los bancos centrales, con mensajes muy
divergentes; el BCE ratifico el programa de relajacion de politica monetaria, recortando la
tasa de depdsito (-10 bps), ampliando el horizonte temporal de las compras e
incrementando el universo de activos aunque por debajo de las expectativas del mercado.

En USA, la Reserva Federal subio los tipos 25 p.b. hasta 0,25-0,50%, con un mensaje
optimista. Por su parte el banco central chino se desligo de la politica monetaria de la FED
anunciando que, tras la incorporacion del Renminbi en la cesta de derechos de giro del
FMI, la fluctuacion de su divisa dejaria de ser tan dependiente del délar.
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A&G Tesoreria, F.l.

Informe de gestion del ejercicio 2015

Al hilo de esto, el mercado de divisas no quedd exento de fuertes movimientos, destacando
principalmente la depreciacién de divisas de economias dependientes de China (indonesia,
Tailandia, Malasia...) la apreciacion del doélar frente al resto de divisas, con subidas del
10% frente al euro y también fuertes subidas del Dollar Index.

En cuanto a la renta fija, la curva de tipos americana se apland, acabando el 10Y en 2,27%
(subida de 10pb) y el 2Y en 1,05% (subida de 39 pb); mientras que la curva del bund se
positivizd, acabando el 10Y en 0,63% (subida de 9 pb) y el 2Y en -0,34% (bajando 24 bp).

En cuanto a los spreads de crédito, aunque ha habido divergencia de comportamientos,
por lo general se han ampliado durante 2015.

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo esta destinado a la
consecucion de su objeto social, ajustando sus objetivos y politicas de gestion de los
riesgos de mercado, crédito, y liquidez de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos
por la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones, de Instituciones de Inversion Colectiva y
desarrollados por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, y sucesivas modificaciones,
por el que se reglamenta dicha Ley y las correspondientes Circulares emitidas por la
Comisidon Nacional del Mercado de Valores.

Comentario de gestién

En el contexto de mercados arriba descrito, A&G TESORERIA ha mantenido su exposicién
a activos de riesgo. En concreto, en renta variable cierra el trimestre con un 0,00%.

La cartera de renta fija a través de fondos de inversion se ha incrementado. La cartera de
renta fija directa termina el trimestre con una duracién de 0,850 y un rating medio de A-.

Las inversiones alternativas se han mantenido en el periodo.

A cierre del periodo analizado se tenian los siguientes porcentajes en derivados: Nikkei
0,00%, Mini SP 0,00%, EURUSD 0,00%, T-Note 0,00%, Eurostoxx 0,00% e Ibex 0,00%.
Como cobertura de posiciones en las respectivas divisas: 0,00% Délar. El patrimonio de
A&G TESORERIA a cierre de frimestre es de 39.349.673,28 €, situandose el nimero de
participes en 337.

El impacto total de los gastos soportados, tanto directos como indirectos no supera lo
estipulado en el folleto informativo.
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A&G Tesoreria, F.I.

Informe de gestion del ejercicio 2015

Riesgos asumidos por lalIC

La volatilidad diaria al final del periodo era del 0,57 %.

La gestora emplea una metodologia para el calculo de! VaR basada en simulacion histoérica,
con un horizonte temporal de 5 dias habiles, con un nivel de confianza del 99% y un periodo
de observacion de 1 afio, con un limite del 10%. Con dicha metodologia, la IIC ha tenido
un VaR maximo del 4,93, minimo del - y medio del 1,14 durante el afo en curso.

El nivel de apalancamiento al final del periodo se situaba en un 0,00% del patrimonio de la
lc.

Perspectivas de los mercados

A&G fondos SGIIC desarrolla una politica de inversion basada en la adaptacion continua a
la situacién de los mercados.

De cara a 2016, nuestras principales apuestas siguen siendo la renta variable frente a la
renta fija, con preferencia por Europa y Japén, duraciones bajas en renta fija y alguna
inversion mas tactica en activos que han sido excesivamente penalizados, como alguna de
las bolsas de paises emergentes y sus divisas.

Gastos de I+D y Medio Ambiente

A lo largo del ejercicio 2015 no ha existido actividad en materia de investigacion y
desarrolio.

En la contabilidad de la Entidad correspondiente a las cuentas anuales del ejercicio 2015
no existe ninguna partida que deba ser incluida en el documento aparte de informacion
medioambiental.

Acciones propias

Al Fondo no le aplica lo referente a las acciones propias.

Acontecimientos posteriores al cierre al 31 de diciembre de 2015

Desde el cierre del ejercicio al 31 de diciembre de 2015 hasta la fecha de este informe de

gestion, no se han producido hechos posteriores de especial relevancia que no se sefialen
en la memoria.
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Formulacion de las cuentas anuales e informe de gestion

Reunidos los Administradores de A&G Fondos, S.G.I.1.C., S.A., en fecha 31 de marzo de
2016, y en cumplimiento de ia legislacién vigente, proceden a formular las cuentas anuales
y el informe de gestion del ejercicio comprendido entre el 1 de enero de 2015 y el 31 de
diciembre de 2015 de A&G Tesoreria, F.l., las cuales vienen constituidas por los
documentos anexos que preceden a este escrito:

Ejemplar Documento Numero de folios en papel timbrado
Primer ejemplar Cuentas anuales Del 0M5452145 al OM5452171
Informe de gestion Del 0M5452172 al 0M5452174
Segundo ejemplar Cuentas anuales Del OM5452175 al 0M5452201
Informe de gestion Del 0M5452202 al 0M5452204
Tercer ejemplar Cuentas anuales Del 0M5452205 al 0M5452231
informe de gestion Del 0M5452232 al 0M5452234
FIRMANTES:
\
A\ <
D. Juan Suarez de Figueroa D. Sergio arro Fernandez
Presidente Consejero

D. Juan Espel $egé D. Adrianos Ifdistion Kyriazi T
Consejero Consejero
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D. Ferndndo Alaréz Ude
Secretario no Censejero




