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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

A los Partigipes de Cartesio Y, Fondo de Inversion (en adelante, el Fondo), por encarge del Consejo de Administracion de
Cartesic Inversiones, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. {en adelante, fa Sociedad Gestora):

Informe sobre fas cuentas anuales

Femos anditado las cuentas anuales adjuntas del Fondo, que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2015, la cuenta de
pérdidas v ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto v la memoria correspondientes al ejercicio terminado ¢n
dicha fecha.

Responsabilidad de los administradores de la Sociedad Gestora en relacidn con lus cuentas anuales del Fondo

Los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son responsables de formular Ias cuentas anuvales del Fondo adjuntas, de
forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera v de los resultados del Fondo, de conformidad con
el marco pormativo de informacién financiera aplicable al Fondo en Espafa, que se identifica en la Nota 2 de la memoria
adjunta, v del control interno que consideren necesario para permitir la preparacién de cuentas anuales del Fondo libres de
incorreccidn material, debida & fraude o error.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre las cuentas anuales del Fondo adjuntas basada en nuestra auditoria.
Hemos levado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la auditorfa de cuentas vigente en
Espafia. Dicha normativa exige que cumplamos los requerimientos de ética, asi como que planifiquemos y ejecuternos la
auditorfa con el fin de obtener una seguridad razonable de que las cuentlas anuales del Fonde estan libres de incorrecciones
materiales.

Una auditoria requiere ia aplicacian de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los importes y la informacién
revelada en las cuentas anuales, Los procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor, incluida la valoracion de
los riesgos de incorreccion 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 formulacidn por parte de los administradores de la Sociedad
Geslora de las cuentas anuales del Fondo, con ¢l fin de disefiar los procedimientos de anditoria que sean adecuados en funcion
de las circunstancias, y no con la finalidad de expresar una opinidn sobre la eficacia de dicho control interno. Una auditorfa
fambién incluye la evaluacién de la adecuacion de las politicas contables aplicadas y de la razonabilidad de las estimaciones
contables realizadas por 1a diveccién, asl como la evaluacién de la presentacion de las cuentas anuales tomadas en su conjunto.

Consideramos que la evidencia de auditorfa que hemos obtenide proporciona una base suficiente y adecuada para nuestra
opinidn de auditoria.

Opinidn

En nuestra opinion, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen fisl del pawimonio ¥
de la situacién financicra del Fondo a 31 de diciembre de 2013, asi como de sus resultados correspondientes al ejercicio anual
terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacidn y, en
particular, con los principlos v criterios contables contenidos en ¢l mismo.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestion adjunto del gjercicio 28015 contiene las explicaciones que fos administradores de la Sociedad Gestora
consideran opertinas sobre la situacidn del Fondo, la evolucion de sus negocios y sobre ofros asuntos ¥ no forma parte
integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que ta informacién contable que contiene ¢l citado informe de gestion
concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2013, Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del
informe de gestion con el aicance mencionado en este mismo parrafo ¥ no incluye ia revision de informacion distinta de la
oblenida & partir de los registros contables def Fondo.,
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CARTESIO Y, FONDO DE INVERSION

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 Y 2014

ON1044507

(Euros)
ACTIVO 31-12-2015 322014 (M) PATRIMONIO Y PASIVO 31-12-2015 31-12-2614 {9
ACTIVO NC CORRIENTE - “ PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O 234.032.139,82 196.2866.757,66
ACCIONISTAS
inmovitizado intangible - - Fondos reemboisabies atribuidos a 234.032.139,82 196.266.757,66
participes 0 accionistas
inmovilizado material - - Capital - -
Bienes inmuebles de uso propio - - Participes 205.342.084,79 174.882.790,19
Muabiliario y enseres - - Prima de emisién - -
Activos por impuesto diferido " - Reservas 833.004,01 833.004,01
ACTIVO CORRIENTE 238.086.655,76 197.875.221,99 {Acciones propias) - -
Detedores Z277.768,76 1.052.284,78 Resuliados de ejercicios antericres 13.686.018,44 13.686.018 44
Cartera de inversiones finangieras '196.083.243,00 180.388.814,98 Qtras aporiaciones de socios - -
Cartera interior 6§9.216.182,62 57.498.257,38 Resultado del elercicio 14.174.032,58 7.064.945,02

Valores representatives de deuda £1.008.033,97 37.072.789,32 {Dividendo a cuenta) . - -

instrumentos de patrimonio 8.208.148,65 19.525.468,06 | Ajusies por cambios de valor en - .

inmovilizado material de uso propio

instituciones de tnversion Colectiva - - Otro patrimonio atribuide - -

Depdsitos en EECC - -

Derivados - - PASIVO NO CORRIENTE - -

Otros - - Provisiones a large plaze - -
Cartera exterior 126.850.404,33 432.888.278,78 Deudas a farge plaze . -

Valores reprresentativos de deuda - - Pasltvos por impuesto diferide - -

Instrumentos de pairimonio 128.733.738,10 132.887.291,38 |-

Institucionas de Inversion Ceolectiva - - PASIVO CORRIENTE 2.054,515,94 1.608.464,33

Depdsitos en EECC - - Provisiones a corto plazo - "

Derivados 125.665,23 987,41 Deudas a corto plazo - .

Qtros - - Acreedores 2.061.103,74 1.477.872,00
Intereses de la carfera de inversién 7.658,05 2.378,81 Pasivos financieros - -
inversicnes morosas, dudosas ¢ en litigio - - Derivados 53.412,2¢ 130.582,33

Periodificaciones - . Periodificaciones - -
Tesoreria 37,725.643,00 6.434.022 25
TOTAL ACTIVO 236,086.655,76 197.875.221,99 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 236.086.655,76 197.875.221,89

CUENTAS DE ORDEN

CUENTAS DE COMPROMISO

Compromisos por operacionss largas de
derivados

Compromiscs por operaciones corfas de
derivados

OTRAS CUENTAS DE ORDEN
Valores cedidos en préstamao porla BC
Vaiores aportados como garantia por ia HIC
Valares recibidos en garantia por fa IC
Capital nominal no suscrifo ni en circulacién
{SICAV)
Pérdidas fiscales a compensar
Otros
TOTAL CUENTAS DE ORBEN

52.913.377,34

36,382.688,65

52.913.377,34

36.382.688,65

$2.913.377,34

36.382.688,65

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

l.as Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunia forman parte integrante
del balance al 31 de diciembre de 2015.
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CARTESIO Y, FONDO DE INVERSION

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 Y 2014

{Euros)
2015 2014 (Y

Comisiones de descuento por suscripciones ylo reembolsos - .

Comisiones retrocedidas a la liC - -

Gastos de Personal - -

Otros gastos de explotacién (3.832.185,37) {2.640.351,02)
Comision de gestion (2.738.920,32} (1.839.908,27)
Comision depositario {178.852,68) (139.761,81)
Ingresc/gasto por compensacion compartimento - -

Ctros (914.412,36) (660.680,84)
Amortizacion del inmovilizado material . - -
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - : -
RESULTADO DE EXPLOTACION (3.832.185,37) (2.640.351,02)
Ingresos financieros 4£.983.064,82 3.410.693,83
Gastos financieros ) {171,84) {670,55}
Vartacion del valor razonable en instrumentos financieros 513.717,52 2.125.884,46

Por operaciones de la cartera interior 1.528.774,82 (678.892,38)

Por operaciones de [a cartera exterior {900.631,89) 2.804.776,85

Por operaciones con derivados (54.365,41) -

Otros ) - -
Diferencias de cambio 593.460,86 391.850,28
Deterforo y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 11,996.228,33 3.848.901,10

Deterloros - -

Resultados por operacipnes de la cartera interior 1.129.445,07 939.320,89

Resultados por operaciones de la cartera exterior 14.490.175,10 5.400.438,81

Resuitadoes por opgraciones con derivados {3.623.391,84) {2.480.856,60)

Olros .- -
RESULTADO FINANCIERD 18.146.359,69 9.776.659,12
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 14.314.174,32 7.136.308,10
Impuesto sobre beneficics {143.141,74) {71.363.08)
RESULTADO DEL EJERCICIOQ 14.171.032,58 7.064,945,02

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

Las Nofas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman pare integrante
de la cuenta de pérdidas y ganancias corespondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2015.
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CARTESIO Y, FONDO DE INVERSION

Estados de cambios en el patrimonio neto correspondientes a los ejercicios anuales terminadeos 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 (%
Resultado de fa cuenta de pérdidas y ganancias 14.171.032,58 | 7.064.945,02
Total ingresos vy gastos imputados directamente en ef patrimonio atribuido a participes o accionistas - -
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias - -
Total de ingresos y gastos reconocidos 14.171.032,58 | 7.064.945,02

{*) 8e presenta, (nica y exclusivamente, a efectos comparativos,
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Cartesio Y, Fondo de Inversion
Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2015

Resefia del Fondo

Cartesio Y, Fondo de Inversion {en adelante, el Fondo) se constituy¢ el 23 de febrero de 2004 bajo la
denominacién de Cartesioc Y - Accicnes, Fondo de Inversion. Con fecha 8 de noviembre de 2007 el Fondo
cambid su denominacién por fa actual. El Fondo se encuentra sujeto & lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre, de Instituciones de Inversidn Colectiva, considerando las Oltimas modificaciones introducidas por la
ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como en lo dispuesto en el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, y sus
posteriores modificaciones por el Real Decreio 83/2015, .de 13 de febrero y por el Real Decreto 877/2015, de 2
de octubre, por el que se reglamenta dicha ley y en fa restante normativa aplicable.

El Fondo figura inscrito en el registro administrativo especifico de ia Comisién Nacionai del Mercado de Valores
con &l nimero 2.909, en la categorfa de armonizados conforme a la definicion establecida en el articulo 13 del
Real Decreto 1.082/2012.

El objeto del Fondo es la captacidn de fondos, blenes o derechos del publico para gestionarlos e invertirios en
bienes, derechos, valores u ofros instrumentos, financieros o no, siempre que el rendimieno del inversor se
estabiezea en funcidn de los resultados colectivos. Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, ef mismo no
fiene responsabilidades, gastos, activos, provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que
pudieran ser significatives en relacidn con el patsimonio, 1a situacion financiera y los resultados del mismo. Por
este motivo no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria de las cuentas anuales respecto a la
informacion de cuestiones medivambientales,

La politica de inversion del Fondo se encuentra definida en el Folleto que se encuentra registrade y a disposicion
del publice en el registro correspondiente de la Comisidn Nacional del Mercado de Valores.

Segtin se indica en la Nota 7, la direccion y administracion del Fondo estan encomendadas a Carlesio
Inversiones, Sociedad Gestora de Instituciones de inversidon Colectiva, S.A.

Los valores mobifiarios estan bajo la custodia de BNP Paribas Securities Services, Sucursal en Espafia (Grupe
BNP Paribas), entidad depositaria dei Fondo (véase Nota 4).

Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables del Fondo y se formulan de acuerdo con
el marce normativo de informacién financiera que resuita de aplicacién al Fondo, que es el establecido en la
Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de ia Comisidn Nacional del Mercado de Valores, sobre normas
contabdes, cuentas anuales y estados de informacidn reservada de las instituciones de inversion colectiva,
que constituye el desarrollo y adaptacién, para las instituciones de inversion colectiva, de lo previsto en el
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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 ia imagen fiel del patrimonio y de la situacion
financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2015 y de los resultados de sus operaciones que se han
generado durante el ejercicio terminado en esa fecha.

Las cuentas anuales del Fondo, que han sido formuladas por ios Administradores de su sociedad gestora, se
encuentran pendientes de su aprobacién por el Consejo de Administracidén de la mencionada sociedad
gestera (véase Nota 1), No obstante, se estima gue dichas cuentas anuales seran aprobadas sin cambios,

Principios contables

En la preparacion de las cuentas anuales se han seguido os principios contables y normas de valoracion
descritos en {a Nota 3. No existe ningtin principio contable o norma de vaioracién de caracter obligatorio que,
teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacioén.

Los resuttados y la determinacion del patrimonio son sensibles a los principios y politicas contables, criterios
de valoracion y estimaciones seguidos por ios Administradores de la sociedad gestora del Fondo para la
elaboracién de ias cuentas anuales.

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

En todo caso, las inversiones del Fondo, cualquiera gue sea su politica de inversion, estén sujetas a las
fluctuaciones del mercado y ofros riesgos inherentes a la inversion en valores (véase Nota 4), lo que puede
provocar que el valor liquidativo de la participacion fiuctie tanto al alza como a la baja.

Comparacion de la informacion

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

Agrupacién de partidas

Determinadas partidaé del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de cambios en el
patrimonio neto se presentan de forma agrupada para facilifar su comprension, si bien, en determinados
¢ases, s ha incluido informacion desagregada en las correspondientes notas de fa memoria.

Cambios de criteriocs contables

Durante el ejercicio 2015 no se han producido cambics de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicados en el ejercicio 2014.
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f) Correccién de errores

En la elaboracidn 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 sjercicio 2014.

Normas de registro y valoracién

En la elaboracién de las cuentas anuales del Fondo correspondientes a ios ejercicios 2015 v 2014 se han
aplicado los siguientes principios, politicas contables y criterios de valoracion: '

a) Clasificacion de los instrumentos financieros a efectos de presentacién y valoracién

i. Clasificacién de fos activos financieros

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

- Tescrerfa: este epigrafe incluye, en su caso, ifas cuenias o depdsitos a la visla destinados a dar
cumplimiento at coeficiente de liquidez, ya sea en el depositario, cuande este sea una entidad de credito,
0 en caso contrario, la entidad de crédito designada en el folleto. Asimismo se incluye, en su caso, las
restanies cuentas corrientes o saidos que el Fondo manienga en una institucidn financiera para poder
desarrollar su activided y, en su caso, e! efectivo recibido por el Fondo en conceplo de garanilas
aportadas.

- Cartera de inversiones financieras: se compone, en su caso, de los siguientes epigrafes, desglosados en
cartera interior y cartera exierior. La totalidad de estos epigrafes se clasifican a efeclos de valoracién
como “Activas financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias”™

» Valores representativos de deuda: obligaciones y demas valores que supongan una deuda para
su emisor, que devengan una remuneracion consistente en un interés, implicito o explicito,
establecido contractuaimente, & instrumentadoes en titules ¢ en anotaclones en cuenta, cualqguiera
que sea &l sujeto emisor,

¢ Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emifidos por oftras 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 otras Instituciones
de Inversion Colectiva. :

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

« Derivados: incluye, entre otros, el vaior razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas pagadas por warrants y opciones compradas vy el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que el Fondo tiene contratades, asi como los derivados implicitos
incorparados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por el Fondo.
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« Ofros: 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 otras
operaciones no recogidas en los epigrafes anteriores.

s Intereses en la cartera de inversidn: recoge, en su ¢aso, la periodificacion de los intereses activos
de la cartera de inversiones financieras.

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

- Deudores: recoge, en su case, el efectivo depositado en concepto de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos v el total de derechos de crédito v
cuentas deudoras que por cualguier concepto diferente a los anteriores ostente el Fondo frente a
terceros. L.a fotalidad de los deudores se clasifican a efectos de valoracion como "Partidas a cobrar”.
Las pérdidas por deterioro de fas "Partidas a cobrar’ asi como su reversion, se reconocen, en su caso,
como un gasto o un Ingreso, respectivamente, en el epigrafe “Deterioro y resultade por enajenaciones
de instrumentos financieros - Deterioros” de a cuenta de pérdidas y ganancias.

ii. Clasificacion de los pasivos financieros

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

- Deudss s largo/corio plazo: recoge, en su caso, las deudas contraidas con terceros por préstamos
. recibidos y otros debifos, asi como deudas con entidades de crédito. Se clasifican a efectos de valoracion
como "Débitos y partidas a pagar”.

- Derivados: incluye, entre ofros, el valor razonable de los contrates de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que el Fondo tiene contratados, asl como los derivados implicitos
incarporados, en su ¢aso, en los productos estructurados mantenidos por el Fondo. Se clasifican a
efectos de su valoracion como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”.

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

- Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y debilos, que no deban ser clasificados en otros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Plblicas y los importes pendientes de pago por
comisiones de gestidon y deposito. Se clasifican a efectos de valoracion como “Débitos vy partidas a
pagar’. '
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b} Reconocimiento y valoracién de los activos y pasivos financieros

i. Reconocimiento y valoracitn de los activos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Partidas a cobrar”, y los actives
clasificados en ef epigrafe "Tesorerfa”, se valoran inicialmente, por su “valor razonable” (que salvo evidencia
en contrario sera el precio de la transaccién), integrande los costes de fransaccion directamente atribuibles a
la operacidn. Posteriorments, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses
devengados en el epigrafe "Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el métedo
del tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar ios flujos de efective no es significativo,
aquellas partidas cuyo imporie se espera recibir en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracién como *Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonabie” (que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la fransaccidn), incluyendo los costes de transaccidn explicitos directarmente
atribuibles a la operacién y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamienio de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la (itima liquidacién se registran en e 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 transaccidn en que se pudiera incurrir en su
enajenacion. l.os cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y
ganancias (véase apartado 3.q.iii).

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

- instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable es el valor de mercade gue resulta de aplicar el
cambio oficial de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediato habil antericr, o el cambioc medio
nonderado si ne existiera precio oficial de clerre, utilizando el mercado mas representativo por volumen de
negociacion.

- Valores no admifidos aln a cotizacién: su valor razonable se calcula mediante los cambios que resultan de
cotizaciones de valores similares de Iz misma entidad procedentes de emisiones anteriores, teniendo en
cuenta factores como las diferencias en sus derechos econdmicos,

- Vaiores-representatives de deuda colizados: su valor razonable es el precio de cotizacién en un mercado
activo y siempre v cuando éste se obtenga de forma consistents. £n el caso de que ro esté disponibie un
precio de cotizacién, el valor razonable se corresponde con el precio de la transaccidn mas reciente, sismpre
que no haya habido un cambio significative en las circunstancias econdmicas desde el momento de la
transaccion. En este caso, se reflejaran las nuevas condiciones utilizando como referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En case de no existencia de mercado activo,
se aplicaran técnicas de valoracidn {precios suministrados por intermediarics, emisores o difusores de
informacian, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento actual de otros
instrumentos que sea sustancialmente el mismo, modelos de descuenio de flujos y valoracion de opciones,
en su caso) que sean de gensral aceptacion y que utilicen en la medida de lo posible datos observables de
mercado (en particular, la situacidn de tipos de interés y de riesge de crédito del emisor).

- Valores representatives de deuda no cotlzados: su valor razonabie es el precio que iguala ef rendimiento
interno de la inversion a los fipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda publica,
incrementado en una prima o margen determinada en el momento de la adquisicion de los valores.

- Instrumentos de pairimonio no cotizados: su valor razonable se calcula fomando como referencia el valor
teorico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable ajustade de la entidad
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participada, corregido en el importe de las plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubieran
sido identificadas y calculadas en el momento de la adquisicién, y que subsistan en el momento de la
valoracion.

- Depésitos en entidades de crédito y adquisiciones temporaies de activos; su valor razonable se calcuia,
generalmente, de acuerdo al precio que iguale el rendimiento intemo de la inversion a los tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicic de otras consideraciones, como las condiciones de cancelacion
anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.

- Acciones o participaciones en otras instituciones de inversion colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es el valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizard el ditimo valor liguidative
disponible. En el casc de que se encuentren admitidas a negociacion en un mercado o sistema multilateral
de negociacién, se valoraran a su valor de colizacion del dia de referencia, siempre que sea representativo.
Para las inversiones en HC de inversion iibre, 1C de HC de inversion libre e HIC extranjeras similares, segin
los articulos 73 v 74 del Real Decrato 1.082/2012, se utilizan, en su caso, vaiores liquidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados reguiados, su valor razonable es ef
que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En el caso de que el marcado no sea
suficientemente liquido o se trale de instrumentos derivados no negociados en mercados regulados ¢
sistemas multilaterales de negociacion, se valoraran mediante la aplicacion de métodos o modeios de
valoracién adecuados y reconocidos conforme a lo estipulado en ia Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de
la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

il. Reconocimiento y valoracion de los pasivos finaricieros

L.os pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Débites y partidas a pagar”, se valoran
iniciaimente por su “valor razonable” (gue saivo evidencia en contraric sera el precio de la transaccion)
integrando los costes de fransaccion directamente atribuibles a la operacién. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe “Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés efectivo. No
obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aquellas partidas cuyo importe
se espera pagar en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

l.os pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Pasivos financieros a vaior razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su "valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccion) incluyendo los costes de transaccién directamente atribuibles 2 la
operacién. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccion en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambios que se produzcan en el valor razonabie se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartadc 3.g.ili).

En particular, en el caso de la financiacion por venta de velores recibidos en préstamo y pasives surgidos por
venta en firme de activos adquiridos temporalmente o actives aportados en garantia, se atenderg, en su
caso, al valor razonable de ios activos a recomprar para hacer frente a la devolucidon del préstamo o

restitucion de los activos adquiridos bien temporalmente o bien aportados en garantia.

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

El tratamiento contable de las transferencias de activos financieros esté condicionado por la forma en que se
traspasan a terceros jos riesgos y beneficios asociados a los activos que se transfieren:
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1. Silos riesgos v beneficios se traspasan sustanciaimente 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 fransferido se dara de baja del balance. La diferencia entre [a
confraprestacion recibida neta de los costes de fransaccion afribuibles, considerando cuaiquier nuevo
activo obtenido mencs cualqguier pasivo asumido, y el valor en iibros del activo financiero, determinara asi
ia ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo,

Se dardn de baja los activos en los que concurra un deterforo notorio e irmecuperable después de su
inversién con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

2. Sise retienen sustancialmente los riesgos vy beneficios asociados at active financiero transferido — caso
de las ventas de actives 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 gue el prestatario fiene la obligacién de
devolver los mismos o simitares activos u otros casos andlogos —, ef activo financiero transferido no se
dard de baja del balance y se continuard valorandolo con los mismos criterios utilizados antes de la
transferencia. Por el confrario, se reconocera contablemente un pasivo financiero asociado, por un
imporie igual al de la contraprestacién recibida, que se valorarad posteriormente a su coste amortizado.

Tampoco se daran de baja los actives financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia
financiera, a menos que se incumpian los términos del contrato vy se pierda el dereche a recuperar los
activos en garantfa, en cuyo caso se daran de baja. El vaior de los activos prestades o cedidos en
garantia se reconocerdn, en su caso, en los epigrafes “Valores recibidos en garantia por la liC” o
"Valores aportados como garantia por la l1IC*, 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 hublese retenido el control del mismo.

De acuerdo con lo anterior, los activos financieros solo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
los flujos de efective que generan o cuando se han transferide sustancialmente a tercercs los riesgos v
beneficios que llevan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros solo se dan de baja del balance
cuando se han extinguido las obligaciones que generan o cuando se adguieren.

Contabilizacion de operaciones

i. Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de pafrimonio, se contabilizan el dia de
contratacion, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liquidacién. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de
inversiones financieras” interior o exterior, segdn corresponda, del active del balance, segin 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 cperaciones de la carfera interior (o exierior)” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversién colectiva, se entiende como dia de
ejecucidn ei de confirmacion de fa operacion, aunque se desconozca el ndmero de participaciones o
acciones a asignar. La operacion no se valorara hasta que no se adjudiquen éstas. L.os importes enfregados
antes de |la fecha de ejecucion se contabilizan, en su caso, en el epigrafe "Deudores” del balance.
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if. Compraventa de valores a plazo

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

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultades por
operaciones con derivados” o *Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de si los cambios de vaior 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 simplicidad 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 encueniran registradas en el epigrafe "Diferencias de cambio” de fa
cuenta de pérdidas y ganancias, sin que dicho fratamiento tenga efecte alguno sobre el patrimonio ni sobre
el resuttado def Fondo. L.a contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe "Derivados” de la cartera
interior o exterior y del activo o del pasivo, seglin su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion,
excepto en el caso de compraventas a plaze de Deuda Plblica, cuya contrapartida se registra, en su caso,
en los epigrafes "Deudores” o "Acreedores” del activo o del pasivo, respectivamente, segtn su saldo del
balance, hasta la fecha de su liguidacidn.

iil. Adquisicion temporal de activos

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

Las diferencias de valor razonable que surjan en las adquisiciones femporales de activos, se imputan a la
cuenta de pérdidas y ganancias, en su case, en ef epigrafe “Variacion del valor razonable en instrumentos
financieros— Por operaciones de ta cartera interior (o exterior)”.

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

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones yio warrants se registran en el momento de
su contratacion y hasta el momento det cierre de la posicion ¢ 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, segln 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 os epigrafes "Derivades” de la carlera interior o exterior del activo (o pasivo) del balance, en ia
fecha de ejecucion de la operacion.

En el epigrafe "Deudores” det active del balance se registran, adicionaimente, ios fondos depositados en
concepio de garantia en los mercados correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos.

En ios epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o “Varlacion det valor razonable en instrumentos financieros ~ Por operacionas
con derivados”, dependiendo de la realizacién o no de la liquidacién de la operacién, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se regisitra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior del
aclivo o del pasivo, segln su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.
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En aqueilos casos en que el contrato de futuros presente una liquidacién diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizardn en la cuenta “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros ~ Resultados por operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

v. Garantias aportadas al Fondo

Cuande existen valores aportados en garantia al Fondo distintos de efectivo, el valor razonable de estos se
registra en el epigrafe "Valores recibidos en garantia por la {IC” de las cuentas de orden. En caso de venta
de los valores aportados en garantia, se reconoce un pasivo financierc por el valor razonable de su
obligacion de devolverios. Cuando existe efectivo recibide en garantia, se registra en el epigrafe “Tesoreria’
del balance.

Periodificaciones (activo y pasive)

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

Instrumentos de patrimonio propio

Los instrumentos de patrimonio propio del Fondo son las paricipaciones en gue se encuentra dividido su
patrimonio. Se registran en el epigrafe “Patrimonio afribuide a participes o accionistas -~ Fondos
reembolsables atribuidos a participes o accionistas ~ Participes” del balance.

Las participaciones del Fondo se valoran, a efectos de su suscripcidén y reembolso, en funcidn del vaior
fiquidativo del dia de su solicitud. Dicho valor liquidativo se calcula de acuerdo con fos criterios establecidos
en la Circular 6/2008, de 26 de noviembre, de la Comisién Nacienal del Mercado de Valores. Los importes
correspandientes a dichas suscripciones y reembolsos se abonan y cargan, respectivamente, al epigrafe
"Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
- Participes” del balance.

El resultado del ejercicio def Fondo, sea beneficio o pérdida, v que no vaya a ser distribuido en dividendos
{en caso de bereficics), se imputa al saldo del epigrafe "Patrimonio atribuido a participes o accionistas —
Fondos reembolsables afribuidos a participes o acclonistas — Participes” del balance. Al 31 de diciembre de
2015 y 2014, en el epigrafe "Patrimonio atribuido a paricipes o accionistas — Fondos reembolsables
atribuidos a participes o accionistas — Resultados de ejercicios anieriores” se recogen los resultados
{positivos 0 negativos) que se encontraban pendientes de aplicacidn ai 31 de diciembre de 2008 vy que se
habian generado en ejercicios anteriores al gjercicic terminado en dicha fecha.

Reconocimiento de ingresos y gastos

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

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicién se
reconocen, en su caso, contablemente en funcidn de su pericdo de devengo, por aplicacién del metodo del
tipo de interés efective, a excepcién de los infereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas o en
litigio, que se registran en ef momento efectivo del cobro. La periodificacion de ios intereses provenientes de
la cartera de activos financieros se registra en el epigrafe “Carera de inversiones financieras — Intereses de
la cartera de inversion” de! activo del balance. La contrapartida de esia cuenta se registra en el epigrafe
“Ingresos financieros” de ia cuenta de pérdidas y ganancias.

Los dividendos percibidos de otras sociedades se reconocen, en su ¢aso, como ingreso en ef epigrafe:
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, en &l momentc en gue nace el derecho a
percibirlos por e Fondo. '

fi. Comisiones y conceptos asimilados

Los ingresos generados a faver del Fonde como consecuencia de la aplicacion a los inversores, en su caso,
de comisiones de suscripcion y reembolso se registran, en su caso, en el epigrafe “Comisiones de descuento
por suscripcionas y/o reembolsos” de fa cuenta de pérdidas y ganancias.

L.os ingrescs que recibe el Fondo como consecuencia de la retrocesion de comisiones previamenie
soportadas, de manera directe o indirectamente, se registran, en su caso, en el epigrafe *Comisiones
retrocedidas a iz iC" de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestidn, de deposito asi como otros gastos de gestidn necesarios para el
desenvolvimiento del Fondo se registran, segin su naturaleza, en e! epigrafe “Otros gastos de expiotacion”
de la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

ifi. Variacion del valor razonable en instrumentos financieros

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

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con &l criterio de devengo.

10
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h) Impuesto sobre beneficios

b

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

£1 impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface el Fondo como consecuencia de as
liquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, las deducciones y el derecho
a compensar las pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las retenciones y pagos a cuenta.

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

En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posterfores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconocimiento de un active por impuesto diferido en ningln caso y sélo se reconoceran mediante la
compensacién del gasto por impuesto cuando el Fondo genere resultados positives. Las pérdidas fiscales
que pueden compensarse, en sy caso, se registran en la cuenta "Pérdidas fiscales a compensar” de las
cuentas de arden del Fondo.

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre. La cuandificacion de dichos pasivos se
realiza considerando los tipos de gravamen esperados en el momento de su reversion. En caso de
modificaciones en ias normas tributarias, se produciran los correspendientes ajustes de valoracion.

Transacciones en moneda extranjera

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

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extraniera se convierten a euros ufilizando los tipos
de cambio de contado de ia fecha de fa transaccidn, entendiendo como tipo de cambio de contado el més
representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del ditimo dia habil anterior a esa fecha.

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en moneda extranjera a la
moneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarias gue son tesoreria, débitos v 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 monstarias que forman parte de ia cartera de instrumentos
financieros, las diferencias de camblo se llevardn conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
la valoracion (véase Nota 3.g.iii).

Operaciones vinculadas

La sociedad gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de fas pravistas en el articulo 67
de la Ley 35/2003 y los articulos 144 y 145 del Real Decreto 1.082/2012. Para ello, la sociedad gestora
dispone de una politica por escrito en materia de conflictos de interés que vela por la independencia en la
ejecucion de las distintas funciones dentro de fa scciedad gestora, asi como la existencia de un registro
regularmente actualizado de aguellas operaciones y actividades desempefiadas por la sociedad gestora o en
su nombre en las que haya surgido ¢ pueda surgir un conflicto de interés. Adicionalmente la sociedad
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gestora debera disponer de un procedimiento interno formal para cerciorarse de que las operaciones
vinculadas se realizan en interés exciusivo del Fondoe y a precios o en condicianes iguales o mejores que los
de mercado. Segin lo establecido en la normativa vigente, los informes periddicos registrades en la
Comisién Nacional del Mercado de Valores incluyen, en su caso, informacién sobre las operaciones
vinculadas realizadas, fundamentalments, comisiones por liquidacién e intermediacién, comisiones
retrocedidas con origen en las instituciones de inversidn colectiva gestionadas por entidades pertenecientes
al grupo de la sociedad gestora del Fondo, el importe de los deposiios vy adquisiciones temporales de activos
mantenidos con el depositaric y el importe efective por compras v ventas realizado en activos emitidos,
colocados o asegurados por el Grupo de la sociedad gestora.

Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2015 sin considerar, en su caso, e} saido
de los epigrafes "Depositos en EECC", "Derivados”™ e “Intereses de la cartera de inversidn” se incluye como
Anexo, el cual forma parte integrante de esta nota.

Al 31 de diciembre de 2015 el desglose por plazos de vencimiento de los valores representativos de deuda, es ef
siguiente:

Vencimiento Euros
Inferior a 1 afio 61.008.033,97
61.968.033,07

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2015, & Fondo mantenia las siguientes posiciones en las cuentas de
COMpromisc:

Euros
Compromises por operaciones cortas de
derivados
Futuros y operaciones a plazo de venta 32.913.377,34
Total 52.913.377,34

Al 31 de diciembre de 2015, la totalidad de las posicicnes en cuentas de compromiso mantenidas por el Fondo
tenfan un vencimiento inferior al afio.-

Asimismo, al 31 de diciembre de 2015 la fotalidad del importe que el Fondo tenia registrado en & epigrafe
“Activo corrienie ~ Carfera de inversiones financieras - Carlera exterior —~ Derivados” del aclivo del balance
corresponde a posiciones denominadas en moneda no euro. Al 31 de diciembre de 2015 la totalidad del importe
que el Fondo tenia registrado en el epigrafe “Pasivo corriente - Derivados” del pasivo del balance corresponde a
posiciones denominadas en moeneda no euro. '

En el epigrafe “Deudores” del balance al 31 de diciembre de 2015 se recogen 1.492 miles de euros (377 miles
de euros al 31 de diciembre de 2014) depositades en concepto 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 del Fondo que son susceptibles de estar depositados, lo estan en
BNP Paribas Securities Services, Sucursal en Espafia o en tramite de depositc en dicha entidad {(véanse Notas
1y 7). Los valores mobiliarios y demas activos financieros de! Fondo no pueden pignorarse ni constituirse en
garantia de ninguna clase, salvo para servir de garantia de las operacicnes gue el Fondo realice en los
mercados secundarios oficiales de derivados, y deben estar bajo la custodia de las entidades legaimente
habilitadas para el gjercicio de esta funcion.

Gestién del riesgo:

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

¢ Limites a la inversion en otras Instifuciones de Inversién Colectiva:

l.a inversién en acciones o participaciones emitidas por una Gnica {iC, de las mencionadas en el articulo
48.1.c) y d), no podra superar el 20% del patrimonio, salve en las HC cuya politica de inversidn se base
en la inversion en un Unico fondo. Asimismo, la inversién total en |IC mencicnadas en el articulo 48.1.d)
del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, no podré superar el 30% del patrimonio del Fondo.

« Limite general a la inversion en valores cotizados:

La inversion en log activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podra superar
el 5% detl patrimonio del Fondo. Este limite quedara ampliado al 10%, slempre gue ia inversion en los
emisores en los gue supere ef 5% no exceda del 40% del patrimonic del Fondo. Puede quedar
ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro
de la Unién Europea, una comunidad autdnoma, una entidad local, un organismo infemacional del que
Espaifia sea miembro o por cualquier otro Estado gue presente una calificacion de solvencia otorgada
por una agencia especializada en calificacion de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la del
Reinoc de Espafia. Cuando se desee superar el limite del 35%, en el follete v en toda publicacion de
promocion del Fondo deberd hacerse constar en forma bien visible esta circunstancia, y se
especificaran los emisores en cuyos valores sa tiene intencidn de invertir o se tiene invertide més del
35% del patrimonio. Para que el Fondo pueda invertir hasta el 100% de su patrimonio en valores
emilidos ¢ avalados por un ente de los sefialados en el articulo 5¢.2.b) def Real Decreto 1.082/2012,
seré nacesario que se diversifique, al menos, en seis emisiones diferentes y que la inversion en valores
de una misma emisidén no supere el 30% del activo dei Fondo. Quedara ampiiado al 25% cuando se
trate de inversiones en obligaciones emitidas por enlidades de crédito que tengan su sede en un
Estado Miembro de la Unién Europea, cuyc importe esté garantizado por activos que cubran
suficientemente los compromisos de la emisién y que queden afectados de forma privilegiada al
reemboiso del principal v al pago de ios intereses en el caso de situacion concursal del emisor. E| total
de las inversiones en este tipo de obligaciones en las que se supere el imite del 5% no podra superar
el 80% del patrimonic del Fondo.

A estos efeclos, las entidades perienecientes a un mismo grupo economice se ccnsideran un Unico
emisaor,
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Limite general a ta inversion en derivados:

La exposicion total al riesgo de mercado ascciada a instrumentos financieros derivados no podra
superar &l patrimonio neio del Fondo. Por exposicion iotal al riesgo se entendera cualquier obligacién
actual 0 potencial que sea consecuencia de la utilizacién de instrumentos financieros derivados, enire
ios que se incluiran las ventas al descubierio.

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

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

Las posiciones frente a un Unico emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por entidades de
crédite cuyo importe esté garantizado por actives gue cubran suficientemente los compromisos de la
emision y queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal e intereses y depdsites que
el Fondo tenga en dicha entidad no podréan superar e 35% del patrimondo del Fondo.

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

La exposicién al riesgo de mercado del activo subyacente asociada a la utilizacidon de instrumentos
financieros derivados deberd tomarse en cuenta para el cumplimiento de los Hmites de diversificacion
sefialados en los articulos 50.2, 51.1 y 51.4 a 51.6 del Real Decreto 1.082/2012. A tales efectos, se
excluirdn los instrumentos derivados cuyo subyacente sea un indice bursétil o de renta fija que cumpla
con los requisitos establecidos en el articuio 50.2.4), #ipos de interés, tipos de cambio, divisas, Indices
financieros y volatilidad.

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

Limites a la inversidn en valores no cotizados:

Los valores susceptibies de ser adguiridos no podran presentar ninguna limitacion a su libre
transmision.

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

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

« Acciones y activos de renta fija admitidos a negociacidn en cualquier mercado o sistema de
negociacion que no cumplan los requisitos establecidos en el articulo 48.1.2) o que dispongan
de otros mecanismos que garanticen su liguidez al menos con la misma frecuencia con ia que
la liC inversora atienda los reembolsos de sus acciones o participaciones, ya sea directamente
o de acuerdo con lo previsio en ef articulo 82.
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«  Valores no cotizados de acuerdo con lo previsto en el articulo 49.

+ Acciones y participaciones, cuande sean fransmisibles, de las entidades de capitai-riesgo
reguladas en la lLey 22/2014, de 12 de noviembre, asi como las entidades extranjeras
similares.

s Coeficiente de liguidez:

El Fondo deberd mantener un coeficiente minimo de liguidez del 1% de su patrimonic calculado sobre
&l promedio mensual de saldos diaries del Fonde.

« Obligaciones frente a ferceros:

El Fondo podra endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su patrimonio para resolver dificuitades
transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo no superior a un mes, o por adquisicién
de activos con pago aplazado, con las condiciones gue establezca la Comisidn Nacional del Mercade
de Valores. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en la compra de activos
financieros en el periodo de liquidacion de fa operacién que establezca el mercado donde se hayan
contratado. '

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

Riesgo de crédito

Bl riesgo de crédito representa las pérdidas que sufrirfa el Fondo en el caso de que alguna coniraparte
incumpliese sus chiigaciones contractuales de pago con &l mismo. Dicho riesgo se verfa mitigado con los limites
a ka inversion y concentracién de riesgos antes deserifos.

Riesgo de liquidez

En el caso de que el Fondo invirtiese en valores de baja capitalizacion o en mercados con una reducida
dimensidn y limitado volumen de contratacidn, o inversién en otras instituciones de Inversion Colectiva con
liquidez inferior a fa del Fondo, las inversiones pedrian quedar privadas de liquidez. Por ello, la sociedad gestora
del Fondo gestiona el riesgo de liquidez inherente a la actividad para asegurar & cumplimiento de ios
coeficientes de liquidez y garantizar los reembolsos de los participes.

Riesgo de mercado
El riesgo de mercado representa la péerdida en las posiciones de las Instituciones de Inversion Colectiva como
consecuencia de movimientos adversos en los precies de mercado. Los faciores de riesgo mas significativos

podrian agruparse en los sigulentes:

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

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

- Riesgo de precic de acciones o indices bursatiles: la inversidn en instrumentos de patrimonio conlleva
que la rentabilidad del Fondo se vea afectada por ia volatilidad de los mercados en los que invierte.
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Adicionalmente, la inversidn en mercados considerados emergentes puede conlievar, en su c¢aso,
riesgos de nacionalizacién o expropiacion de activos o imprevistos de indole politico que pueden

afectar at valor de las inversiones, haciéndolas mas volatiles.

Los riesgos inherentes a las inversiones manfenidas por el Fondo se encuentran descritos en el Folleto

infermativo, segin io establecido en la normativa aplicable.

5, _Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2015, la composicion del saldo de este capitulo del balance es ia siguiente:

Euros

Cuentas en el depositario:
BNP Paribas Securities Services, Sucursal en Espafia (cuentas en euros)
BNP Paribas Securities Services; Sucursal en Espafia (cuentas en divisa)

Otras cuentas de tesoreria:
Otras cuentas de tesoreria en euros
Oftras cuentas de tesoreria en divisa

33.719.186,07
801.987.71

34.521.176,78

188.857,68
3.015.608,54

3.204.466,22

37.725.643,00

Los saldos positivos de las principales cuentas corrientes en euros mantenidas por ! Fondo han devengado en
el ejercicio 2015 un tipo de interés anual del EONIA menos un punio porcentual, revisable y liquidable

mensualmente. El devengo se produce Gnicamente si el tipo de interés es positiva.

6. Participes

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, el patrimonio del Fondo estaba foermalizado por participaciones de iguaies
caracteristicas, representadas por anotaciones en cuenta, sin valor neminal y que confieren a sus propietarios

un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.

En el epigrafe “Acreedores” del balance, se incluye al 31 de diciembre de 2015, por importe de 54 miles de
euros (257 miles de euros al 31 de diciembre de 2014), el saldo correspondiente & los reemboisos solicitados

por los participes pendientes de pago que se cancelan en la fecha de liquidacion.

Al 31 de diciembre de 2015 v 2014, el cdlculo del valor de cada participacion se ha efectuado de la siguiente

manera:
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Euros
31-12-2015 31-12-2014

Patrimonio atribuido a participes o accionistas del Fondo

. L 234.032.139,82] 196.266.757,66
al cierre del ejercicio .

- | Valor liquidativo de la participacion 2.078,39 1.934.99
-IN° Participaciones 112.602.79 101.430,43
N° Participes _ 2.307 1.675

Conforme a la normativa apiicable, el nimero minimo de participes de los Fondos de Inversion no debe ser
inferior a 100, en cuyo caso dispondrén del plazo de un afic para llevar a cabo la reconstitucion permanente del
nimero minimo de participes.

Otros gastos de explotacién

Segdn se indica en la Nota 1, la direccion y gestion def Fondo estan encomendadas a su sociedad gesiora, Por
este servicio, durante los ejercicios 2015 y 2014, ef Fondo ha devengado una comision del 0,75% anual. Dicha
cormision, que es calculada sobre el patrimonio diario del Fondo, se satisface mensualmente. Adicionalmente, el
Fondo paga una comisién variable del 7,50% que se calcula en funcién del resultado, y se tiquida anualmente.
Como consecuencia de obtener resultados positivos, durante el ejercicio 2015 el Fondo ha devengado un gasto
por comisidn variable por importe de 1.062 miles de euros (530 miles de euros durante el ejercicio 2014).

La entidad depositaria de! Fondo (véase Nota 1) ha percibido una comisién del 0,08% anual calculada sobre el
patrimonio diario del Fondo durante los ejercicios 2015 y 2014, que se satisface mensualmente.

£l porcentaje directa o indirectamente aplicado en concepto de comisién de gestion v deposito sobre la parte de
cartera inverfida, en su caso, en instituciones de inversion colectiva gestionadas por Cartesio Inversiones,
Sociedad Gestora de Instifuciones de inversion Colectiva, S.A., no supera los limites méaximos legales
establecidos.

L.os importes pendientes de pago por ambos conceptos, al 31 de diciembre de 2015 y 2014, se incluyen en &l
saldo del epigrafe “Acreedores” del balance.

El Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta ia Ley de Instifuciones de Inversién
Colectiva y sus posteriores modificaciones (vease Nota 1), desarrolta en su Titulo V las funciones de vigilancia,
supervision, custodia y administracién de las entidades depositarias de las Instituciones de Inversidn Colectiva.
Las principales funcicnes son:

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

2. Garantizar que, en ningtn caso, la disposicion de los activos del Fondo se-hace sin su consentimients y
autorizacion.

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

4. Garantizar que todos los instrumentos financieros se registren en cuentas separadas y abiertas a nombre
del Fondo.
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5. En e caso de que &l objeto de la inversion sean ofras IIC, la custodia se realizard sobre aquellas
participaciones registradas a nombre del depositario © de un subcustodic expresamente designado por
aquel.

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

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

8. Supervisar ios criterios, férmulas y procedimientos utilizados por fa scciedad gestora para el calculo det
valor liquidativo de las paricipaciones del Fondo.

9. Conirastar la exactifud, calidad y suficiencia de la informacion y documentacién que la sociedad gestora
deben remitir a la Comision Nacional del Mercado de Vaiores, de conformidad con la normativa vigente.

10. Custodia de todos los valores mohiliarios y demas activos financieros que integran el patrimonio del Fondo,
bien directamente 0 a través de una entidad participante, conservando en todo caso la responsabilidad
derivada de la realizacién de dicha funcidn.

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

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

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

Incluido en el saldo det epigrafe “Otros gastos de explotacién — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias del
ejercicio 2015 se recogen los honerarics relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales del Fondo, por un
importe de 7 miles de euros (B miles de suros en el gjercicio 2014).

Incluido en ef eplgrafe “Otros gastos de explotacién — Otros" de [a cuenta de pérdidas y ganancias se recogen
en su caso el importe de Jas retenciones sobre rendimientos (registrados a su vez en el epigrafe “"Ingresos
financieros”), con origen en tifulos extranjeros, que han sido consideradas no recuperables, por un importe de
877 miles de euros en el gjercicio 2015 (635 miles de suros en el gjercicio 2014).

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

Al 31 de diciembre de 2015, el Fondo no tenta ningan importe significativo pendiente de pago a proveedores en
operaciones comerciales. Asimismo, durante el ejercicio 2015, el Fondo no ha realizado pagos significativos a
proveedores en operaciones comerciales. £n opinidn de los Administradores de su Sociedad Gestora, tanto los
importes pendientes de pago a proveedores en operaciones comerciales al 31 de diciembre de 2015 como los
pagos realizades a dichos proveedores durante el ejercicic 2015, cumplen o han cumplido con los limites legales
de aplazamiento.
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Situacion fiscal

El fondo tiene abiertos a inspeccién por parte de ias autoridades fiscales la totalidad de los impuesios
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
Administracién Publica en concepto de refenciones y/o otros saldos pendientes de devolucién del impuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 766 y 583 miles de euros, respectivamente.

Ne 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, dei Impuesto sobre Sociedades).

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

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

Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del ejercicio no se ha producido ningin hecho significativo no descrito en las notas
anteriores. g
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Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2015

CARTESIO Y, FONDO DE INVERSION

Divisa ISIN Descripeién Euros

LUR | ESOLO1603114 | BonosESTADO ESPANOL|0,000{2016-03-11 20.996.176,61
EUR | ESOLO1606174 | BonosiESTADO ESPANOLI0,0002016-06-17 40.011.857,36
TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda 61.008.033,97
EUR | ES0105025003 [ AccionesMERLIN PROPERTIES SOCIMI SA 8.208.148,65
TOTAL Cartera interior- Instrumentos de patrimonio 8.208.148,65
EUR | IT0O003497168 | Acciones/TELECOM ITALIA SPA 4.418.000,00
GBp | GBOOBO33F229 | Acciones|CENTRICA PLC 2.217.913,43
CHF | CHO010567961 | Acciones/UNIQUE ZURICH AIRPORT 4,288.497,78
EUR | DE0007257503 | AccionesMETRO ' 3.641.230,36
EUR | FROO00130577 | Acciones|PUBLICIS GRP 5.433.418,98
GBP |GB0002634546 | AccionesBAE SYSTEMS 4,857.514,06
GBP | GBO006215205 | AccionesNATIONAL EXPRESS GRP 3.998.292,85
GBP | GB000T188757 | AccionesRIO TINTO ' 2.106.943,18
GBP | GBOOBVIDYQ58 | Acciones|STANDARD LIFE 2.351.354,32
EUR | IEOOBYTBXV33 | AccionesRYANAIR 3.674.192,83
SEK | SE0000108656 | Acciones[FRICSSON LM B 5.025.770,89
EUR | FRO000054900 | Acciones|TELEVISION FRANCAISE TF1 2.876.447.25
EUR | FROO00031775 | Acciones|VICAT 2.204.634,92
USD | US6745991058 | Acciones|OCCIDENTAL PETROLEUM CORP 2.054.647,62
EUR |ITO000072618 | Acciones|INTESA SANPAOLO SPA 3.495.924,80
EUR |FROGI0208488 | Acciones|ENGIE SA 3.836.375,00
FUR | NLOOO00O90R2 AccionesKPN 0.580.125,76
EUR | FRO000125486 | Acciones|VINCI SA 3.684.422,00
EUR | DE0007164600 | Acciones|SAP SE 4.512.870,00
CHF | CHO012032048 | Acciones|ROCHE HOLDING AG-GENUSSCHEIN 3.864.746,14
EUR |FRO000120578 | Acciones|SANOFI 4.240.470,00
EUR | FROO0C12126]1 | Acciones]MICHELIN (CGDE) 5.124.576,00
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CLASE 82

i
Divisa ISIN Descripcién Euros
CHF | CHOO012005267 | AccionesNOVARTIS R 3.722.098,58
USD | US7960508882 | Acciones|SAMSUNG ELECTRONICS CO 3.183.926,57
GBP | JEOOB2ZR84WO06  Acciones|UBM PLC : 4.144.809,40
EUR | DE0007664039 | Acciones VOLKSWAGEN AG 3.057.525,00
GBP | ESO177542018 | Acciones|INTERNATIONAL CONSOLIDATED AIR | 6.208.327,13
GBP | GBOOB6YTLSYS | Acciones|STAGECOACH GROUP PLC 4.310.574,48
DKK | DK0010244508 | AccioneslAP, MOLLER-MAERSK A.S. 3.601.936,75
USD | US0378331005 | Acciones|APPLE INC 2.181.013,52
DKE | DK0060228559 | Acciones{TDC A/S 4.456.187,42
USD | US5949181045 | AccionesMICROSOFT 5.211.336,26
EUR |FRG010667147 | AccionesiCOFACE SA 2,167.641,82
TOTAL Cartera exterior- Instrumentos de patrimenio 126.733.739,10




ON1044532

CLASE 87

TR

Cartesio Y, F'ondo de Inversion

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

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

Cartesio Y, Fondo de inversion, ha obtenido una rentabilidad del 7,41% en el sjercicio 2015, con una volatilidad
del 10,7%. mientras el MSCI Pan Euro sube un 3,89% (7,3% con dividendos) con una volatilidad del 20,7%.

Desde su inicio (31 Marzo 2004), Cartesio ¥ ha obtenido una rentabilidad del 107,78% (6,4% anual) con una
volatilidad det 9,9,% mientras el indice MSCi Pan Eurc ha subido un 40,2% (112,2% con dividendos) con una
volatilidad def 19,4%. El ratio de Sharpe desde inicio del fonde ha sido de 0,47 contra 0,25 para su mduce de
referencia, obteniendo por tanto una mejor rentabilidad-riesgo.

La decision de reducir &l nivel de inversion en los primeros meses del afio v de nuevo en Noviembre/Diciembre y
el haber tenido poca exposicion a sectores ligados a materias primas ¢ emergentes explican ef buen
comportamiento del fondo en &) 2015, El fondo empieza el afio 2016 con un nivel de inversion del 56%,
significativamente por debajo del nivel medio de los Gltimoes afios {alrededor del 75%), aue refleja nuestras dudas
respecto a la valoracién de los sectores que han evolucionado mejor los Glimos afios al mismo tempo que no
vemaos clara la sifuacion macro para los sectores mas castigados.

Uso de instrumentos financieros por el Fondo

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo (véase Nota 4 de [a Memoria) esta destinado
a iz consecucion de su objeto, ajustando sus objetivos y politicas de gestién de los riesgos de precio, crédito,
liguidez 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 la Comisidn Nacional dei
Mercado de Valores) ast como a la politica de inversién establecida en su Folleto.
Acontecimientos importantes ocurridos después del cterre del ejercicio 2015

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria.
Investigacion y desarrollo
Dado su objeto social, @ Fondo no ha desarrollado ninguna actividad en materia de investigacion y desarrolio.

Adguisicion de acciones propias

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

No aplicable.



Diligencia que levanta el Secretario del Conseje de Administracion de Cartesio Inversicnes, Sociedad
Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A., D. Aivaro Martinez Pérez, para hacer constar que
todos los miembros del Consejo de Administracién de la Sociedad Gestora del Fondo han procedide a
suscribir el presente documento, que se compone de 27 hojas de papel timbrado, impresas por una cara,
comprensivo de la memoria, balance, cuenta de pérdidas vy ganancias, estado de cambios en el
patrimonio neto e informe de gestidn, correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2015,
firmando todos y cada une de los sefiores Consejeros de la Sociedad Gestora del Fondo, cuyos nombres
y apellidos constan a continuacion, de lo que doy fe.

Madrid, 22 de febrero de 2018

El Secretario del Consejo de Administracion

D. Aivaro Martinez Pérez

El Presidente dei Consejo de Admintstracion

/
g H o /
<4 o N /
’“ «w—ﬁ"-‘f’ V :"‘V’_} :’j’
R '"W:“_VM 7 %@fﬂ ’“‘”‘"“-‘-ﬂw—'m—_,.‘iw,_m%w

D, Juan Anto;ﬁo Bertran Damia e

Consejeros
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D. Cayetano Cornet Soler



ANEXQO

El presente documento comprensivo de la memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de
cambios en el pairimonio neto e informe de gestion, correspondientes al ejercicio 2015 de Cartesio Y,
Fondo de Inversion, se compone de 27 hojas de papel fimbrade, impresas por uha cara, referenciadas
con la numeracion ON1044507 a ON1044533, ambas inciusive, habiendo estampado sus firmas los
miembros del Consejo de Administracién de Cartesio Inversiones, Sociedad Gestora de Instituciones de
Inversidn Colectiva, S.A. en la diligencia adjunta firmada por mi en sefial de identificacién.

Madrid, 22 de febrero de 2016

Wf“l

D. Alvaro Martinez Pérez

Secretario Consejero del Consejo de Administracion



