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Antecedentes de la Compafnia
Descripcién

North American Income Fund plc (la "Compaiifa"), constituida el 26 de marzo de 1992 en Dublin,
Irlanda con nimero de registro 186436, es una sociedad de responsabilidad limitada, sociedad de
inversién de capital variable designada de capital variable. Es una sociedad paraguas con derecho a
emitir varias clases de acciones para ser invertidos en varias carteras. La Sociedad ha emitido acciones
en el Deutsche Americas Bond Fund (el "Fondo"), que es la dnica cartera actual. La Sociedad es
administrada por Northern Trust International Fund Administration Services (Ireland) Limited. El
Administrador de Inversiones, Deutsche Asset & Wealth Management Investment GmbH, es una
subsidiaria indirecta de Deutsche Bank AG. El fondo estd denominado en délares estadounidenses.

La Compaiia esta domiciliada en Irlanda. Est autorizada en Irlanda como sociedad de inversion y
es una compaiiia de inversién designada de conformidad con la Ley de Sociedades de 2014 de Irlanda
y estd supervisada por el Banco Central de Irlanda (el "Banco Central") como organismos de inversién
colectiva en valores mobiliarios ("UCITS ").

Objetivo y Politica de Inversion

El objetivo de inversién de la compaiifa es generar un alto nivel de ingresos corrientes junto con las
tasas reales positivas de retorno. La Compaiiia pretende lograr este objetivo invirtiendo en una cartera
de valores de renta fija denominados en diversas monedas, utilizando un enfoque de inversién
disciplinado que hace hincapié en la preservacién del capital a través del control de
riesgos. Inversiones por lo general se limita a la renta fija y depende de los valores emitidos por
emisores soberanos, sus agentes, emisores corporativos, emisores supranacionales, emisores cuasi
gubernamentales y cualesquiera otros emisores que se consideren adecuados para inversién por la
Junta de Directores, 0 un comité de la misma, de los paises que comprenden la regién geografica
conocida como las Américas, compuestas de América del Norte, América central, América del Sur y
el Caribe. Estos paises incluyen, pero no se limitan a: los Estados Unidos, Canadéd, México,
Argentina, Brasil, Chile, Colombia, Venezuela, Ecuador, Pert, Bolivia, Uruguay, Paraguay y
Panama. Asimismo, la Compaiifa podr4 invertir en participaciones en préstamos.

Limites de inversién y de endeudamiento del Fondo se detallan en el folleto emitido el 23 de octubre
de 2015.

Administrador de Inversiones

Deutsche Asset & Wealth Management Investment GmbH funge como Director de Inversiones en
virtud de un Acuerdo de Administrador de Inversiones de fecha 31 de diciembre de 2004.

Valor del Activo Neto

El valor del activo neto del fondo se calcula a diario por cada dia que sea un dia hébil en Dublin y
Nueva York.

El valor del activo neto del fondo se calcula dividiendo el valor del activo neto del Fondo (el valor de
Sus activos menos sus pasivos) por el ndmero total de acciones de la Clase A en circulacién. Todos
los valores mantenidos por el Fondo, para los cuales las cotizaciones del mercado estén disponibles,
se valoran al precio de cierre cambiario primario cotizado por los valores. Los valores de deuda se
evaluan por servicios de fijacion de precios aprobados por el Custodio del Fondo. Si los servicios de
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precios son incapaces de proporcionar evaluaciones, los valores se valoran a la cotizacién de oferta
mas reciente o el precio en su caso, obtenido a partir de una casa de valores. Dicho servicio podra
usar varias técnicas de fijacién de precios, que tienen en cuenta los factores pertinentes, como el
rendimiento, la calidad, a tasa de cupén, vencimiento, tipo de emisién, caracteristicas de comercio y
otros datos, asi como cotizaciones de los corredores.

Todos los demds valores y activos, para los que las cotizaciones de mercado no estin facilmente
disponibles, son tomados a su valor razonable determinado de buena fe por el Administrador de
Inversiones, con la aprobacién del Custodio, aunque el cdlculo real puede ser hecho por otras personas
competentes y responsables. Los activos o pasivos inicialmente expresados en monedas distintas del
délar de EE.UU., se convierten a ddlares estadounidenses al tipo de cambio de cierre cotizada por un
servicio de precios reconocido. Valor del Activo Neto del Fondo por Accién estd disponible en las
plataformas electrénicas de Thomson-Reuters y Bloomberg. El cédigo ISIN de la Compania es
IE0046475004.
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Antecedentes de la Compaiiia (Continuacién)
Emisién y Recompra de Acciones

Los procedimientos para la emisién y recompra de acciones se describen en detalle en el Prospecto
revisado de fecha 23 de octubre de 2015. Dia de negociacién del Fondo es cada dia de un dia habil
en Dublin y Nueva York.

Emisién de Acciones

Las adjudicaciones de acciones se realizan normalmente a partir del Dia de negociaciones contra
solicitudes recibidas en Dublin por el Administrador a las 9:00 pm hora de Dublin en el Dia de
negociacion anterior. Las solicitudes para la compra de acciones se pueden hacer por fax, correo
electrénico o por escrito al Administrador. Liquidacién de la operacién serd el plazo de tres dias
habiles del Dia de Contrataci6n correspondiente.

Recompra de Acciones

Solicitudes para la recompra de acciones deben ser recibidas por el Administrador antes de las 9:00
pm hora de Dublin, del Dia de negociacién anterior y entonces normalmente se tramitarin en el
siguiente Dia de negociacidn. Solicitudes para la recompra de acciones se pueden hacer por fax,
correo electrénico o por escrito al Administrador. Liquidacién de la operacion sera el plazo de tres
dias hébiles del Dia de Contratacién correspondiente.

La Informacién Publicada

Los accionistas recibirdn informes semestrales y anuales auditados de la Compania previa
solicitud. Los avisos de reuniones generales se enviaran a los accionistas al menos veintitin dias antes
de las reuniones. El Valor Teérico de la Accién esta disponible en Thomson-Reuters y Bloomberg
plataformas electrénicas, asi como en la pagina web del Fondo. Los precios de suscripcién y de
reembolso se pueden obtener del Administrador a la informacién de contacto mas abajo.

Se pondrd a disposicién un estado de cambios en Ia composicién de la cartera durante el ano
financiero a los accionistas a la recepcidn de una solicitud por escrito.

El rendimiento pasado no es necesariamente indicativa de la rentabilidad futura. Los ingresos de
inversiones pueden fluctuar en valor en términos monetarios. Los cambios en los tipos de cambio
entre divisas pueden hacer que el valor de las acciones disminuya o aumente.

Consultas a:

Northern Trust International Fund Administration Services (Ireland) Limited
A la atenci6n de: John Dillon

Georges Corte

54-62 Townsend Street

Dublin 2

Irianda

Tel: 353 1 5422928, Fax: 353 1 5422920

Los datos anteriores son sélo en forma de resumen y deben leerse conjuntamente con la informacion
detallada contenida en el Prospecto de fecha 23 de octubre de 2015.
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Otra Informacién

El Fondo cuenta en Suiza con el Swiss Financial Market Supervisory Authority (FINMA) a partir del
21 de noviembre de 2014. El Prospecto estd disponible de forma gratuita, asi como los documentos
fundamentales para el inversor ("KIIDs"), publicado en Suiza en www.naif-fund.com. El Memorando
y Articulos de Asociacién, los informes anuales y semestrales también disponibles de forma gratuita
desde el representante suizo, ACOLIN Fund Services AG.
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Informe del Administrador de Inversiones

El valor del activo neto de Deutsche Americas Bond Fund se redujo un 0,51% en 2015. Al final del
periodo del informe, el fondo tenia activos netos de USD85,4 millones y un patrimonio neto de USD
64.93 dolares por accién.

América Latina

* Lista completa de los contratiempos: la debilidad de los productos basicos, la falta de impulso del
crecimiento, fortalecimiento de délares, la incertidumbre politica monetaria de Estados Unidos,
nerviosismo en la zona del euro, los problemas especificos de cada pais como Venezuela (enormes
distorsiones) y Brasil (investigaciones fiscales, corrupcion).

* Revisiones del crecimiento significativos desde la crisis del petréleo: los ajustes de la demanda
interna insuficiente para estabilizar el crecimiento.

* La inflacién en camino de reducir la velocidad, pero en menor medida que en otras regiones:
monedas més débiles y acciones de fijacién de precios por parte de los gobiernos.

* Las reformas estructurales de México tienen un impacto positivo pero s6lo gradual en el crecimiento
potencial a medio plazo.

* GDP de Brasil habria contraido hasta un 4% anual en 2015. Politica fiscal més restrictiva necesaria
para mejorar las perspectivas de mediano plazo.

* En Chile, se espera que el crecimiento para el afio 2015 en torno al 3% afio tras afio, la inversién y
el consumo de apoyo.

* Colombia estd muy herido por los precios més bajos del petréleo. El déficit en cuenta corriente se
ampli6 hacia el 6% en 2015.

* En Perd, el crecimiento también se redujo hace poco, pero la situacién fundamental sigue siendo
s6lida y la economia mds diversificada en comparacién con sus pares regionales.

* En Venezuela, un incumplimiento se evit6 en 2015, pero se hace més probable que en 2016/17.

* Argentina lucha con la estanflacin, el nuevo gobierno tiene que ajustar de manera significativa las
politicas.

América Central y el Caribe

* En términos de crecimiento, la regi6n es probable que supere al promedio latinoamericano de nuevo:

Panamé y Repiblica Dominicana a la cabeza.

* La inflacién ayudado por los precios més bajos del combustible; déficit fiscal sigue siendo

importante, pero no se ampliaron significativamente mayor en 2015; los déficit en cuenta corriente

se redujo en medio de las importaciones de petréleo mas bajos.

* En Costa Rica, el tema fiscal sigue siendo el tema més importante. El gobierno parece un poco

reacios a recortar el gasto puablico elevado, dado el alto costo politico.

* El Salvador se mantiene atrapado en un ambiente de inversién y competitividad relativamente

debil. El programa de desarrollo con los EE.UU. se centraré en proyectos de desarrollo econémico

en la infraestructura, la energia y la educacién.

* Guatemala: desafios politicos, pero el nuevo presidente probablemente mantenga la postura de
pro-crecimiento. Comparativamente moderado de la confianza empresarial, sin embargo, limita
el crecimiento. La disciplina fiscal se mantiene intacta.

* En Honduras, el IFM exige que el déficit presupuestario se reduzca al 2,6% del PIB en 2018.

* En Republica Dominicana, el crecimiento podria haber alcanzado en torno al 5,5% en 2015, con el

apoyo de un sector turistico boyante, en pleno auge de exportaciones de minerales (oro), y el aumento

de las remesas, todos los cuales se benefician de la aceleracién del crecimiento de Estados Unidos,
asi como el aceite a més baja precios.
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* Crecimiento ligeramente inferior en Panama, el déficit fiscal necesita ser monitoreado.
Estrategia de inversion

* La exposicién relacionadas con materias primas se redujo significativamente, sobre todo en el
espacio corporativo (Petrobras, Vale, ...).

* En lugar de ello, el fondo se centré en los paises de América Central y el Caribe, como El Salvador,
Honduras, Repiiblica Dominicana, Jamaica y Costa Rica.

* Chile, Perd y México se consideraron relativamente menos vulnerable como las respectivas
economias estdn mas diversificadas.

* En cuanto a empresas, el énfasis se puso en los bancos (relacionadas con el gobierno).

* Debido a la historia de crédito y el deterioro de elevada volatilidad del mercado de bonos, el fondo
no tenia participaciones de Venezuela.

* En vista de la incertidumbre juridica y politica, asi como los retos econémicos, el fondo no tenia
ninguna exposicién Argentina.

* Debido a la incertidumbre acerca de las condiciones monetarias de Estados Unidos y el impacto en
los rendimientos de los bonos estadounidenses y Bonos EM, nos limitamos a nuestra estrategia de
duracién de la cartera relativamente limitada.



North American Income Fund plc — Deutsche Americas Bond Fund Informe Anual y
Estados Financieros Auditados 2015

Informe del Administrador de Inversiones (Continuacion)

Pronostico

Las perspectivas del mercado econémico y financiero en 2016, entre otros, es probable que se vea
afectada por los siguientes factores:

* Desarrollo de precios de los productos: Varias economias de América Latina dependen fuertemente
de la exportacién de materias primas.

Estos paises sufrieron caidas de exportacion afilados y un crecimiento econémico mas débil, ya que
varios de los productos basicos se desplomaron en los precios en 2015 (petréleo, cobre). A su vez,
otras economias emergentes (como los paises de América Central) son importadores netos de materias
primas. Por lo tanto, se beneficiaron significativamente de bajos precios de los productos (a través de
los nimeros de inflaciones mas bajas y un saldo de cuenta corriente del mejoramiento). La reversién
de las cotizaciones de las materias primas en 2016 tendria por lo tanto un impacto diverso en el grupo
de paises.

* El crecimiento econémico de China: Dado que China es un destino de exportacién importante para
varios paises de mercados emergentes, las perspectivas de crecimiento del GDP en China importa
para muchas economias en el grupo de paises. Si el crecimiento econémico real en China sufre (que
no es nuestro caso basico), las perspectivas de crecimiento para varios otros paises de mercados
emergentes (por ejemplo, las economias exportadoras de materias primas en América Latina) se veria
afectada también.

* Temas idiosincrasicas en los mercados emergentes: Varios temas econémicos y / o politicos
especificos de cada pais producen constantemente titulares en algunos paises de mercados emergentes
(por ejemplo, Brasil). Estos temas suelen afectar a las perspectivas a medio plazo para los paises
respectivos y, a menudo eran un factor clave detrds de esas rebajas de calificacion que ya tuvieron
lugar durante los dltimos meses. Ademds, muchos paises de mercados emergentes tienen que
implementar reformas estructurales clave. Tales temas especificos de cada pafs tienen el potencial de
afectar el desarrollo del mercado econdémico y financiero del pais respectivo, potencialmente
haciendo que se desvian de la tendencia del grupo de paises.

En representacion del Administrador de Inversiones
Deutsche Asset & Wealth Management Investment GmbH

Stefanie Ebner, CFA
Administrador de Carteras
Roland Gabert,
Adminsitrador de Carteras

6 de Enerode 2016
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Informe de los Directores

Los Directores de North American Income Fund plc (la "Compaiia") por la presente adjuntan el
informe anual y los estados financieros auditados correspondientes al afio financiero terminado al 31
de diciembre de 2015.

Declaracién de Responsabilidades de los Directores

Los directores son responsables de la preparacién del informe anual y los estados financieros de
acuerdo con las leyes y regulaciones aplicables irlandesa.

La ley de sociedades irlandesa exige a los Directores preparar los estados financieros, para cada aiio
financiero. En el marco del Derecho de sociedades, los directores han elegido preparar los estados
financieros de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacién Financiera ("NIIF"). En virtud
de la Ley de la Compafiia, los Directores no deben aprobar los estados financieros a menos que estén
seguros de que transmiten una imagen fiel de los activos, pasivos y situacién financiera de la
Compaiifa a la fecha de cierre del afio financiero y de la ganancia o pérdida de la compafia para el
afio financiero y de otra manera cumplir con la Ley de Sociedades de 2014.

En la preparacion de estos estados financieros, se requiere que los directores:

* Seleccionen politicas contables adecuadas para los estados financieros de la compania y aplicarlas
sistematicamente;

* Realizar juicios y estimaciones que sean razonables y prudentes;

* Estado de que los Estados Financieros han sido debidamente preparados de acuerdo con las normas
de contabilidad aplicables, identificar esas normas, y tener en cuenta el efecto y las razones de
cualquier desviacién significativa de dichas normas; y

* Elaborar los estados financieros sobre la base de la continuidad a menos que sea inadecuado suponer
que la compania continuara en los negocios.

Los directores son responsables de asegurar que la Compafifa mantiene o causar que se mantengan
los registros contables adecuados que explican y registran las operaciones de la Compania
correctamente, permitird en cualquier momento los activos, pasivos, situacién financiera y de los
resultados de la Compaifiia que se determinarén con una precision razonable, les permitan garantizar
que los estados y los informes de Directores, cumple con la Normas Internacionales de Informacién
Financiera NIIF adoptadas por la Ley de Sociedades de 2014 de la Unién Europea y como las
Comunidades Europeas (Organismos de Inversién Colectiva en Valores Transferibles) de 2011 y el
Banco Central (Supervisién y Control) Ley 2013 (Seccién 48 (1)) (Organismos De Inversién
Colectiva en Valores Transferibles) de 2015, y permitir que los estados financieros sean
auditados. Los Directores han nombrado NorthernTrust International Fund Administration Services
(Ireland) Limited para mantener los libros de contabilidad. La direccién en la que se lleva a cabo este
negocio es el siguiente:

Northern Trust International Fund Administration Services (Ireland) Limited
Georges Corte

54-62 Townsend Street

Dublin 2

Irlanda
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Los directores también son responsables de salvaguardar los activos de la Compaiiia y de tomar las
medidas necesarias para la prevencién y deteccién de fraudes y otras irregularidades. En
cumplimiento de esta responsabilidad que han confiado los activos de la Compaiiia al Custodio para
su custodia, de acuerdo con la Escritura de Constitucién y Estatutos de la Compafifa. Al llevar a cabo
esta tarea, los Directores han delegado la custodia de los activos de la compaiia a Northern Trust
Fiduciary Services (Ireland) Limited. La direccién en la que se lleva a cabo este negocio es la
siguiente:

Northern Trust Fiduciary Services (Ireland) Limited
Georges Corte

54-62 Townsend Street

Dublin 2

Irlanda
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Informe de Directores (Continuacion)
Declaraciéon de Responsabilidades de los Directores (Continuacién)

Los directores también son responsables de preparar un informe de Directores que cumpla con los
requisitos de la Ley de Sociedades de 2014.

La medida en que los directores estén conscientes, no hay ninguna informacién de auditoria realizado
por la cual los auditores de cuentas de la Compaiiia no estén conscientes; y los Directores han tomado
todas las medidas que deberia haber tomado como un director con el fin de que sean conscientes de
cualquier informacién de auditoria relevante y establecer que los auditores de la compaiia estan
conscientes de esa informacién.

Informe de Gobierno Corporativo

El North American Income Fund plc no aparece en la Bolsa de Valores de Irlanda, sin embargo, la
Junta ha optado por incluir un informe de Gobierno Corporativo.

Las Comunidades Europeas (2006/46 la EC) de 2009, se convirti6 en ley el 19 de noviembre de 20009,
la introduccién de un requisito del cual los directores de todas las compafiia con valores admitidos a
negociacién en un mercado regulado deben hacer una declaracién anual de Gobierno Corporativo. Se
requiere la declaracién de incluir comentarios sobre el cumplimiento de los cédigos aplicables de
gobierno, sistemas de administracién de riesgos y controles internos, junto con otros detalles, incluido
el funcionamiento de la Junta y las modalidades de las juntas de accionistas.

Un Cédigo de Gobierno Corporativo ("el Cdigo de Fondos Irlandeses") aplicables a las instituciones
de inversién colectiva domiciliadas en Irlanda emitidas por la Asociacién de la Industria de Fondos
de Irlanda en diciembre del afio 2011. La junta ha puesto en marcha un marco para el gobierno
corporativo que a su juicio es adecuado para una Compaiifa de Inversién que permite a la compania
cumplir voluntariamente con los principales requisitos del c6digo de fondos irlandeses, que
establecen los principios de buen gobierno y de un cédigo de buenas précticas.

La Junta considera que la Compaiifa ha cumplido con las disposiciones contenidas en el Cédigo
Fondos Irlandeses a lo largo de este periodo contable.

Control interno y Sistema de Administracién de Riesgos

La Compania es responsable de establecer y mantener sistemas de control y Administracién de
Riesgos adecuados en relacién con el proceso de informacién financiera. Tales sistemas estin
disefiados para administrar en lugar de eliminar el riesgo de error o fraude en la consecucién de
objetivos de informacién financiera de la Compafifa y sélo pueden proporcionar una seguridad
razonable y no absoluta, frente a declaraciones erréneas o pérdidas materiales.

La Compaiifa cuenta con procedimientos establecidos para asegurar que todos los registros contables
pertinentes se mantengan adecuadamente y estn facilmente disponibles, incluyendo la produccién
de los estados financieros anuales y semestrales. Se requiere que los estados financieros anuales y
semestrales de la Compaiiia que ser aprobado por la Junta de Directores de la Compainia y presentado
ante el Banco Central de Irlanda. Se requiere que los estados financieros estatutarios deban ser
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controlados por auditores independientes y que presente un informe anual a la Junta sobre sus
hallazgos.

La Junta evaliia y analiza los problemas de contabilidad e informacién importantes a medida que surja
la necesidad.
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Informe de Directores (Continiia)
Informe de Gobierno Corporativo (Continuacién)

El funcionamiento de las juntas generales, principales poderes de las Juntas Generales, Derechos de
los accionistas y el ejercicio de tales derechos.

La convocatoria y celebracién de las juntas de accionistas se rigen por los Estatutos de la Sociedad y
de la Ley de Sociedades de 2014. A pesar de que los Directores podra convocar una asamblea general
extraordinaria de la Compaiifa en cualquier momento, los Directores estdn obligados a convocar una
reunion general anual de la compaiifa cada afio calendario dentro de los nueve meses del cierre del
afio financiero de la Compaiifa y no mas de quince meses a partir de la fecha de la dltima reunién
general anual. Los accionistas que representen al menos una décima parte del capital social pagado
de la Compaiifa pueden también solicitar a la Administracién para convocar una junta de
accionistas. No menos de veintiiin dias de antelacién, de cada reunién general anual y de cualquier
reunion convocada para la aprobacién de una resolucién especial, se debe dar a los accionistas y
catorce dias de antelacion se debe dar en el caso de cualquier otra reunién general a menos que los
auditores de la Compaiiia y todos los accionistas de la Compaiifa con derecho de asistencia y voto
acuerden un plazo mds breve.

Dos accionistas presentes ya sea en persona o por poder pueden constituir quérum en una junta
general siempre que el quérum para una asamblea general convocada para considerar cualquier
modificacién de los derechos de la clase de acciones es de dos accionistas que tengan o representen
o estén representados, al menos, un tercio de la emitida accién del fondo o clase correspondiente.

Todos los accionistas, presentes o representados, que votan en una votacién a mano alzada tiene
derecho a un voto. En una votacién, cada accionista tendra derecho a un voto con respecto a cada
accion en poder de €l. El Presidente de la Junta General de 1a Sociedad 0, al menos, cinco accionistas,
presentes o representados, o cualquier titular o tenedores de acciones de participacidn presentes en
persona o representados que representen al menos una décima parte de las Acciones en circulacién
con derecho a voto en tal reunién puede solicitar una votacién.

Los accionistas pueden resolver para sancionar una resolucién ordinaria o resolucién especial en la
asamblea de accionistas. Un acuerdo ordinario de la Compaiifa o de los accionistas de un Fondo o
clase particular requiere una mayoria simple de los votos emitidos por los accionistas con derecho a
votos presentes o representados en la reunién en la que se propone la resolucién.

Una resolucién especial de la Compaiiia o de los accionistas de un Fondo o clase requiere una mayoria
de no menos del 75% de los accionistas presentes o representados y votantes en la reunién general
con el fin de aprobar una resolucién especial que incluye una resolucién para modificar los estatutos.

Composicién y Funcionamiento de la Junta de Directores y de las Comisiones de la Junta de
Directores.

A menos que se determine otra cosa por una resolucién ordinaria de la Compania en junta general, el
nimero de Directores no podra ser inferior a dos. En la actualidad, el la Junta de Directores de la
Compafifa estd compuesto por ocho directores y son los sefialados en la pagina 1 de los presentes
Estados Financieros.
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La actividad de la Compaiifa es administrada por los directores, que ejerceran todas las facultades de
la Compaiifa en junta general como lo requiere la Ley de Sociedades de 2014, o en los Estatutos de
la Sociedad.

Un director puede, y el Secretario de la Compaiiia en la requisicién de un Director podrd, en cualquier
momento convocar una reunién de los directores. Las cuestiones que surjan en cualquier reunién de
los Directores se determinan por mayoria de votos. En el caso de empate en la votacidn, el presidente
tiene un segundo voto o votos. El quérum necesario para la transaccién de negocios en una reunién
de los directores es de dos.

En este momento hay dos sub-comisiones de la Junta, el Comité de Precios y el Comité de
Inversiones.
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Informe de Directores (Continuacién)
Actividades Principales

A partir de la fecha de estas cuentas la compania ha sido aprobada por el Banco Central como sociedad
de inversién de conformidad con la Ley de Sociedades de 2014.

El objetivo de inversién de la compaiifa es generar un alto nivel de ingresos corrientes junto con las
tasas reales positivas de retorno.

El Informe del Administrador de Inversiones contiene una revisién de los factores que contribuyeron
a la realizacién del afio financiero. Los Directores no prevén ningilin cambio en la estructura o la
inversion objetivo.

Objetivos y Politicas de Administracién de Riesgos

Los principales riesgos que surgen de los instrumentos financieros de la Compania son de mercado,
divisas, tipos de interés, precios, liquidez y crédito de contraparte de riesgos. Para mas informacién
sobre €stos se dan en la Nota 2 a los Estados Financieros.

Acontecimientos significativos durante el Afio Financiero

Un prospecto actualizado se emitié de fecha 23 de octubre el afio 2015 que detalla los cargos de
suscripcion / reembolso, las disposiciones contra el lavado de dinero y lalegislacién de proteccién de

datos.

Un Acuerdo de Administracion actualizado y un Acuerdo de Custodio se emitieron el 23 de octubre
de 2015.

No hubo otros cambios durante el afio financiero terminado al 31 de diciembre de 2015.

Los acontecimientos ocurridos desde el cierre del aio financiero.

No se han producido acontecimientos significativos de la Comapiia desde el cierre del afo financiero.
Dividendos

Los directores no recomiendan el pago de un dividendo.

Las Participaciones Sustanciales

DB US Financial Makets Holding Corporation tenfa un interés del 67,29% (2014: 67,29%) en las
acciones de la Compaiifa al cierre del afio financiero.

Directores
Los directores que ejercieron esas funciones durante el ejercicio del afo financiero fueron:

Alejandro Rodriguez (Costa Rica)
Jaime Chavez (Honduras)
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Markus Kohlenbach (Alemén)

Michael Greene (Irlandés)

Nick Rischbieth Gloe (Honduras)

Paul Schubert (Americano)

Walter Dostmann (Aleman) (Presidente)
Tom Geary (Irlandes)
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Informe de Directores (Continuacién)
Intereses de los Directores en Acciones y Contratos

Walter Dostmann tiene una participacién de suscriptor. Ninguno de los otros directores mencionados
que ocupo el cargo a final de afio financiero tenia sus intereses en las acciones de la compaiia en esa
fecha o en cualquier momento durante el afio financiero.

Transaccion que implican a los Directores

No hay contratos o arreglos de alguna importancia en relacién con la actividad de la Compania en la
que los directores o secretario de la compaiifa tenian algin interés tal como se define en la Ley de
Sociedades de 2014, en cualquier momento durante el final del afio financiero.

Transaccién con Personas Vinculadas

Cualquier transaccién realizada con un UCITS por una compaiiia administradora o el custodio de los
UCITS, los delegados o subdelegados de la compaiifa administradora o el custodio, y cualquier grupo
asociado o de una compaiifa administradora, el custodio, delegado o subdelegado ("Personas
Vinculadas ") debe llevarse a cabo como si se ha negociado a cierta distancia.

Las transacciones deben estar en los mejores intereses de los accionistas.

Los directores estdn convencidos de que existen acuerdos (acreditados por procedimientos escritos)
en su lugar, para asegurar que las obligaciones establecidas en el Reglamento 41 (1) del Reglamento
sobre UCITS del Banco Central se apliquen a todas las transacciones con personas relacionadas, y
estén satisfechos de las transacciones con partes vinculadas contraidos durante el afio cumplido con
las obligaciones establecidas en el Reglamento 41 (1) del Reglamento sobre UCITS del Banco central.

Auditores

De acuerdo con la Ley de Sociedades de 2014, KPMG, Contadores Piblicos y la firma de auditoria
legal, continuar en el cargo.

En representacion de la Junta de Directores

[Firma llegible]
Director

(Firma Ilegible]
Director

14 de marzo de 2016
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Informe Anual del Custodio a los Accionistas

Nosotros, Northern Trust Fiduciary Services (Ireland) Limited, designado Custodio al CABEI Central
American Fund plc (la "Compaiia") — CABEI Central American Portfolio (el "Fondo) proporcionan
este informe tinicamente en favor de los accionistas del Fondo para el ano terminado al 31 de
diciembre de 2015 ("Periodo Contable Anual"). Este informe se proporciona de acuerdo con el
Reglamento sobre UCITS- Comunidades Europeas (Organismos de Inversién Colectiva en Valores
Transferibles) de 2011 (SI No. 352 de 2011), que implementa la Directiva 2009/65 / UE a la
legislacién irlandesa ("el Reglamento"). Nosotros no, en la prestacion de este informe, aceptamos ni
asumimos responsabilidad alguna para ningiin otro propdsito o persona a la que se muestra este
informe.

De acuerdo con nuestra obligacion como Custodio a lo establecido en el Reglamento, hemos
recopilado informacién sobre el comportamiento del Fondo para el periodo anual de Contabilidad y
nosotros por este medio informamos al respecto a los participes del Fondo de la siguiente manera;

Somos de la opinién de que el Fondo ha sido administrado durante el ano, en todos los aspectos
Importantes:

D De acuerdo con las limitaciones impuestas sobre la capacidad de inversién y de
endeudamiento del Administrador de los documentos constitucionales y por el
Reglamento; y

(1D En caso contrario, de acuerdo con lo dispuesto en el documento constitucional y el
Reglamento.
[Firma Ilegible]

En nombre y representacién de:
Northern Trust Fiduciary Services (Ireland) Limited
14 de marzo de 2016
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[LOGO-KPMG]

KPMG

Auditores
1Harbourmaster Place
IFSC

Dublin 1

DO01 F6F5

Irlanda

Informe del auditor independiente para los miembros de North American Income Fund plc.

Hemos auditado los estados financieros ("Estados Financieros ") de North American Income Fund
plc para el 31 de diciembre de 2015, que comprenden el estado de utilidad integral, estado de situacién
financiera, estado de cambios en el activo neto atribuible a los Tenedores de Acciones de
Participacion Redimibles, estado de flujos de efectivo y las notas relacionadas. La estructura de
informacién financiera que se ha aplicado en su preparacion es la legislaci6n irlandesa y las Normas
Internacionales de Informacién Financiera (NIIF) adoptadas por la Unién Europea.

Las opiniones y conclusiones derivadas de nuestra auditoria

En nuestra opinidn, los estados financieros:

* dar una imagen fiel de los activos, pasivos y situacién financiera de la Compania al 31 de
diciembre de 2015 y de su pérdida para el afio terminado en esa fecha;

* han sido adecuadamente preparados de acuerdo con las NIIF adoptadas por la Unién
Europea; y

* han sido adecuadamente preparados de conformidad con los requisitos de la Ley de
Sociedades de 2014.

Hemos obtenido toda la informacién y explicaciones que consideramos necesarias para los fines de
nuestra auditoria.

En nuestra opini6n, los registros contables de la Compaiia fueron suficientes para permitir los estados
financieros de forma facil y correctamente auditadas y los estados financieros estdn de acuerdo con
los registros contables.

En nuestra opinién, la informacién contenida en el informe de Directores es coherente con los estados
financieros.

ISAs (Reino Unido y la Irlanda) requieren que nosotros le informemos a usted si, basado en el
conocimiento que hemos adquirido durante nuestra auditorfa, hemos identificado informacién en el
informe anual que contenga un material de inconsistencia con ese conocimiento o en los Estados
financieros, una inexactitud de hecho, o que de lo contrario sea enganoso.
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Ademads, la Ley de Sociedades 2014 nos obliga a informar a usted si, en nuestra opinién, las
revelaciones de la remuneracién y las transacciones de los directores requeridos por los articulos 305
a 312 de la Ley no se hacen.

Base de nuestro informe, responsabilidades y restricciones de uso

Como se explica mas detalladamente en la Solicitud de responsabilidades de los Directores que
figuran en la pagina 6, los directores son responsables de la preparacion de los estados financieros y
por asegurarse de que transmiten una imagen fiel y de otra manera cumplen con la Ley de Sociedades
de 2014. Nuestra responsabilidad de auditar y expresar una opinién sobre los estados financieros de
acuerdo con la legislacién irlandesa y las Normas Internacionales de Auditoria (Reino Unido e
Irlanda). Esas normas requieren cumplir con las normas éticas del Consejo de Informacién Financiera
de Cuentas para Auditores.

Una auditoria realizada de conformidad con las NIA (Reino Unido e Irlanda) consiste en obtener
evidencia sobre los montos y revelaciones en los estados financieros suficientes para dar seguridad
razonable de que los estados financieros estén libres de errores materiales, ya sean causadas por fraude
o error. Esto incluye una evaluaci6n de: si las politicas contables son apropiadas a las circunstancias
de la Compafifa y si han sido aplicados de forma coherente y adecuadamente divulgada; la
razonabilidad de las estimaciones contables significativas hechas por los directores; y la presentacién
general de los estados financieros.

Ademas, leemos toda la informacién financiera y no financiera en el Informe Anual a fin de identificar
inconsistencias materiales con los estados financieros auditados y para identificar cualquier
informacién que aparentemente es materialmente incorrecta o basados en dicho materialmente
incompatible con los conocimientos adquiridos por nosotros en el curso de la realizacién de la
auditoria. Si nos damos cuenta de cualesquiera errores materiales o inconsistencias aparentes tenemos
en cuenta las implicaciones para nuestro informe.

Mientras que una auditoria es realizada de acuerdo con ISAs (Reino Unido e Irlanda) estd disefado
para proporcionar una seguridad razonable de identificar errores materiales u omisiones que no se
garantiza que lo haga. Mas bien, el auditor planea la auditoria para determinar el grado de prueba
necesaria para reducir a un nivel apropiadamente bajo la probabilidad de que la suma de los errores
no corregidos y no detectados no exceda de materialidad para los estados financieros en su conjunto.
Esta prueba nos obliga a realizar trabajos de auditorfa significativo en una amplia gama de activos,
pasivos, ingresos y gastos, asi como dedicar tiempo significativo de los miembros mas
experimentados del equipo de auditoria, en particular, el socio del trabajo responsable de la auditorfa,
a las dreas subjetivas de la contabilidad y la informacién.

Nuestro informe se hace Gnicamente para los miembros de la Compaiifa, como un cuerpo, de acuerdo
con la seccién 391 de la Ley de Sociedades de 2014. Nuestro trabajo de auditoria se ha realizado de
manera que podriamos afirmar a los miembros de la Compaiia aquellas materias que estamos
obligados a mencionar a ellos en un informe de auditoria y para ningiin otro propdsito. En la medida
en que lo permita la ley, no aceptamos ni asumimos responsabilidad a cualquier persona que no sea
el de la compafia y los miembros de la Compaiifa como un cuerpo, para nuestro trabajo de auditoria,
para este informe, o de las opiniones que hemos formado.
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[Firma Ilegible]

N Marshall

Por y en nombre de KPMG 14 de marzo de 2016
Contadores Publicos y Firma de Auditoria Estatutaria

1 Harbourmaster Place

Centro Internacional de Servicios Financieros
Dublin 1



North American Income Fund plc — Deutsche Americas Bond Fund Informe Anual y
Estados Financieros Auditados 2015

Estado de Resultado Integral

Para el ano financiero terminado al 31 de diciembre de 2015

Aio terminado Aiio terminado
Notas 31 de diciembre de 2015 31 de diciembre de 2014
US$ US$
Ingresos
El ingreso de funcionamiento 4 - 194
Las ganancias netas de los activos y pasivos financieros
a valor razonable con cambios en resultados
a través de ganancias o pérdidas 6 537.901 2,812,006
El ingreso total de Ia inversién 537,901 2,812,200
Los Gastos de Operacién 7 (962.520) (1,121.747)
(962,520) (1,121,747)
(Pérdida) / Ingresos Netos (424.619) 1.690.453
Costos financieros
Los gastos por intereses 5 (2.460) -
(Pérdida) / Ingresos para el afio (427.079) 1.690.453
(Disminucion) / Aumento en el activo neto atribuible
a los Tenedores de Acciones de Participacion Redimibles (427.079) 1,690,453

No hay diferencias producidas en afio financiero que no sea la (Disminucién) / Aumento en el activo
neto atribuible a los Tenedores de Acciones de Participacién Redimibles resultante de operaciones de
la Compaiifa. Para llegar a los resultados del afio financiero, todos los montos anteriores se refieren a
las operaciones continuas.

Las notas adjuntas forman parte integral de los estados financieros.
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Estado de situacion financiera

Al 31 de diciembre de 2015

Al Al
Notas 31 de diciembre de 2015 31 de diciembre de 2015
US$ US$
Activos
Efectivo y Equivalentes de efectivo 8 6,406,683 8,183,498
Otros activos 9 37.681 27.881
Los activos financieros a valor razonable con
cambios en resultados a través de ganancias o pérdidas 1 (b) 79,051.150 77.874.742
Total de Activos 85.495.514 86.086.121
Pasivo
Pérdidas no realizadas sobre contratos de divisas
a plazo a valor razonable con cambios en resultados
a través de ganancias o pérdidas 1(b) - (73,374)
Cuentas a pagar
{Montos con vencimiento inferior a un afo) 10 (109.,905) (200,059
Total de Pasivos
(Excluyendo los activos netos atribuibles
a los Tenedores de Acciones de
Participacién Redimibles) (109.905) (273.433)
El activo neto atribuible a los Tenedores de
Acciones de participacion redimibles 85,385,609 85,812,688
Valor Teérico de una clase de acciones 12 — 06493 — 6526
Las notas adjuntas forman parte integral de los estados financieros.
En Representacion de la Junta de Directores
[Firma Ilegible] [Firma Ilegible)
Director Director

14 de marzo de 2016
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Estado de cambios en el activo neto atribuible a los Tenedores de Acciones de Participacion

Redimibles
Para el aino financiero terminado al 31 de diciembre de 2015

Aiio terminado
Al 31 de diciembre de 2015

US$
Activos Netos atribuibles a los Tenedores
de Acciones de Participacién Redimibles
al inicio del afio 85,812,688
(Disminuci6n) / Aumento de los activos netos
a los Tenedores de Participativas Redimibles
Las acciones resultantes de las operaciones (427.079)
Los Montos recibidos en la emisién de
Acciones de Participacién Redimibles -
Los montos pagados por el reembolso de
Acciones de Participacién Redimibles -
Disminucion en el activo neto resultante
de las operaciones de Acciones -
(Disminuci6n) / Aumento de los fondos propios (427,079)

El patrimonio neto atribuible a tenedores de acciones
de Participacién Redimibles al final del afio financiero 85,385,609

Las notas adjuntas forman parte integral de los Estados Financieros.

Aio Terminado
Al 31 de diciembre de 2014
US$

84,126,315

1.690.453

6,793,200

(6,797,280)

(4.080)

1,686,373

85,812,688
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Estado de Flujos de Efectivo

Para el afio financiero terminado al 31 de diciembre de 2015

Aiio terminado al Afio terminado al
31 de diciembre de 2015 31 de diciembre de 2014
US$ US$
Flujos de Efectivo de Actividades de Operacién
Las ganancias de la venta de las inversiones 18,775,614 96,321,688
Compra de inversiones (19.609.673) (90.472.057)
Intereses (pagados) / recibidos (2.478) 223
Los gastos de Operacién pagados (1,062,456) (1,100,237)
Efectivo neto (utilizado en) / por actividades de operacion (1.898.993) 4,749,617
Los flujos de efectivo por actividades de financiacién
Los montos recibidos en la emisién de acciones
de participacién Redimibles - 6,793,200
Los montos pagados por el reembolso de
Acciones de Participacién Redimibles - (6,797,280)
Efectivo neto (utilizado en) las actividades de financiacién - (4.080)
(Disminucién) / Aumento de efectivo y equivalentes de efectivo (1.898.993) 4.745.537
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del afio financiero* 8.183.498 3.725.028
Diferencia en cambios de Divisas / (pérdidas) sobre el efectivo y
equivalentes de efectivo 122,178 (287.067)
Efectivo y equivalentes de efectivo al final del aiio * 6.406.683 8.183.498

Las notas adjuntas forman parte integral de los Estados Financieros.

* El efectivo y los equivalentes de efectivo incluyen el efectivo en el banco, dinero en efectivo en la
mano y los descubiertos bancarios.
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Notas a los Estados Financieros

Para el aiio financiero terminado al 31 de diciembre de 2015
1. Criterios Contables

a) Bases de Preparaciéon

Estos estados financieros han sido preparados de acuerdo con las Normas Internacionales de
Informacién Financiera ("NIIF") y el Comité Internacional de Interpretaciones de Informacién
Financiera ( "IFRIC") interpretaciones adoptadas por la Unién Europea (UE) y la Ley de Sociedades
de 2014 y de las Comunidades Europeas (Organismos de Inversién Colectiva en Valores
Transferibles) de 2011 y el Banco Central (supervisién y la ejecucién) Ley 2013 (Seccién 48 (1))
(Organismos de Inversién Colectiva en Valores Transferibles) de 2015. Los Estados Financieros son
preparados sobre la base del costo histérico como modificado por la revalorizacién de los activos
financieros y pasivos financieros a valor razonable con cambios en resultados

La preparacién de los estados financieros de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacién
Financiera NIIF requiere el uso de ciertas estimaciones y supuestos que afectan los montos reportados
de activos y pasivos a la fecha de los estados financieros y los montos de ingresos y gastos durante el
periodo de informacién criticos. Los resultados reales en dltima instancia, pueden diferir de las
estimaciones.

Las estimaciones y supuestos relevantes son revisados sobre una base continua. Revisiones de las
estimaciones contables son reconocidas en el periodo en que se revisan las estimaciones y en futuros
periodos afectados. Informaci6n sobre 4reas importantes de la estimacion, la incertidumbre y juicios
criticos en la aplicaci6n de politicas contables que tienen el efecto mas significativo sobre los importes
reconocidos en los estados financieros se describen en la nota 3.

Todas las referencias a los activos netos a lo largo de este documento, se refieren a los activos netos
atribuibles a los Tenedores de Acciones de Participacién Redimibles, a menos que se indique lo
contrario.

Los estados financieros se preparan en délares estadounidenses y se redondean al délar mas cercano.

Estandares de Contabilidad

Estdndares de contabilidad en emisién que aiin no son efectivas y que no fueron adoptadas
anticipadamente.

NIIF 9, "Instrumentos Financieros" es efectiva para periodos anuales que comienzan en o después del
1 de enero de 2018. El IASB ha emitido el IFRS 9, como un primer paso en su proyecto para
reemplazar IAS 39, "Instrumentos financieros: reconocimiento y medicién.

NIIF 9 introduce un nuevo requisito para la clasificacién y medicién de activos y pasivos financieros,
incluyendo algunos contratos hibridos. La norma mejora y simplifica el enfoque para la clasificacién
y medicion de activos financieros en comparacién con los requerimientos de la IAS 39. La mayor
parte de los requerimientos de la IAS 39 para la clasificacién y medicién de pasivos financieros fueron
trasladados sin cambios. La norma se aplica un enfoque constante para clasificar los activos
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financieros en lugar de las numerosas categorias de activos financieros en la IAS 39, cada uno de los
cuales tenia sus propios criterios de clasificacién. La Compafifa no espera que los requerimientos de
medici6n y clasificacién tengan un impacto significativo en sus estados financieros.

b) Inversiones

a Clasificacién, Reconocimiento y Baja de Cuentas

IAS 39 identifica los requisitos para el reconocimiento y medici6n de todos los activos y pasivos
financieros, incluyendo instrumentos derivados. La Compania ha clasificado todos los instrumentos
financieros como activos o pasivos financieros a valor razonable con cambios en resultados.

La categoria de activos financieros y pasivos financieros a valor razonable con cambios en resultados
comprende:

- Los instrumentos financieros mantenidos para negociar. Estos incluyen futuros y obligaciones de
ventas cortas de instrumentos financieros incluidos como instrumentos financieros derivados sobre el
estado de situacion financiera. Todos los derivados en una posicién por cobrar neto (valor razonable
positivo), asi como las opciones adquiridas, se presentan como activos financieros mantenidos para
negociar. Todos los derivados en una posicién neta por pagar (valor razonable negativo), asi como
opciones emitidas, se presentan como pasivos financieros mantenidos para negociar.

- Los instrumentos financieros a valor razonable con cambios en resultados en el reconocimiento
inicial. Estos incluyen los activos financieros que no se mantienen con propdsito de negociacién, que
pueden venderse.
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Notas a los Estados Financieros (Continuacién)

Para el aiio financiero terminado al 31 de diciembre de 2015

1. Politicas contables significativas (Continuacién)

b) Inversiones (Continuacién)

(I) Clasificacién, Reconocimiento y Baja de Cuentas (Continuacién)

La Compafifa ha clasificado todas sus inversiones como instrumentos financieros mantenidos para
negociar.

La Compaiiia reconoce los activos financieros y pasivos financieros en la fecha que se convierte en
una parte de las disposiciones contractuales del instrumento, y todos los derechos importantes y el
acceso a los beneficios de los activos, y la exposicién a los riesgos inherentes a esos beneficios, se
transfieren a la compaiia. Un activo financiero se da de baja cuando un derecho contractual al recibir
flujos de efectivo del activo financiero ha expirado o la Compaiia ha transferido sustancialmente
todos los riesgos y beneficios de la propiedad. Un pasivo financiero se da de baja cuando la obligacién
especificada en el contrato ha sido dada de alta, cancelado o caducado.

Los activos financieros que se clasifican como préstamos y cuentas por cobrar incluyen depésitos y
cuentas por cobrar. Los pasivos financieros que no se midan al valor razonable con cambios en
resultados incluyen las cuentas por pagar y pasivos financieros que surgen de acciones de
participacion redimibles.

Una compra regular de los activos financieros se reconoce utilizando la contabilidad de la fecha de
contratacin. A partir de esta fecha, las ganancias y las pérdidas, debido a cambios en el valor
razonable de los activos financieros o pasivos financieros se registran.

(ii) Medicién

Los instrumentos financieros a valor razonable con cambios en resultados se reconocen inicialmente
por su valor razonable. Los costos de transaccién de activos financieros y pasivos financieros a valor
razonable con cambios en resultados se contabilizan como gastos de inmediato, mientras que en otros
instrumentos financieros se amortizan.

Con posterioridad al reconocimiento inicial, todos los instrumentos a valor razonable con cambios en
resultados se miden a valor razonable con cambios en su valor razonable reconocidos en el Estado
del Resultado Integral.

Los activos financieros y pasivos financieros, distintos al de los de valor razonable con cambios en
resultados, se miden al costo amortizado utilizando el método del tipo de interés efectivo, menos la
pérdida por deterioro, si las hubiera.

Los pasivos financieros, que surgen de las acciones de participacién redimibles emitidas por la
Sociedad, se registran por el monto de reembolso que representa el derecho de los inversores sobre
una participacién residual en los activos netos de la Compaiifa.
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(iii) Los Principios de Medicién del Valor Razonable

El valor razonable de los instrumentos financieros se basa en sus intereses, los precios de mercado
cotizados incluido (es decir, el precio que incluye el valor presente de todos los flujos de caja futuros,
incluidos los intereses devengados por el préximo pago de cupdn) en la fecha del estado de situacién
financiera, sin ningiin descuento para los futuros costos de venta estimados. Por IFRS 13 instrumentos
deben ser cotizados en un mercado activo a un precio medio, porque este precio proporciona una
aproximacion razonable del precio de salida. Sin embargo, el Folleto afirma activos financieros que
tienen un precio de los dltimos precios de oferta, mientras que los pasivos financieros tienen un precio
a precios corrientes de tanteo. La diferencia entre las valoraciones es inmaterial.

Si un precio de mercado cotizado no estd disponible en una bolsa de valores reconocida o de un
corredor / distribuidor de instrumentos financieros no cotizados, el valor razonable del instrumento
es estimado utilizando técnicas de valoracién, incluyendo el uso de transacciones de mercado
recientes en condiciones iguales, de referencia al valor razonable actual de otro instrumento que sea
sustancialmente el mismo, técnicas de flujos de caja descontados, modelos de valoracién de opciones
o cualquier otra técnica de valoracién que proporciona una estimacién fiable de los precios obtenidos
en transacciones reales de mercado.

El valor razonable de los derivados, que no se negocian en bolsa, se estima en el monto que la
Compania recibiria o pagaria para rescindir el contrato en la fecha de presentacion, teniendo en cuenta
las condiciones actuales del mercado (volatilidad, curva de rendimiento apropiada) y el valor actual
del crédito de las contrapartes. Las ganancias y pérdidas por eliminacin de inversiones se calculan
utilizando el método del costo medio.



North American Income Fund plc — Deutsche Americas Bond Fund Informe Anual y
Estados Financieros Auditados 2015

Estados Financieros 2015

Notas a los Estados Financieros (Continuacién)

Para el afio financiero terminado al 31 de diciembre de 2015
1. Politicas Contables Significativas (Continuacién)

b) Inversiones (Continuacién)

(iv) Deterioro

Los activos financieros que se valoran por su costo o costo amortizado son revisados en cada fecha
de presentacién para determinar si existe evidencia objetiva de deterioro. Si existe cualquier indicio,
una pérdida por deterioro se reconoce en la cuenta de utilidad integral como la diferencia entre el
valor en libros del activo y el valor presente de los flujos de efectivo futuros estimados, descontados
al tipo de interés efectivo original del activo financiero.

Si en un periodo posterior, el monto de las pérdidas por deterioro reconocido en un activo financiero
llevado a disminuciones de costo amortizado y la disminucién puede estar relacionada objetivamente
con un evento ocurrido después de la rebaja, la reduccién de valor se revierte en la Cuenta de
Resultados Integrales.

(V) Compensacién de Instrumentos Financieros

Los activos y pasivos financieros se compensan y el monto neto se reporta en el estado de situacion
financiera cuando, y sélo cuando, hay un derecho legalmente exigible de compensar los montos
reconocidos y existe la intencién de liquidar sobre una base neta, o de realizar el activo y liquidar el
pasivo simultdneamente.

(vi) Efectivo y Equivalentes de Efectivo

El efectivo comprende de efectivo en mano y en depésitos a la vista. Los depésitos se valoran a su
costo amortizado. Los equivalentes de efectivo son inversiones a corto plazo de alta liquidez que son
facilmente convertibles en montos determinados de efectivo, estan sujetos a un riesgo insignificante
de cambios de valor, y se llevan a cabo con el propésito de cumplir con los compromisos de pago a
corto plazo més que para la inversion o para otros fines. Los descubiertos bancarios que son exigibles
a la vista y forman parte integral del manejo efectivo de la Compaiifa se incluyen como componentes
del efectivo y equivalentes de efectivo a los efectos del Estado de Flujo de Efectivo.

(vii) Los Contratos de Divisas a Plazo

La ganancia o pérdida en contratos abiertos de divisas a plazo se calcula como la diferencia entre la
tarifa contratada original y el precio para cerrar el contrato en ese punto en el tiempo. Las ganancias
o pérdidas en moneda extranjera realizadas incluyen las ganancias en contratos que se hayan
solucionado. Contratos de divisas a plazo se introducen en el fin de cubrir la exposicion a divisas no
délares estadounidenses. Las ganancias o pérdidas derivadas de dichos contratos son directamente
atribuibles exclusivamente a las clases a las que se refieren.
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(viii) Los Costos de Transaccion

Los costos de transaccién son los costos incrementales que son directamente atribuibles a la
adquisici6n, emisi6n o disposicién de un activo o pasivo financiero. Un costo incremental es uno que
no se habria incurrido si la entidad no hubiese adquirido, emitido o se eliminarén del instrumento
financiero. Cuando un activo o pasivo financiero se reconoce inicialmente, una entidad lo medira por
su valor razonable a través de los costos de pérdidas o ganancias ademds de transaccién que sea
directamente atribuibles a la adquisicién o emisién del activo o pasivo financiero.

Los costos de transaccién por la compra y venta de bonos y delanteros estdn incluidas en el precio de
compra y venta de la inversién. No pueden ser practicamente de forma fiable, ya que estan
introducidos en el costo de la inversién y no puede ser verificada o revelados por separado.
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Estados Financieros 2015

Notas a los Estados Financieros (Continuacién)

Para el afio financiero terminado al 31 de diciembre del 2015

1. Politicas Contables Significativas (Continuacién)

¢) Los Ingresos

Los ingresos por intereses del Banco se contabilizan en base de tasas efectivas. Interés del Cupbn se
incluye en las ganancias/pérdidas realizadas y no realizadas de las inversiones en el Estado del
Resultado Integral sobre la base de tasas efectivas.

d) Los Honorarios y Gastos

Los Honorarios de Gestién, Honorarios de administracién, Honorarios de custodia y otros gastos de
operacion se cargan a la Declaracion de utilidad integral en valores devengados.

¢) Acciones de Participacién Redimibles

Las Acciones de Participacién Redimibles pueden reembolsarse a opcién del accionista y se clasifican
como pasivos financieros.

Cualquier distribucién de estas acciones de participacin se reconoce en el Estado del Resultado
Integral como gasto financiero.

f) Las Ganancias y Pérdidas en Inversiones

Las ganancias o pérdidas realizadas por venta de participaciones durante el afio financiero y las
ganancias y pérdidas por valoracién de inversiones mantenidas al cierre del afio financiero no
realizadas se reconocen en el estado de utilidad integral.

g) Cambio de Divisas

La moneda funcional de la Compaiifa es el délar estadounidense. Los Directores han determinado
que esto refleja entorno econémico principal de la compafifa, como la mayoria de los activos netos
de la compafia atribuible a tenedores de acciones redimible que se expresan en dolares
estadounidenses.

Las ganancias y pérdidas de cambio de los activos financieros y pasivos financieros a valor razonable
con cambios en resultados se reconocen junto con otros cambios en el valor razonable. Las ganancias
netas de divisas segin lo establecido en la Nota 6, son las ganancias y pérdidas de los activos
financieros y pasivos monetarios distintos de los clasificados a valor razonable con cambios en
resultados netos de divisas.

Los activos y pasivos denominados en monedas extranjeras, distintas de la moneda funcional de la
Compaiifa, se han convertido al tipo de cambio vigente al 31 de diciembre de 2015 Las transacciones
en moneda extranjera se convierten a délares estadounidenses al tipo de cambio vigente a la fecha de
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la transacci6n. Las ganancias y pérdidas por operaciones de cambio se reconocen en el Estado del
Resultado Integral en la determinacién del resultado del afio financiero.

Los siguientes tipos de cambio se utilizan para convertir las inversiones, activos y pasivos a la moneda
funcional de la Compania:

Al Al

31 de diciembre de 2015 31 de diciembre de 2015

USS$1= US$1=
Real Brasilefio (BRL) 3,9563 2,6582
Euro (EUR) 0.9206 0.8264
Peso mexicano (MXN) 17.2712 14.7398

Nuevo Sol peruano (PEN) 3.4115 2.9765
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Estados Financieros 2015

Notas a los Estados Financieros (Continuacién)

Para el afio financiero terminado al 31 de diciembre de 2015
1. Politicas Contables Significativas (Continuacién)

h) Compaiiia en Funcionamiento

Los directores creen que es conveniente seguir aplicando el principio de compania en funcionamiento
en la preparacién de los estados financieros, y hay una expectativa razonable de que la Compaiiia
tiene y mantendra los recursos adecuados para continuar en funcionamiento en el futuro previsible.

2. Administracién del Riesgo Financiero
Estrategia en el uso de instrumentos financieros

Para la consecucién de su objetivo de inversién, la Compafifa estd expuesta a diversos riesgos
financieros: riesgo de mercado (incluyendo riesgo de precio de mercado, riesgo de tasa de interés y
riesgo de cambio), riesgo de crédito y riesgo de liquidez que podria resultar en una reduccién de los
activos netos de la Compaiifa. La politica general de administracién de riesgos de la Compaiia se
centra en la incertidumbre de los mercados financieros y trata de minimizar los efectos potenciales
adversos sobre la rentabilidad financiera del Fondo.

La naturaleza y el alcance de los instrumentos financieros en circulacién a la fecha del estado de
situacién financiera y las politicas de administracién de riesgos utilizados por la Compaiifa se discuten
a continuacién.

El Riesgo del Precio de Mercado

Riesgo de precio de mercado es el riesgo que el valor razonable de los flujos futuros de efectivo de
un instrumento financiero fluctie debido a cambios en los precios de mercado.

El objetivo de inversién del Fondo es generar un alto nivel real de ingresos actuales, junto con las
tasas reales positivas de retorno. El Fondo tratara de alcanzar este objetivo invirtiendo en una cartera
de valores de renta fija denominados en diversas monedas, utilizando un enfoque disciplinado que
hace hincapié en la preservacién del capital a través del control de riesgos.

Los Valores de deuda del Fondo son susceptibles al riesgo de precio de mercado derivado de la
incertidumbre sobre los precios futuros de los instrumentos. El moderado administrador de la cartera
de este riesgo a través de una cuidadosa seleccién de valores dentro de los limites especificados. El
administrador de la cartera revisa la precisién y el movimiento de los precios sobre una base
diaria. Después de esta revision, si es necesario, la el administrador de la cartera podré consultar al
Comité de Precios. El Administrador de la cartera del fondo es asesorado por el Administrador de
cualesquiera valores individuales que tienen un movimiento de precios superior al 3% de un dia habil
a la siguiente. Después de consultar con el Administrador de la cartera del fondo, los movimientos de
precios pueden ser acordados o modificarse si el Administrador de cartera puede proporcionar
suficientemente una copia de seguridad (dos fuentes reconocidas de precios) que el valor debe tener
un precio a un nivel diferente.
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El riesgo médximo derivado de los instrumentos financieros se determina por el valor razonable de los
instrumentos financieros.

El Directorio de la Compaiifa administra los riesgos de precio de mercado inherente a la cartera de
inversion, garantizando el acceso pleno y oportuno a la informacién pertinente al administrador de
inversién. La Junta es informada de cualquier variacién de precios inusual en el momento oportuno.
La Junta se reiine dos veces cada afio y en cada reunién examinan el rendimiento de la inversién yla
posici6n en el mercado en general. Supervisan la conformidad del Administrador de Inversiones con
los objetivos de la Compaiiia.

Los detalles de la naturaleza de la cartera de inversiones de la Compania en la fecha del estado de
situacién financiera, se describen en la Lista de inversiones en las paginas 37 y 39.
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Estados Financieros 2015

Notas a los Estados Financieros (Continuacién)

Para el aiio financiero terminado al 31 de diciembre de 2015
2. Administracién de Riesgos Financieros (Continuacion)

El Riesgo del Precio de Mercado (Continuacién)

Al 31 de diciembre de 2015, el riesgo de mercado de la compania se ve afectada por tres componentes
principales: cambios en los precios reales de mercado, tipos de interés y los movimientos de la
moneda extranjera. Movimientos de los tipos de interés y divisas estdn cubiertos en secciones
separadas en las paginas siguientes.

Valor en Riesgo (VaR)

Valor en riesgo se utiliza actualmente para derivar una medicién cuantitativa de riesgo de mercado
del fondo en condiciones normales de mercado. VaR se calcula cada dia. El Administrador de
Inversiones utiliza RiskMetrics Risk Manager como el motor de calculo de valor en riesgo. Pruebas
de tension adecuados se llevan a cabo sobre una base semanal. Las pruebas retrospectivas, para la
revision de la calidad predictiva del modelo VaR, se realiza diariamente.

El Administrador de Inversiones recibe un informe de los resultados de todos los dias del RiskMetrics
Risk Manager. Este informe muestra el valor en riesgo del fondo y de su fondo de referencia,
incluyendo, en su caso, los datos de sensibilidad apropiados. Los resultados de las pruebas de tensién
se proporcionan semanalmente. El Administrador de Inversiones utiliza estos informes todos los dias
para comprobar que los limites de riesgo de mercado legal y contractual (es decir, el valor en riesgo
de la Caja no puede ser més del doble (200%) tan alto como el valor en riesgo de la referencia
comparables sin derivado) han sido observado. Sus hallazgos se han de tenerse debidamente en cuenta
en las decisiones de inversion.

El proceso de estadistica VAR se utiliza para derivar una medicién cuantitativa de riesgo de mercado
del fondo en condiciones normales de mercado. El resultado del cilculo de VaR indica las posibles
pérdidas futuras de un fondo (basado en el valor de mercado) que no serd superado en condiciones
normales de mercado, por un periodo de retenci6n especificado y el nivel de confianza (por ejemplo,
99%). El método VaR es una medida coherente, estindar que puede ser aplicado a todas las
transacciones comerciales y productos. Esto permite que el riesgo de mercado calculado pueda ser
comparado tanto con un periodo de tiempo especifico y el rendimiento real.

La politica del Administrador de Inversiones es utilizar el c4lculo histérico para el seguimiento de los
requisitos reglamentarios y las cifras de VaR de simulacién de Monte Carlo (MC) se calculan sélo
para informacién. La simulacién histérica se utiliza porque es mas transparente. La simulacién
histérica aplica los cambios en los datos del mercado durante los doce meses anteriores a la situacién
actual del mercado. MC simulacién es un modelo que calcula la ganancia o pérdida realizada por un
fondo en un gran nimero de diferentes escenarios de mercado (generalmente 10.000 escenarios).

Las siguientes especificaciones cuantitativas se aplican al modelo VaR: -

- 99% del Nivel de confianza
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- Periodo de tenencia de 10 dias
- Series temporales de Histrico a un afio
- Igualmente ponderados en rendimientos diarios.

El principal riesgo de mercado incluyen: riesgo de interés, los diferenciales de crédito, riesgo de tipo
de cambio, riesgo de Vega, y sus correlaciones asociadas.
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Notas a los Estados Financieros (Continuacién)

Para el afio financiero terminado al 31 de diciembre de 2015
2. Administracién de Riesgos Financieros (Continuacién)

El Riesgo de Precio de Mercado (Continuacién)

Supuestos y Limitaciones de VaR

El célculo de la norma VaR se basa actualmente en los acontecimientos histéricos del mercado de las
ultimas 253 fechas de negociacidn. Eventos de mercado que no estin contenidos dentro de esta
ventana de tiempo no se tienen en cuenta para evaluar las posibles pérdidas futuras. Un requisito
previo para el cdlculo de VaR adecuadamente es la disponibilidad de suficientes datos. VaR funciona
bien para instrumentos cuyas variables de entrada, es decir, los factores de riesgo, son observables de
mercado o, al menos, puede derivarse ficilmente del mercado. VaR se basa en la disponibilidad de
series de tiempo de alta calidad de los factores de riesgo.

Las correlaciones entre los factores de riesgo se calculan ad-hoc. Otra cuestién importante estd
cambiando la correlacién - por ejemplo, valores o clases de activos que han sido previamente no
correlacionadas, podria pronto llegar a ser altamente correlacionados.

El Administrador de Inversiones calcula diariamente el VaR con dos métodos simultineamente, es
decir, la simulacién histérica y la simulacién de Monte Carlo. Sin embargo, el calculo Monte Carlo
VaR se basa en la suposicién de que vuelve de factores de riesgo, normalmente se distribuyen con
una varianza constante en el tiempo. Esta es una simplificacién de la realidad y "fat tails " y mayores
eventos del mercado se subestiman.

El célculo de VaR esté sujeta a error de muestreo estadistico. Las pérdidas reales experimentadas por
cualquier fondo individual pueden ser mayor que el valor en riesgo. Si se selecciona un nivel de
confianza del 99%, se espera que el movimiento en el precio de 1% de las observaciones estara fuera
de los pardmetros VaR. En un mercado altamente volatil, el VaR puede subestimar el riesgo en el
Fondo.

Andlisis VaR

Al 31 de diciembre de 2015, utilizando el modelo de riesgos de propiedad de la Sociedad
Administradora, en condiciones normales de mercado, el VaR histérico para diez dias en el Deutsche
Americas Bond Fund es de aproximadamente 1,004% / US$860.869 (31 de diciembre 2014: 1,19% /
US$1.028.485) en el 99% nivel de confianza. Es decir, en condiciones normales de mercado y
suponiendo que no hay cambios en el capital de los accionistas, se estima que hay una probabilidad
superior al 99% de que el valor de este Fondo no disminuiria en mis de un 1.004% / US $ 860.869
(31 de diciembre 2014: 1,19% / US $ 1.028.485) durante diez dias.

El Deutsche Americas Bond Fund no ha incumplido las estimaciones de VaR en el ejercicio en curso
(cero veces durante el afio financiero terminado al 31 de diciembre 2014, asi llamado Backtesting-
Outlier (Pruebas retrospectivas-de valores atipicos) se calcularon en base al fondo 1 dia de pérdidas
y ganancias y el VaR histérico 1 dia) .
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El nivel medio de apalancamiento del Fondo durante el afio financiero fue de 0.78% (31 de diciembre
de 2014: 11.57%).

La siguiente tabla muestra el nivel de utilizacién del limite de VaR durante el afio financiero

Utilizacion VaR 2015%
Cartera Mas alto Mas bajo Promedio
Deutsche Americas Bond Fund 76.872% 50.185% 64.150%

Utilizacién VaR 2014
Cartera Mas alto Mas bajo Promedio

Deutsche Americas Bond Fund 57.897% 20.904% 38.823%

* Después de una revisién por parte del Administrador de Inversiones. se introdujo un limite de advertencia
VaR del 2%, ademads del nivel miximo de VAR del 4%. Por lo tanto, los Valores de Exposicién VaR son mis
altos en el 2015, pero no hubo ninguna violacién afrontada.
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Notas a los Estados Financieros (Continuacién)

Para el aiio financiero terminado al 31 de diciembre de 2015
2. Administracién de Riesgos Financieros (Continuacién)

El Riesgo de Interés

El interés del Fondo teniendo los activos financieros y pasivos financieros se expone a riesgos
asociados con los efectos de las fluctuaciones en los niveles prevalecientes de tasas de interés de
mercado en sus posiciones y flujos de efectivo financieros.

Riesgo de tipo de interés se gestiona, en parte, por el proceso de seleccién de valores del Gestor de
inversiones que incluye predicciones de eventos futuros y su impacto en las tasas de interés, la
diversificacién y la duracién. De acuerdo con la politica de la empresa, el Gestor de Inversiones
controla la sensibilidad de interés general del Fondo sobre una base diaria, y el Consejo de
Administracién lo revise anualmente dos veces. No hubo cambios materiales en las politicas de la
Compafiia y procesos de gesti6n del riesgo de interés y los métodos usados para medir riesgos desde
finales del ejercicio anterior.

Las tablas siguientes resumen la exposicién del Fondo al riesgo de interés. Se incluyen los activos y
pasivos de negociacién del Fondo a valor razonable, clasificados por la primera de las fechas de

revision de precios o de vencimiento contractual.

al 31 de diciembre de 2015 Menos de 1 mes Sin-Intereses
1 mes - 1 aio 1 - 5 afos > S anos | produccién Total
US$ US$ US$ US$ US$ US$
Activos
Los instrumentos de deuda clasificados
como a valor razonable a través de 79,051,150
érdidas y ganancias - 903,516 52,448,860 25,698.77 -
Cuentas por cobrar - - - - 37,681 37,681
Efectivo y equivalente de efectivo 6,406,683 - - - - 6,406,683
Total de Activo 6,406,683 903,516 52,448,860 25.698.774 37,681 85,495,514
Pasivo
Cuentas por Pagar - - - - -109,905 -109,905
Acciones de Participacién Redimibles - - - -1 (85,385,609) | (85,385,609)
Total de Pasivos - - - - | (85,495,514) | (85,495,514)
f())itt;:all:;ncia de sensibilidad de intereses 6,406,683 903,516 244 25,698,774 | (85457,833) )
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al 31 de diciembre de 2015 Menos de 1 mes Sin-Intereses

1 mes - 1 afo 1 - 5 aiios > S afios | produccién Total

US$ US$ US$ US$ US$ US$

Activos
Los instrumentos de deuda clasificados
como a valor razonable a través de 41,121,070 35,654,235
pérdidas y ganancias - - 1,099,437 77,874,742
Cuenta por Pagar - - - - 27,881 27,881
Efectivo y equivalente de efectivo 8,183,498 - - - - 8.183.498
Total de Activo 8,183,498 - 41,121,070 35.654,235 1,127,318 86,086,121
Pasivo
Pérdidas no realizadas sobre contratos de
divisas a plazo a valor razonable a través - - -
del resultado de pérdida o ganancias - (73,374) (73,374)
Cuentas por Pagar - - - - (200,059) (200,059)
Acciones de Participacién Redimibles - - - -| (85.812,688)| (85.812.688)
Total de Pasivos - - - -| (86,086,121)| (86,086.121)
g)itt:ll:;ncia de sensibilidad de intereses 8,183,498 . 41,121,070 35,654,235 | (84,958,803) .
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Notas a los Estados Financieros (Continuacién)

Para el aio financiero terminado al 31 de diciembre de 2015
2. Administracién de Riesgos Financieros (Continuacién)
Riesgo de cambio

El riesgo de cambio es el riesgo que el valor razonable o los flujos de efectivo futuros de un
instrumento financiero fluctiien debido a cambios en los tipos de cambio. Algunos de los activos y
pasivos del Fondo estdn denominados en monedas distintas del délar estadounidense, la moneda
funcional. Estd, por lo tanto, expuesto al riesgo de cambio como el valor de los Valores denominados
en otras divisas fluctuard debido a cambios en los tipos de cambio. Los ingresos en moneda extranjera
se convierten a délares de los Estados Unidos en el recibo.

De acuerdo con la politica de la compaiiia, el Administrador de Inversiones monitorea la posicién de
la moneda de la cartera sobre una base diaria. Los Directores de la Compafiia se basan en el
Administrador de Inversiones para mantenerlos informados de cualquier evento relevante.

No hubo cambios materiales en las politicas de la Compaiiia y procesos de administracion de riesgos
de divisas y los métodos usados para medir riesgos desde finales del afo financiero anterior.

Las tablas siguientes documentos exposicion del Fondo al riesgo de cambio, medido en délares
equivalentes:

Al 31 de diciembre de 2015

Total
Activos Financieros - expresados en délares americanos PEN BRL MXN EUR US$
Los instrumentos de deuda a valor razonable con
cambios en resultados a través de pérdidas o ganancias 1.092.521 - - - 1.092.521
Cuentas por cobrar 31.037 - 18 - 31,055
Efectivo y equivalentes de efectivo - 9.280  56.250 116 _ 65,655
Total de activos financieros 1123558 9289 36,268 116 1,189,231

Total
Pasivos financieros - expresados en d6lares, PEN BRL MXN EUR US$
Los instrumentos de deuda a valor razonable
con cambios en resultados a través de pérdida o ganancias - - - - -
Total pasivos financieros - - - - -
Al 31 de diciembre de 2014

Total
Activos Financieros - expresados en délares americanos BRL MXN EUR US$
Los instrumentos de deuda a valor razonable con
cambios en resultados a través de pérdidas o ganancias 3.584.381 - - 3.584.381
Efectivo y equivalentes de efectivo 219,438 707 129 220,274
Total de activos financieros 3803819 707 129 = 3,804,655
Total

Pasivos financieros - expresados en délares americanos BRL MXN EUR US$
Los instrumentos de deuda a valor razonable con cambios en resultados 2.246.894 - - 2.246.894

Total Pasivos Financieros 2.246.894 - - 2,246,894
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Notas a los Estados Financieros (Continuacién)

Para el afio financiero terminado al 31 de diciembre de 2015
2. Administracién de Riesgos Financieros (Continuacién)
Riesgo Crediticio

La Compaiia esta expuesta al riesgo de crédito, que es el riesgo que una contraparte o un emisor no
seran capaces de pagar montos a su vencimiento.

El valor en libros de los activos financieros como se describe en el estado de situacién financiera
mejor representa la exposicién mdxima al riesgo de crédito en la fecha del estado de situacién
financiera. Esto se refiere también a los activos financieros valorados a su costo amortizado, ya que
tienen un corto plazo de vencimiento.

Los activos financieros del Fondo expuestos al riesgo de crédito ascendieron a lo siguiente:

Al Al
31 de diciembre del afio 2015 31 de diciembre de 2014
US$ US$
Los instrumentos de deuda clasificados
como a valor razonable a través de ganancias y pérdidas 79.051.150 17,874,742

Los montos de 1a tabla anterior se basan en el valor en libros de los instrumentos.

Los activos financieros del Fondo expuestos al riesgo de crédito se concentraron en los siguientes
sectores:

Al Al
31 de diciembre del afio 2015 31 de diciembre de 2014
% %
BRL denominados: Gobierno fijo - 4,67
PEN denominados: Gobierno fijo 1.40 -
Denominadas en US §: Gobierno fijo 26.19 27.84
Denominadas en US $: Gobierno fijo 72.41 67.49
—100.00 100.00

Aparte de lo sefialado anteriormente, no hubo concentraciones significativas de riesgo de crédito de
contrapartida al 31 de diciembre de 2015, o al 31 de diciembre de 2014.

El riesgo de crédito procedentes de los instrumentos de deuda se mitiga mediante la inversién
principalmente en activos financieros que tienen un grado de inversién segiin la calificacién de las
agencias de calificacién conocidos. Para los activos no clasificados, el Administrador de Inversiones
asigna una calificacién utilizando un enfoque que es consistente con las agencias de calificacion.
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Notas a los Estados Financieros (Continuacién)

Para el aiio financiero terminado al 31 de diciembre de 2015
2. Administracién de Riesgos Financieros (Continuaci6n)

El riesgo de crédito (Continuacién)

Al 31 de diciembre de 2015 y al 31 de diciembre de 2014, el Fondo fue invertido en valores de deuda
con la siguiente calidad de crédito:

La cartera por categoria de calificacién Standard & Poors

Al Al

31 de diciembre de 2015 31 de diciembre de 2014
Rating % %
AA- 14.08 9.74
A 2.60 2.70
A- 4.61 4.16
BBB + 14.68 18.48
Acreditacién 19.81 13.37
BBB- 1.90 12.73
BB + 5.11 1.14
BB 8.43 6.42
BB- 7.06 -
B+ 9.97 13.72
B 1.90 3.92
B- - 1.92
Sin clasificar 9.85 11.70
Total 100.00 100.00

De acuerdo con la politica de la compaiifa, el Administrador de Inversiones monitorea la posicion de
crédito del Fondo sobre una base diaria, y la Junta de Directores realiza la revisién anualmente dos
veces. No hubo cambios materiales en las politicas de la Compafia y procesos de administracién del
riesgo de crédito y los métodos usados para medir riesgos desde finales del afio financiero anterior.

Todas las transacciones en valores se liquidan/pagan a la entrega utilizando intermediarios
certificados. El riesgo de incumplimiento se considera minimo, ya que la entrega de los valores
vendidos s6lo se realiza una vez que el corredor ha recibido el pago. El pago se realiza en una compra,
una vez que los valores hayan sido recibidos por el corredor. El comercio fallar4 si cualquiera de las
partes no cumple con su obligacidn.

Sustancialmente todos los activos de caja se mantienen con el Northern Trust Company, London
Branch (NTC). Dinero en efectivo depositado en NTC se deposita como banquero y se mantiene en
su estado de situacién financiera. En consecuencia, de conformidad con la préctica bancaria habitual,
la responsabilidad de NTC al Fondo respecto de tales depésitos en efectivo seré la del deudor y el
Fondo clasificard como un acreedor general de NTC. Los activos financieros se llevan a cabo en el
Custodio, Northern Trust Fiduciary Services (Ireland) Limited al 31 de diciembre de 2015. Estos
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activos se llevan a cabos distintos y separados de los activos de propiedad del Custodio. Valores estin
bien determinados para asegurarse de que se llevan a cabo en nombre del Fondo.

La quiebra o insolvencia del Custodio y o uno de sus agentes o afiliados pueden hacer que los
derechos de los Fondos con respecto a los valores mantenidos por el fiduciario sea retrasado o
limitado.

Ambos Northern Trust Fiduciary Services (Ireland) Limited y el Northern Trust Company, London
Branch son propiedad exclusiva de las subsidiarias de Northern Trust Corporation. Northern Trust

Corporacién tiene una clasificacién de A + para la deuda a largo plazo al 31 de diciembre 2015
Standard & Poors (31 de diciembre 2014: A +).

Al 31 de diciembre de 2015, los Sub-Custodio utilizados por el Fondo son los siguientes: JP Morgan
(43,50% de las inversiones) y Euroclear (56,50% de las inversiones). Al 31 de diciembre de 2015, los

Sub-Custodio se clasifican de la siguiente manera: JP Morgan, Aa3 (Moody), y Euroclear, AA +
(Fitch).
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Notas a los Estados Financieros (Continuacién)

Para el afo financiero terminado al 31 de diciembre de 2015
2. Administracién de Riesgos Financieros (Continuacién)

El Riesgo de Crédito (Continuacién)

Al 31 de diciembre de 2014, los Sub-Custodio utilizados por el Fondo fueron los siguientes: Citibank
Brasil (4,60% de las inversiones), JP Morgan (37,10% de las inversiones) y Euroclear (58,30% de las
inversiones). Al 31 de diciembre de 2014, los Sub-Custodio fueron calificados de la siguiente manera:
Citibank Brasil, Baa2 (Moody), Citibank México, Baa2 (Moody), JP Morgan, Aa3 (Moody), y
Euroclear, AA + (Fitch).

Northern Trust actda como su propio sub-custodio en los EE.UU,, el Reino Unido, Irlanda y
Canada. En todos los demis mercados, Northern Trust nombra a un sub-custodio local. Northern
Trust revisa continuamente su red Sub-Custodio para asegurar que los clientes tengan acceso al
proveedor de efectivo més eficiente, solvente y rentable en cada mercado.

El Riesgo de Liquidez

El riesgo de liquidez es el riesgo de que una entidad encuentre dificultades en cumplir obligaciones
asociadas con pasivos financieros.

El Fondo tenia una posicién de efectivo de 7.50% a los activos netos al 31 de diciembre del afio 2015
(31 de diciembre 2014: 9.54%).

El Fondo esta expuesto al reembolso de efectivo diarios de acciones de participacién redimibles. El
Fondo se reserva generalmente una cierta porci6n de sus activos en efectivo, que esta disponible para
satisfacer los reembolsos. El Fondo invierte la mayor parte de sus activos en inversiones que se

-

negocian en un mercado activo y que pueden venderse facilmente.

De acuerdo con la politica de Ia compaiiia, el Administrador de Inversiones monitorea la posicién de
liquidez del Fondo sobre una base diaria, y la Junta de Directores lo revisa anualmente dos veces. La
Junta es informada de cualquier problema de liquidez inusual en el momento oportuno. No hubo
cambios materiales en las politicas de la Compaiifa y procesos de administracién del riesgo de
liquidez y los métodos usados para medir riesgos desde finales del afio financiero anterior.

Las tablas a continuacién analizan los pasivos financieros de la cartera en los de vencimiento basado
en el periodo restante en la fecha del estado de situacién financiera a la fecha de vencimiento
contractual. Los montos de la tabla son los flujos de efectivo contractuales no descontados. Los saldos
por cobrar dentro de los doce meses son iguales a sus saldos en libros que el efecto del descuento no
es significativo. Todos los montos se expresan en ddlares estadounidenses.
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Al 31 de diciembre de 2015 Menos de Mas de
1 mes 1 mes Total
US$ US$ US$
Cuentas por pagar - 109,905 109,905
Acciones de Participacién Redimibles 85.385.609 -| 85.385,609
El Total de Pasivos Financieros 85385609 109,905 85,495,514
Al 31 de diciembre de 2014 Menos de Mis de
1 mes 1 mes Total
US$ US$ US$
EI:e}:)rlcalllzdoas no realizadas sobre contratos de divisas 73,374 i 73,374
Cuentas por pagar - 200,059 200,059
Acciones de Participacién Redimibles 85,812,688 85,812,688
El Total de Pasivos Financieros 85,886,062 200.059 | 86,086,121

Acciones de participacién Redimibles son canjeadas en la demanda, a opcién del Tenedor.



North American Income Fund plc — Deutsche Americas Bond Fund Informe Anual y
Estados Financieros Auditados 2015

Notas a los Estados Financieros (Continuacién)

Para el aiio financiero terminado al 31 de diciembre el afio 2015
3. Valor Razonable

Divulgacién del Valor Razonable

El valor razonable de los activos y pasivos se comercializan en mercados activos (tales como los
derivados de negociados en bolsa y la negociacién de valores) financieros se basan en precios de
mercado a cierre de mercado en la fecha de cierre del afio financiero.

Un mercado activo es un mercado en el que las transacciones para el activo o pasivo se producen con
frecuencia y volumen suficiente para proporcionar informacién de precios sobre una base continta.

El valor razonable de los activos y pasivos financieros que no se negocian en un mercado activo se
determina usando técnicas de valoracién. El Fondo utiliza una variedad de métodos y realiza hipdtesis
que se basan en las condiciones del mercado existentes en cada fecha de cierre del afio financiero. Las
técnicas de valoracién utilizadas para instrumentos financieros no estandarizados, pertinentes, tales
como opciones, swaps de divisas y otros derivados over-the-counter (Negociacion Sobre el
Mostrador), incluyen el uso de transacciones en plenas condiciones de reciente comparables, la
referencia a otros instrumentos que son sustancialmente el mismo analisis de flujo de efectivo
descontados, opciones de modelos de valoracién y otras técnicas de valoracién cominmente
utilizados por los participantes en el mercado que hacen el uso maximo de los inputs del mercado y
empleando lo menos posible en los aportados por la entidad.

Para los instrumentos para los que no existe un mercado activo, el Fondo podra utilizar modelos
desarrollados internamente, que se basan por lo general en los métodos y técnicas de valoracién
generalmente reconocidos como estandar dentro de la industria. Los modelos de valoracién se utilizan
principalmente para evaluar las acciones no cotizadas, valores de deuda y otros instrumentos de deuda
para los que fueron o mercados han estado inactivos durante el afio financiero. Algunas de las entradas
a estos modelos pueden no ser observables de mercado y por lo tanto se estiman basdndose en
suposiciones.

La salida de un modelo es siempre una estimacién o aproximacién de un valor que no se puede
determinar con certeza, y técnicas de valoracién empleadas pueden no reflejar plenamente todos los
factores pertinentes a las posiciones que mantiene el Fondo.

Por lo tanto, las valoraciones se ajustan, en su caso, para tener en cuenta factores adicionales,
incluyendo el riesgo de modelo, el riesgo de liquidez y riesgo de contraparte.

El valor en libros menos la provisién por deterioro de otros créditos y débitos se aproxima a sus
valores razonables. El valor razonable de los pasivos financieros a efectos de informacién financiera
se estima descontando los flujos futuros de efectivo contractuales al tipo de interés corriente del
mercado que estd disponible para el Fondo para instrumentos financieros similares.

La jerarquia del valor razonable tiene los siguientes niveles:

* Nivel 1 son los precios cotizados (sin ajustar) en mercados activos para activos o pasivos
idénticos a los que la entidad puede acceder en la fecha de medicién;;
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* Nivel 2 son datos distintos a los precios cotizados incluidos en el Nivel 1 que son observables
para el activo o pasivo, ya sea directa o indirectamente; y
* Nivel 3 son datos no observables para el activo o pasivo.

El nivel en la jerarquia del valor razonable dentro del cual la medicién del valor razonable se clasifica
en su totalidad se determina sobre la base de la entrada de nivel bajo que sea relevante para la
medici6n del valor razonable en su totalidad. Para este propésito, la importancia de un dato se evalia
a la medicién del valor razonable en su totalidad. Si una medicién del valor razonable utiliza datos
observables que requieran ajuste importante sobre la base de datos no observables, la medicidn es
una medicién de nivel 3. Evaluar la importancia de una entrada particular a la medicién del valor
razonable en su totalidad requiere juicio, teniendo en cuenta factores especificos del activo o pasivo.

La determinacién de lo que constituye "observable" requiere un juicio significativo por el Fondo. El
Fondo considera datos observables aquellos datos de mercado que esta ficilmente disponible,
distribuyen o actualizan con regularidad, fiable y verificable, que no sea reservada, y proporcionada
por fuentes independientes que participan activamente en el mercado relevante.
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Notas a los Estados Financieros (Continuacién)

Para el aiio financiero terminado al 31 de diciembre de 2015
3. Valor Razonable (Continuacién)

Valor razonable de Divulgacién (Continuacién)

En el siguiente cuadro se analiza dentro de la jerarquia del valor razonable de activos y pasivos (por
clase) del Fondo medidos a valor razonable a 31 de diciembre de 2015:

Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
US$ US$ US$ US$
Activos
Activos financieros mantenidos para negociar:
Instrumentos de deuda
Sol peruano
Bono Gubernamental - 1,123,558 - 1,123,558
Délar de los Estados Unidos
Bono Corporativo - 20,707,394 - 20,707,394
Bono Corporativo - 57.220,198 - 57.220.198
Subtotal - 79,051,150 - 79,051,150
Pasivo

Pasivos financieros mantenidos para negociar:
Los contratos a plazo en moneda extranjera - - - -
Subtotal - - - -

No hubo transferencias entre el Nivel 1, Nivel 2 y Nivel 3 durante el afio financiero.

En el siguiente cuadro se analiza dentro de la jerarquia del valor razonable de activos y pasivos del
Fondo (por clase) medida a valor razonable a 31 de diciembre 2014:

Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
USS$ US$ US$ US$
Activos
Activos financieros mantenidos para negociar:
Instrumentos de deuda
Real brasilefio
Bono Gubernamental - 3,584,382 - 3,584,382
Dolar de los Estados Unidos
Bono Corporativo - 20,037,118 - 20,037,118
Bono Gubernamental - 54,253,242 - 54,253,242
Subtotal - 17,874,742 - 17,874,742
Pasivo

Pasivos financieros mantenidos para negociar:

Los contratos a plazo en moneda extranjera - (13.374) - (73.374)
Subtotal - (73.374) - (73.374)
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Notas a los Estados Financieros (Continuacién)
Para el aio financiero terminado al 31 de diciembre de 2015

4. La Utilidad de Operacién

Aio terminado Aiio terminado
Al 31 de diciembre de 2015 Al 31 de diciembre de 2014
US$ US$
Interés de los depésitos - 194
- 194
5. Los Intereses de Gastos
Ao terminado Ano terminado
Al 31 de diciembre de 2015 Al 31 de diciembre de 2014
US$ US$
Gastos por intereses del banco 2.460 -
2.460 -

6. Las ganancias netas sobre activos y pasivos financieros a valor razonable a través de
ganancias y pérdidas

Aio terminado Ao terminado
Al 31 de diciembre de 2015 Al 31 de diciembre de 2014
US$ US$
Ganancias realizadas de la venta de inversiones 1,557,275 3,048,432
Ganancias Netas en Divisas 195,552 246,153
El cambio neto en la depreciacién no
realizada de inversiones (1.214.926) (482.579)
—537.901 2,812,006
7. Los Gastos de Operacién
Aiio terminado Ano terminado
Al 31 de diciembre de 2015 Al 31 de diciembre de 2014
US$ US$
Honorarios de administracién 128,947 127,396
Honorarios de los auditores 25.929 28.279
Honorarios de Custodia 15.478 38.549
Gastos de los directores 40.657 72.540
Honorarios de los directores 110,949 139,242
Seguro de responsabilidad de los Directores 5,916 6,750
Honorarios para el Banco Central de Irlanda 1,980 1,919
Honorarios de Administrador de Inversiones 603,933 604,646
Gastos legales 11.501 39.233
Los gastos de Mercadeo 17.398 42.099
Otros gastos * (40,626) (9,856)
Honorarios Impresién / Publicacién 40.458 30.949
962,520 1,121,746

* Reembolso Neto del VAT
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Notas a los Estados Financieros (Continuacién)
Para el aiio financiero terminado al 31 de diciembre de 2015
8. El efectivo y equivalentes de efectivo

Aio terminado
Al 31 de diciembre de 2015
US$

Northern Trust Fiduciary Services (Ireland) Limited 6.406,683

6,406,683

9. Otros Activos
Aio terminado
Al 31 de diciembre de 2015
US$

37,681
37.681

Seguro Prepagado

10. Cuentas por Pagar (montos con vencimiento inferior a un afo)

Ano terminado
Al 31 de diciembre de 2015

USS$

Honorarios de administracién 15.467
Honorarios de los auditores 25.387
Honorarios de custodia 1.525
Los gastos de los Directores 1.702
Honorarios de directores -
Honorarios para el Banco Central de Irlanda 22
Honorarios de Administracién de Inversiones 54.091
Gastos legales 758
Los gastos de comercializacién -
Otros gastos 589
Honorarios Impresi6n / Publicacién 10.364

109,905

Aino terminado
Al 31 de diciembre de 2014
US$

8.183.498
8,183,498

Ao terminado
Al 31 de diciembre de 2014
US$

27,881
27.881

Afio terminado
Al 31 de diciembre de 2014
US$

40.113
28.279
13.197
5.630
23,446
1,952
53.922
17.395
12.205
2.190
1.730

200,059
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Notas a los Estados Financieros (Continuacién)

Para el afio financiero terminado al 31 de diciembre de 2015
11. Capital Social

Acciones de Suscripcién - Equidad

La Compania tiene acciones del capital de EUR2 dividido en 2 acciones de suscriptor de EUR1 cada
una. Las acciones de suscriptor no forman parte del patrimonio neto de la Compania.

Estas, por lo tanto, dan a conocer en los estados financieros por medio de esta nota tinica. En la
opini6n de los Administradores, esta descripcién refleja la naturaleza del negocio de la inversién de
la Compaiifa. Los Tenedores de acciones de suscripcién tienen derecho a un solo voto con respecto a
todas sus acciones de suscriptor.

Acciones de Participacién Redimibles — Pasivo

La Compaiifa tiene un ndmero ilimitado de acciones sin valor nominal designadas inicialmente como
acciones sin clasificar.

Las acciones de participacion se clasifican como pasivos, de acuerdo con la Norma Internacional de
Contabilidad 32 Presentacién de los Instrumentos Financieros' (IAS 32), ya que son Redimibles a
solicitud de los Tenedores. Las acciones estdn disponibles como totalmente pagadas Acciones de
Participacion Redimibles de la compaiiia. Llevan los derechos de voto. Las acciones emitidas por la
Compaiia son libremente transferibles y tienen derecho a participar equitativamente en los beneficios
y dividendos de la Compaiifa y en sus activos netos en caso de liquidacién. Las acciones no tienen
ninglin derecho preferente o preventivo y tienen derecho a un voto en todas las reuniones de la clase
correspondiente de los accionistas. Todas las acciones se clasifican en pari passu.

De acuerdo con los objetivos que figuran en el informe de Directores y las politicas de administracién
del riesgo en la Nota 2, la compaiifa se esfuerza para invertir las suscripciones de acciones de
participacién redimibles en las inversiones adecuadas, manteniendo al mismo tiempo la liquidez
suficiente para cumplir con los reembolsos de los accionistas. La Compaiiia también invierte en papel
comercial a corto plazo y deuda y dispone de valores cotizados, cuando sea necesario, para satisfacer
las necesidades de liquidez.

La Compafia no tiene ningin requerimiento externo de capital.

Acciones en Circulacién Aiio terminado Aifio terminado Aiio terminado
31 de diciembre de 2015 31 de diciembre de 2014 31 de diciembre de 2013

Nuamero de Acciones de Clase A
Emitidas y pagadas totalmente

Saldo al inicio del aio 1,314,965 1,314,965 1,314,965
Emitida durante el afio - 102,000 188,000
Redimido durante el afio - (102.000) (188.000)

Niamero total de acciones Clase A

en circulacién a finales del afio 1,314,965 1,314,965 1,314,965
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12. Valor de Activos Netos

Al Al Al

31 de diciembre de 2015 31 de diciembre de 2014 31 de diciembre de 2013

US$ US$ US$

Valor de Activos Netos 85,385,609 85,812,688 84,126,315

Valor Teérico de una clase de acciones 64.93 65.26 63.98
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Notas a los Estados Financieros (Continuacién)
Para el aio financiero terminado al 31 de diciembre de 2015
13. Honorarios

El Administrador de Inversiones tiene derecho a recibir un Honorario de Administrador de
inversiones de la Compaiifa, pagado a mes vencido de 0,70% anual, del promedio diario del valor del
activo neto de la Cartera.

El Administrador de Inversiones también tiene derecho a recibir un Honorario del 20% del porcentaje
de rentabilidad del indice de rendimiento minimo del valor activo neto durante el afio
correspondiente. La "Tasa Minima" a 12 meses LIBOR mas 200 puntos bésicos por el retorno anual
del Valor Tedrico a principios del afio financiero que corresponda, ajustado por suscripciones y
redenciones en una base de tiempo prorrateada.

Las tasas de rendimiento a cargo del CABEI Central American Fund plc en 2015 fueron de USS$ cero
(31 de diciembre 2014: US$ cero) ya que la Compaiiia no superd el obsticulo Tasa de rendimiento.

El Custodio tiene derecho a un honorario que se acumula diariamente y se paga a mes vencido a una
tasa anual que oscila entre 0,02% y 0,35% del Valor del Activo Neto de los activos. Esto se debe a
los costos subyacentes Sub-Custodio de transaccién y los cargos que llevan a cabo y sujeto a una
cuota mensual minima de US$1.500. A partir del 23 octubre de 2015, el Custodio tiene derecho a un
honorario que se acumula diariamente y se paga a mes vencido a una tasa anual que oscila entre 2.5
puntos basicos del Valor del Activo Neto de los primeros US$ 100 millones a 1,5 puntos basicos del
Valor del Activo Neto que exceda de ese limite, sujeto a una cuota mensual minima de US $ 1.000. El
Administrador tiene derecho a un honorario que se acumula diariamente y se paga a mes vencido a
una tasa anual del 0,115% del activo neto para los primeros US$ 100 millones de los activos netos y
0,07% del Valor del Activo Neto por encima del mismo, sujeto a una cuota mensual minima de US$
5,000 en su caso. A partir del 23 octubre de 2015, el Administrador tiene derecho a un honorario que
se acumula diariamente y se paga a mes vencido a una tasa anual del 0,09% del activo neto por los
primeros US$ 100 millones de los activos netos y 0,07% del Valor del Activo Neto en exceso del
mismo, sujeto a una cuota mensual minima de US$ 4,000 en su caso.

14. Administracion Eficiente de la Cartera

El Administrador de Inversiones podr utilizar derivados y otras técnicas e instrumentos (incluyendo,
pero no limitado a, opciones, swaps, futuros y contratos a futuro de moneda extranjera) si la intencién
€s proporcionar proteccion contra riesgos o ganar exposicién a ciertos mercados, sectores o valores,
u otra forma de aumentar la rentabilidad de los activos de la Cartera. Tales derivados y otras técnicas
e instrumentos solamente se utilizan con fines de administracién eficiente de la cartera, de acuerdo
con las condiciones y limites establecidos por el Banco Central. El Administrador de Inversiones
podra también, cuando las instalaciones estén disponibles en los mercados de referencia, prestar los
valores de la Cartera y / o compra de valores sujetos a acuerdos de recompra.

Durante el afo financiero, el Administrador de Inversiones ha utilizado generalmente sélo los
instrumentos financieros derivados en la cartera con el fin de lograr una administracién eficiente. Esto
incluye contratos de divisas a plazo. Los riesgos derivados de la utilizacién de estos instrumentos
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financieros derivados al cierre del afio financiero son consistentes con las establecidas en las notas de
riesgo a estos estados financieros.

No hubo contratos de instrumentos financieros derivados abiertos al final del ano financiero.
15. Transacciones con Partes Yinculadas

IAS 24 "Transacciones con Partes Relacionadas" requiere la revelacion de informacién relacionada
con transacciones materiales con partes que se consideran relacionadas con la entidad que informa.

Administrador de Inversiones
Las partes relacionadas incluyen el Administrador de Inversiones. Los montos han sido obtenidos por
el Administrador de Inversiones como se describen en la Nota 7'y los montos debidos en la Nota 10.

Honorarios de Directores
Los directores tienen cada uno derecho a un honorario de 25.000 € al afio. Honorarios del total de
Directores se describe en la Nota 7 y montos debidos en la Nota 10.

Acciones de Partes Relacionas
DB US Financial Markets Holding Corporation tenia un interés del 67,29% (31 de diciembre 2014:

67,29%) en las acciones de la Compaiifa al 31 de diciembre de 2015, Walter Dostmann (Presidente
de la Compaiifa) mantiene una accién de suscripcidn.
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Notas a los Estados Financieros (Continuacién)
Para el aio financiero terminado al 31 de diciembre de 2015
16. Remuneracién del Auditor

La remuneracién por todo el trabajo llevado a cabo por la firma de auditoria legal en relacién con el
ano financiero es el siguiente:

Aio terminado Aiio terminado
al 31 de diciembre del 2015 al 31 de diciembre de 2014
US$ US$
Auditoria legal de las cuentas de la Compania 25.929 28.279
Otros servicios de verificacién - -
Servicios de asesoramiento fiscal - -
Otros servicios distintos de auditoria - -
__ 25929 __28.279

17. Impuestos

La Compaiifa no sera responsable de los impuestos en relacién con sus ingresos y ganancias, que no
sea en la ocurrencia de un evento cobrable.

En general, un evento cobrable surge en cualquier distribucién, redencién, recompra, cancelacién,
transferencia de acciones o en el final de un "Periodo Pertinente". Un "Periodo Pertinente” ser un
periodo de ocho afos a partir de la adquisicién de las acciones por parte del inversor y cada periodo
subsiguiente de ocho afios que comienza inmediatamente después del periodo pertinente anterior.

Un Evento Cobrable no incluye:

i) Las operaciones en relacién con las Acciones de Participacion Redimibles mantenidas en un sistema
de compensacién reconocido designado por orden de las autoridades fiscales de Irlanda; o,

ii) un intercambio de Acciones de Participacién Redimibles representando un sub-fondo por otro sub-
fondo de la Compafiia; y,

iif) un intercambio de Acciones de Participacion Redimibles resultante de una fusién o
reestructuracion de la Compaiiia con otro fondo.

Un evento cobrable no se produce en relacién con los accionistas de participacién redimibles que no
sean residentes ni residentes habituales en Irlanda y que han proporcionado a la Compafifa una
declaracién pertinente para ese fin. No hubo eventos cobrables durante el gjercicio.

En ausencia de una declaracién apropiada, la Compania sera responsable de los impuestos irlandeses
sobre la ocurrencia de un evento cobrable y la Compafia se reserva el derecho de retener tales
impuestos de los pagos a los accionistas relevantes.

Las ganancias de capital, dividendos e intereses recibidos pueden estar sujetos a retenciones fiscales
impuestas por el pais de origen y dichos impuestos pueden no ser recuperado por la Compaiiia o sus
accionistas. Un Evento cobrable incluye cualquier pago de distribucién a los accionistas o cualquier
cobro, redenci6n o transmisién de acciones o una terminacién de un relevante.
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18. Acuerdos de Comisiones

No existen acuerdos de comisiones que afectan a la Compania durante el afio financiero, o en el afo
financiero anterior.

19. Las cifras comparativas

La informacién comparativa presentada para el estado de situacién financiera es al 31 de diciembre
de 2014. La informacién comparativa presentada para el Estado del Resultado Integral, el Estado de
Cambios en el Patrimonio Neto y el Estado de Flujos de Efectivo es para el afio financiero del 1 de
enero de 2014 al 31 de diciembre de 2014.
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Notas a los Estados Financieros (Continuacién)

Para el afio financiero terminado al 31 de diciembre de 2015

20. Acontecimientos Significativos durante el afio financiero

Un prospecto actualizado se emitié de fecha 23 de octubre el afio 2015 que detalla los cargos de
suscripcion / redencidn, las disposiciones contra el lavado de dinero y la legislacién de proteccién de

datos.

Un acuerdo de administracién actualizado y Acuerdo de Custodio se emitieron el 23 de octubre de
2015.

No hubo otros cambios durante el afio financiero terminado al 31 de diciembre de 2015.

21. Acontecimientos significativos desde el cierre del aiio financiero

No se han producido hechos posteriores al cierre del afio financiero, lo que, en opinién de los
Directores de la Compaiifa, pueden haber tenido un impacto en los estados financieros
correspondientes al afo financiero terminado al 31 de diciembre de 2015.

22. Aprobaci6n de los Estados Financieros

Los estados financieros fueron aprobados por la Junta el 14 de marzo de 2016.
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Lista de Inversiones (sin auditar)

Al 31 de diciembre el afio 2015

Los porcentajes entre paréntesis muestran las participaciones de paises y sectores equivalentes a 31
de diciembre de 2014.

Participaciones

PEN 3.500.000

800,000
750,000
1.500.000
800.000
1.700.000
1.000.000
1.000.000
850.000
850.000
400.000
2.000.000
2.000.000
850.000
200.000
674.000
1.600.000
1.250.000
600.000
400.000
600.000

1.930.000
1.500.000
900.000

2.000.000
1.100.000

Valor Razonable % de
Activos Financieros a valor razonable a través de cambios US$ Activos netos
En resultados de ganancias o pérdidas
Bonos: 91,26% (2014: 89.49%) — Monto del Capital (a)
Real Brasileiio: Nulo % (2014: 4,17 %) denominada
Sol peruano: 1,28 % (2014: Nulo %) denominada
Bonos del Gobierno: 1,28% (2014: Nulo %)
Bono Internacional Gobierno Peruano 7,84% 08/12/2020 1.092.521 1.28
Total de Sol del Peri -denominada 1.092,521 128
Délar: 91,26 % (2014: 85,32%) denominada
Bonos corporativos: 23.90% (2014: 24,91%)
América M6vil SAB de CV 5% 16/10/2019 861,240 1,01
América M6vil SAB de CV 5,625% 15/11/2017 795,135 0,93
Banco de Costa Rica 5,25% 08/12/2018 1,496,250 1,75
Banco de Crédito del Peri 5.375% 16/09/2020 852,000 1.00
Banco del Estado de Chile 3,875% 02/08/2022 1,700,000 1.99
Banco del Estado de Chile 4,125% 07/10/2020 1.030,000 1,21
Banco Nacional de Costa Rica 4,875% 01/11/2018 992,500 1,16
BBVA Continental 3.25% 04/08/2018 850,000 1.00
Coca-Cola FEMSA 2,375% 26/11/2018 848,895 0,99
Comision Federal de Electricidad 4,875% 26/05/2021 403,000 0,47
Corp Nacional del Cobre de Chile 3,75% 04/11/2020 1,958,600 2,29
Corp Nacional del Cobre de Chile 7,5% 15/01/2019 2,221,800 2.60
Corporaci6n Financiera de Desarrollo 15/07/2019 3,25% 844,475 0,99
Empresa Nacional del Petr6leo 5.25% 08/10/2020 207,000 0,24
Banco Mundial 5,125% 30/10/2019 670,630 0,79
Pemex Project Funding Master Trust 5.75% 01/03/2018 1,658,000 1,94
Petr6leos Mexicanos 8% 03/05/2019 1,378,125 1,61
Petréleo de Trinidad y Tobago 14/08/2019 9,75% 624,000 0,73
Southern Copper 5,375% 16/04/2020 415,068 0,49
Transportadora de Gas Internacional 5,7% 20/03/2022 603,000 0,71
Los Bonos del Gobierno: 66.08% (2014: 60,41%)
Banco Latinoamericano de Comercio Exterior 3,25% 05/07/2020 1,903,463 2.23
Banco Latinoamericano de Comercio Exterior 3,75% 04/04/2017 1,522,500 1,78
Banco Nacional de Desarrollo Econémico y Social 3,375% 26/09/2016 895.500 1,05
Banco Nacional de Desarrollo Econémico y Social 6.369% 16/06/2018 1.980.000 2,32

Bono Internacional del Gobierno Brasileio 5,875% 15/01/2019 1.124.750 1,32
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2.000.000
2.500.000
1.400.000
1.750.000
1.200.000
1.000.000
800,000

1.100.000
2,600,000

Banco Centroamericano de Integracién Econémica 3,875% 02/09/2017
Bono Internacional de Gobierno Chile 3,25% 14/09/2021

Bono Internacional de Gobierno Chile 3,875% 05/08/2020

Bono Internacional de Gobierno Colombia 11,75% 25/02/2020

Bono Internacional de Gobierno Colombia 7.375% 18/03/2019

Bono Internacional de Costa Rica 4,25% 26/01/2023

Bono Internacional de Costa Rica 9.995% 01/08/2020

Bono Internacional de Repiiblica Dominicana 5,5% 27/01/2025

Bono Internacional de Repiblica Dominicana 7,50% 05/06/2021

2.024.040
2.575.000
1.484.000
2.231.250
1.342.500
872,500

952.000

1.061.500
2.788.500

2,37
3,02
1,74
2,61
1,57
1,02
1,12
1,24
3.27
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Lista de Inversiones (sin auditar)
Al 31 de diciembre de 2015 (Continuacién)

Los porcentajes entre paréntesis muestran las participaciones de paises y sectores equivalentes a 31
de diciembre de 2014.

Valor Razonable % de
Participaciones  Activos Financieros a valor razonable a través de cambios US$ Activos netos

Délar estadounidense (Continuacién): 91,26% (2014: 85,32%) denominada

Bonos del Gobierno (Continuacién): 66,08% (2014: 60,41 %)

1530167 Repiiblica Dominicana Internacional Bond 9,04% 23/01/2018 1.616.239 1,89
650.000 Bono Internacional del Gobierno del Salvador 5,875% 30/01/2025 546.812 0,64
365.000 Bono Internacional del Gobierno del Salvador 6,375% 18/01/2027 307.056 0,36
2,750,000 Bono Internacional del Gobierno del Salvador 7,375% 01/12/2019 2.743.125 3.21
1,500,000 Bono Internacional del Gobierno del Salvador 7.75% 24/01/2023 1.462.500 1,71
500.000 Bono del Gobierno de Guatemala 4,875% 13/02/2028 477.500 0,56
3,100,000 Bonos del Gobierno de Guatemala 06/06/2022 5,75% 3247250 3,80
2,750,000 Bono Internacional del Gobierno de Honduras 8.75% 16/12/2020 3.038.750 3,56
3.000.000 Instituto Costarricense de Electricidad 6,95% 10/11/2021 2.988.750 3.50
1.400.000 Bono Internacional de Gobierno de Jamaica 8,00% 24/06/2019 1.501.500 1,76
1.600.000 Bonos Internacional del tesoro de México 3.5% 21/01/2021 1.621.600 1.90
1.700.000 Bono Internacional de Gobierno México 5,125% 15/01/2020 1.853.850 2.17
2.200.000 Bonos Internacional del tesoro de México 5,95% 19/03/2019 2.444.200 2,86
850.000 Noticias de Fondo Mivivienda 3,375% 02/04/2019 847.875 0,99
500.000 Bono Internacional del Gobierno de Panamé 4% 22/09/2024 500.000 0,59
1.300.000 Bono Internacional del Gobierno Panamd 4,875% 02/05/2021 1.361.750 1.60
2.000.000 Bono Internacional del Gobierno Panami 5.20% 30/01/2020 2.170.000 2,54
750.000 Bono Internacional del Gobierno Panamé4 5,625% 25/07/2022 814.125 0,95
2.000.000 Panam4 Notas del Tesoro 5% 15/06/2018 2.118.000 2,48
300.000 Gobierno peruano Internacional Bond 7,35% 21/07/2025 374250 0,44
400.000 Repiiblica de Paraguay 4,625% 25/01/2023 388.000 0,46
1.000.000 Bono Internacional del Gobierno Uruguay 8,00% 18/11/2022 1.240.000 1,45
Total de délar estadounidense - denominado 76.830.353 89.98
Los Bonos totales 77.922.874 91.26
Total de activos financieros a valor razonable con cambios en resultados 77.922.874 91.26

Abrir contratos de divisas a plazo: Cero% (2014: 0,09%) ()

El total de activos y pasivos financieros a valor razonable con
cambios en resultados a través de ganancias o pérdidas 77.922.874 91,26

Les ingresos devengados sobre activos financieros a valor razonable
con cambios o Pérdida: 1,32% (2014: 1,26%) 1.128.276 1,32

Valor total de las inversiones 79,051,150 92.58
(Costo: $ 79,728,609)
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Efectivo y Equivalentes de Efectivo * 6,406,683 7,50
Otros Pasivos Netos (72,224) (0,08)

El activo neto atribuible a los Tenedores de Participacién
De Acciones de Redimibles 85,385,609 100.00

* Todas las participaciones de efectivo se llevan a cabo con el Northern Trust Company, sucursal de
Londres.
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Lista de inversiones (sin auditar)

Al 31 de diciembre de 2015 (Continuacién)

% de
Analisis del Activo Total (no auditado) Activos totales
Valores Transferibles admitidos a un oficial de la Bolsa de Valores o cotizado en un mercado regulado 92.46
Otros Activos 7.54
100.00

(A) en délares estadounidenses, a menos que se indique
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Estados Financieros 2015
Lista de Variacién de la Cartera (no auditado)

Para el aio financiero terminado al 31 de diciembre de 2015 - Délar estadounidense (a menos
que se indique lo contrario)

Todas las Compras

Costo
Participaciones US$
2,500,000 Bono Internacional del Gobierno Chile 3,25% 14/09/2021 2,627,250
1,930,000 Banco Latinoamericano de Comercio Exterior 3,25% 05/07/2020 1,923,303
1,600,000 Bono Internacional del Gobierno Mexico 3,5% 21/01/2021 1,643,757
1,400,000 Bono Internacional del Gobierno Mexico 5,95% 19/03/2019 1,590,750
20,000,000 México Bonos De Desarrollo Gobierno Nacional 5% 15/06/2014 1,411,131
1,000,000 Bono Internacional del Gobierno Uruguay 8,00% 18/11/2022 1,325,000
3,500,000 Bono Internacional del Gobierno Peruano 7,84% 08/12/2020 1,295,768
3,400,000 Repiblica Perd 8,6% 08/12/2017 1,265,201
1,200,000 Corp Nacional del Cobre de Chile 3,75% 04/11/2020 1,253,880
1,100,000 Repiiblica Dominicana International Bond 5,5% 27/01/2025 1,110,800
850,000 Corporacién Financiera de Desarrollo 3,25% 15/07/2019 865,725
850,000 Noticias de Fondo Mivivienda 3,375% 02/04/2019 863,940
700,000 Bonos de Guatemala 5,75% 06/06/2022 775,180
500,000 Bono Internacional del Gobierno Mexico 5,125% 15/01/2020 559,250
500,000 Bono Internacional del Gobierno Panami 4,875% 02/05/2021 530,750
500,000 Bonos de Guatemala 4,875% 13/02/2028 520,000
Todas las Ventas

Ingresos
Participaciones US$
2,250,000 Bono Internacional del Gobierno Peruano 7,125% 30/03/2019 2,677,500
20,000,000 Bonos De Desarrollo Gobierno Nacional México 5% 15/06/2014 1,347,323
3,400,000 Republica Per 8,6% 08/12/2017 1,219,363
400,000 Brasil Notas do Tesouro Nacional Serie F 10,00% 01/01/2018 1,217,166
330,000 Brasil Letras del Tesoro Nacional do 0.00% 01/01/2016 1,112,563
900,000 Petréleo de Trinidad y Tobago 9,75% 14/08/2019 1,047,375
937,500 Petréleo de Trinidad y Tobago 6,00% 05/08/2022 951,562
300,000 Brasil Notas do Tesouro Nacional Serie F 10,00% 01/01/2017 930,706
1,000,000 Centrales Eléctricas Brasilefias 5,75% 27/10/2021 902,500
750,000 Ecopetrol 4,25% 18/09/2018 786,750
600,000 Vale ultramar 5,625% 15/09/2019 643,396
1,000,000 Pacific Rubiales Energy 5,375% 26/01/2019 640,000
612,067 Bono Internacional de Repiiblica Dominicana 9,04% 23/01/2018 612,067

300,000 Empresa Nacional del Petréleo 5.25% 08/10/2020 316,500
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Estados Financieros 2015

Apéndice I - Informaci6n adicional para los inversores en Suiza (No auditado)

Aiio terminado Aiio terminado
El 31 de diciembre de 2015 Al 31 de diciembre de 2014
Coeficientes de Gastos Totales: 1
North American Income Fund plc 1.11% 1.30%

El coeficiente de gastos totales ("TER") (por sus siglas en ingles Total Expenses Ratio) se calcul de
acuerdo con las directrices actualmente vigentes del Swis Funds & Asset Managements Association

SFAMA.
Datos de rendimiento del fondo:

31.12.2014 a1 31.12.2013al  31.12.2012 al 31.12.2011 a
31.12.2015 31.12.2014 31.12.2013 31.12.2012
North American Income Fund plc - 0.51% 2.00% -6.57% 10.67%

La rentabilidad histérica no es indicativa de rendimientos presentes o futuros. Los datos de
rentabilidad no tienen en cuenta las comisiones y gastos cargados al suscribir o reembolsar
participaciones.

Otra Informacién:

ACOLIN Fund Services AG, Affolternstrasse 56, CH-8050 Zurich es el representante legal
autorizado en Suiza. Toda la informacién importante, como el Prospecto, los Estatutos, los
documentos de informacién fundamental para el inversor ("KIIDs") el estado de las compras y ventas
y el informe anual o semestral se puede obtener de forma gratuita desde este tltimo en Ia siguiente
direccién.

ACOLIN Fond Services AG
Affolternstrasse 56,
CH-8050 Zurich

Suiza

Tel .: +41 44 396 9696
www.acolin.ch

El agente de pagos en Suiza es:
NPB New Private Bank Ltd
Limmatquai 1 / AM Bellevue
CH-8022 Zurich

Suiza

Tel .: +41 44 265 11 88
www.npb-bank.ch
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1 El coeficiente de Gastos Totales ("TER") se calcula segtn la siguiente férmula:

(Gastos totales / Promedio de Activos del Fondo) * 100.

La suscrita Traductora Ptblica Autorizada certifi
una fiel traduccién al espafiol del ori
No. 357 de 26 de mayo de 2003. Mi

ca que el anterior documento es
ginal transcrito en idioma inglés. Resolucién
nisterio de Educacién. Republica de Panama.



