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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

A los Participes de Segurfondo Renta Fija Flexible, Fondo de Inversidn (en adelante, el Fondo), por encargo del Consejo de
Administracién de Inverseguros Gestidn, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, Sociedad
Unipersonal (en adelante, Sociedad Gestora):

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas del Fondo, que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2014, Ia cuenta de
pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimmonio neto y fa memoria correspondientes al ejercicio terminado en
dicha fecha.

Responsabilidad de los administradores de la Sociedod Gestora en relacion con las cuentas anuales del Fondo

Los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son responsabies de formular las cuentas anuales del Fondo adjuntas, de
forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacidn financiera y de los resultados del Fondo, de conformidad con
el marco normative de informacién financiera aplicable &l Fondo en Espafia, gue s¢ identifica en la Nota 2 de la memoria
adjunta, y del control interno gue consideren necesario para permitir la preparacion de cuentas anuales del Fondo libres de
incorreccion matertal, debida a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinidn sobre las cuentas anuales de! Fondo adjuntas basada en nuestra audisoria.
Hemos levado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la auditoria de cuentas vigente en
Espafia, Dicha normativa exige que cumplamos los requerimientos de ética, asi como que planifiquemos y ejecutemes la
auditorfa con ef fin de obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales del Fondo estdn Hbres de imcorrecciones
materiales.

Usna auditoria requiere la aplicacion de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los importes y la informacién
revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos seleccionados dependen det juicie del auditor, inciuida la valoracién de
los riesgos de incorreccidn material en las cuentas anuales, debida a fraude o error. Al efectuar dichas valoraciones del riesgo,
el auditor tiene en cuenta el control interno retevante para la formulacion por parte de los administradores de la Sociedad
Gestora de las cuentas anuales del Fondo, con ¢l fin de disefiar los procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién
de las circunstancias, y no con la finalidad de expresar una cpinidn sobre la eficacia de dicho control interno. Una auditoria
también incluye la evaluacion de lz adecuacion de las politicas contables aplicadas y de ia razonabilidad de tas estimaciones
contables realizadas por la direccion, asf como la evaluacion de la presentacidn de las cuentas anuales tomadas en su conjunto.

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

Opinidn
En nuestra opinidn, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio v
de la situacién financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2014, asi como de sus resultados correspondientes al ejercicio anual

terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normative de informacion financiera que resulta de aplicacion y, en
particular, con los principios y criterios contabies contenidos en el misme,

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gesiion adjunto det ejercicio 2014 contiene las explicaciones gue los administradores de la Sociedad Gestora
consideran oportunas sobre Ja situacidn del Fendo, fa evolucién de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte
integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacién contable que contiene el ¢itado informe de gestion
concuerda con la de las cuentas anuales del eiercicio 2014. Nuestro trabajo como auditores se limita a ia verificacion del
informe de gestién con el alcancefhencionado en este mismo pérrafo v no inchiye Iz revisién de informacion distinta de la
obtenida a partir de los registros<ontables def Fondo,
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CLASE 87

SEGURFONDO RENTA FiJA FLEXIBLE, FONDO DE INVERSION

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013

{Euros)
I
ACTIVO 31-12-2014 ; 31122013 () FATRIMONIO Y PASIVD 31-12-2014 31.12-2013 {*)
ACTIVO NO CORRIENTE . . PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O 29.480,140, 40 31.296.923.81
ACCIONISTAS
Inmovliizade intangible - - Fendos reembelsables  atribulgdos  a 28.480.140,40 31.296.923,814
participes o accionistas
Inmovliizado material - - Capitat - -
Bienes inmueblas de uso propio - - Participes {11.741.882,39) 3(.858.454 80
Mobiliario y enseres - - Prima de emisién - -
Actives por impuesto diferide - - Reservas 40.827.801.38 -
ACTIVO CORRIENTE 29.500.735,84 31.324.106,42 {Acciones proplas) - -
Deudores 110,360,198 324.437,09 Resuitados de ejercicics anleriores - -
Cartera de inversiones financleras 25.252.188,56 30.583.383,65 Otras aportaciones de socios - "
Carera interior 5.652.845 60 9.703.039,6% Resuftado dei ejercicio 383.921,41 438 469 31

Vaiores representativos de deuda - 382 845 60 3.047.505 81 (Dividends & cuenta) - -
instrumentos de patrimoenio - - Ajustes por cambios de wvalor en - -
inmovilizado material de uso propic

Instiluciones de inversion Colectiva Otre patrimonio atribuldo . .

Depositos en EECS 5.270.000,00 6 650.000,00

Derivados - 5.534,00 | PASIVO NO CORRIENTE . .

Otros - - Provisiones a large plaze - -
Cartera exterior 19,343,535,33 20.5%6,421,83 Deudas a largo piazo . -

Valores representativos de deuda 18.548.762,34 19.233.328 03 Pasives por impuesto diferido - -

instrumentos de patrimonio - -

Instituciones de Inversion Colectiva 795.172,99 1.263.093 80 | PASIVO CORRIENTE 20.595,44 27.182,81

Depositos en EECC - - Provisiones a conlo plazo - "

Derivados - - Deudas a corto plazo - -

iros - - Acresdores 20.595,44 26.167,4%

Intereses de ia cartera de Inversién 255.417,63 37392221 Pasives financieros - -
inversiones morosas, dudesas o en litigio . - Derivados - 1.015,12

Pericdificaciones

- - Pericdificacionas - -
Tesoreria 4.138.177,09 406.285,68

TOTAL ACTIVO 28.500.735,84 31.324.108,42 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 29.500.735,84 31.324.106,42

CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISO 14,639,380,00 21.312.378,65

Compromisos por operaciones largas de 2.294.100,00 4.788.011,00
derivados

Comgromisas pot operaciones cortas de 9.345 280,00 18,514,367 85
derivados
OTRAS CUENTAS DE ORDEN 5.152.494,51 -

Valores cedidos en préstama por la G - -
Valores aperiados como garantia per ia IC - -
Valores recibidos en garantia por la G - -
Capital nominal ne suscriio ni en circulacion - -

{BICAV)

Pardidas fiscales a compensar 5.152.484,51 -

Otros - -
TOTAL CUENTAS DE CRDEN 16.791.874,54 21.312.378,65

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

L.as Netas 1 2 9 descritas en la Memaria adjunta forman parte integrante
del balance al 31 de diciembre de 2014.
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CLASE 8/

SEGURFONDO RENTA FIJA FLEXIBLE, FONDO DE INVERSION

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013

(Euros)
2014 2013 {*)

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolscs

Comisiones retrocedidas a la iC

Gastos de Personal - .

Otros gastos de expiotacion {188.462,74) {186.259,54)
Cornisién de gestion {148,774 .52} {148.972 84)
Comisién depositario (29.754,88) (29.794 58)
ingreso/gasto por compensacion compartimento - -

Otros (8.933,34) {7.492,12)
Amortizacion del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -
RESULTADO DE EXPLOTACION (188.462,74) {186,259,54)
Ingresos financieros 537.880,59 700.666,12
Gastos financieros - -
Variacion del valor razonabie en instrumentos financieros B3.668,53 {236.923,08)

Por operaciones de la cantera interior 1.331,35 -

Por cperaciones de |a carfera exterior 82.33518 {238.823,08)

Por operaciones con derivados - -

Otros - .
Diferencias de cambio 26.260,07 {8.000,14)
Deteriore y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros (65.423,04} 173.414,93

Deterioros - -

Reasultados por operaciones de fa cartera intérior 87.579.32 39.835.48

Resultades por operaciones de ia cariera exterior 38113520 (69.296,48)

Resultados por operaciones con derivados {534.137 B5) 202.775,83

Otros - -
RESULTADQ FINANCIERO 582.384,15 628.157,83
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 393.921,41 442.898,29
Impuesto sobre beneficios - {4.428 98)
RESULTADD DEL EJERCICIO 393.921,41 438.469,31

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

l.as Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
de la cuenta de pérdidas y ganancias correspendiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2014



GLASE 82

SEGURFONDO RENTA FIJA FLEXIBLE, FONDO DE INVERSION

UMO12117

Estados de cambios en el patrimonio neto correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de

diciembre de 2014 y 2013

Ay [kstados de ingresos y gastos reconocidos correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31

de diciembre de 2014 y 2013:

Euros
2014 2013 (%
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 383.821,4% | 438.489,11
Total ingrescs vy gastos imputados directamente en ¢l patrimonio atribuido a participes o accionistas - -
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias - -
Total de ingresos y gastos reconocidos 383.924,41 | 438.469,31

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

-

<
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GLASE &°

Segurfondo Renta Fija Flexible, Fondo de inversion
Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2014

Resefia del Fondo

Segurfondo Renta Fija Flexible, Fondo de Inversion (en adelanie, el Fondo) se constituyd el 4 de febrero de
20711, El Fonde se encuenira suieto a lo dispuesio en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de instituciones de
Inversién Colecliva, considerando las dltimas modificaciones introducidas por la Ley 22/2014, de 12 de
naviembre, asi como en lo dispuesto en el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por & que se reglamenta
dicha iey y en la restante normativa aplicable.

El Fondo figura inscrito en 2l registro administrativo especifico de fa Comisién Nacional dei Mercado de Valores
con el numerc 4,333, en la categoria de armonizados conforme a la definicion establecida en et articulo 13 del
Real Decreto 1.082/2012.

El objeto del Fondo es la captacidn de fondos, bienes o derechos del piblico para gestionarlos e invertirlos en
bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre gue el rendimiento del inversor se
establezca en funcitn de los resultados colectivos. Dada ia actividad a la que se dedica el Fondo, el mismo no
tiene responsabilidades, gastos, actives, provisiones o contingencias de naturaleza medicambiental que
pudieran ser significativos en relacion con el pairimenio, ta situacion financiera y los resultados de! mismo. Por
este motivo no se incluyen desgloses especificos en ia presente memoria de las cuentas anuales respecto a la
infermacion de cuestiones medioambientales.

La politica de inversién del Fondo se encuentra definida en el Folieto que se encuentra registrado y a disposicidn
del publico en el registre correspendiente de la Comisidon Nacional del Mercado de Valores.

El patrimonio del Fondo se encuentra formalizado en la clase A de participaciones, cuya inversién minima inicial
asciende a 500 miles de euros, y la segunda de las clases de participaciones, la clase B, que actualmenie no
tiene ninguna participacién.

Segun se indica en la Nota 7, la direccidn y administracién del Fende estdn encemendadas a Inverseguros
Gestidon, S.A., Souciedad Gestora de Institucicnes de inversién Colectiva (Sociedad Unipersonal), entidad
perteneciente al Grupo Inverseguros.

Los valores mobiliarios esian bajo la custodia de Inverseguros, Sociedad de Vaiores, S.A. (Sociedad

Unipersonal) (Grupo Inverseguros), entidad depositaria del Fondo (véase Nota 4).
Fusién por absorcién

Inverseguros Gastion, S.A., Scciedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, (Sociedad Unipersonal}
como enfidad gestora, e Inverseguros, Sociedad de Valores, S.A. (Sociedad Unipersonal), como entidad
depositaria, han acordado con fecha 28 de enero de 2014, llevar a cabo la fusion por absorcion del Fondo (como
Fonde Absorbente) y de Segurfendo Corto Plazo, Fonde de inversion (como Fondo Absorbido); previa obtencion



oMoiz2ilie

o fwon L

LLASE 8/

de la correspondiente autorizacidn de la Comisién Nacicnal del Mercado de Valores, que se obtuvo el 31 de
enero de 2014, En dicha reunién se adoptaron, entre otres, los siguientes acuerdos:

1. Disolucién sin tiquidacion del Fondo Absorbido y transmision en biogue de todos sus activos y pasivos al
Fondo Absorbente, sucediendc éste a titulo universal en todos ios derechos y obligaciones a aguel.

2. Aprobacion de la ecuacién de conversién o canje de la fusion de los fondos implicados, teniendo en cuenta
sus patrimonics y ndmerc de participaciones en circulacion el dia anterior a la fusion efectiva, que ha tenido
lugar el 24 de marzo de 2014. De esta forma por cada participacion de Segurfondo Corle Plazo, Fondo de
Inversiéon correspondieron 1,0446015 participaciones del Fondo.

3. Comunicacién al Ministeric de Haclenda, de fa aplicacion a la presente fusion del régimen fiscai especial de
las fusiones, escisiones, aportacicnes de activos y canie de valores establecido en ef Capitule VIl del Real
Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de marzo, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley del Impuesto
sobre Sociedades.

4. Comunicacion, asimisme, al Ministerio de Hacienda de i exencién en el impuesto sobre Transmisiones
Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados, en virtud del articulo 88.1.b) del Real Decreto 828/1995, de
29 de mayo, por el que se aprueba el Reglamento del impuesto sobre Transmisionas Patrimoniales y Actos
Juridicos Documentados, y de la Disposicién Final cuarta del Real Decreto 1.309/20085, de 4 de noviembre,
por el que se aprueba el Reglamento de fa Ley 35/2003 de Instituciones de inversidn Colectiva,

La fusién por absorcién se ha realizado, a efectos contables, el 24 de marzo de 2014, integrando !os saldos del
activo y pasivo a la fecha de ios balances de fusidn y registrando ios resultados acumulados del Fondo
Absorbido, desde el 1 de enero de 2014 hasta la fecha de fusion efectiva, en el epigrafe "Participes” del balance
del Fondo. Asimismo, a partir de dicha fecha se consideran las operaciones realizadas por €l Fondo Absorbido
como realizadas por el Fondo Absorbente. Esta forma de integracion contable no afecta en modo alguno al canje
de las participaciones del Fondo impiicado/de lcs Fondes implicados.

De acuerdo con la legislacion vigenie, los acuerdos de fusion fueron publicados en el Boletin Oficial del Estado.
Asimismo, se practicaron las correspondientes notificaciones individuales a los participes de los Fondos
implicados, ofreciéndoles el derecho de separacién, conforme a ia normativa aplicable.

La mencionada fusion se inscribié en el Registro de la Comisién Nacicnal del Mercado de Valores el 11 de abril
de 2014,

El Fondo Abserbido no ha transmitido bienes susceptibles de amortizacion, Asimisme, no existen bienes que se
hayan incorporado a tos libros del fondo adquirente con un valor diferente a aguédl por el gue figuraban en los
libros del Fondo Transmitente, ni existen beneficios fiscales disfrutados por las entidades transmitentes, respecto
de los gue deba asumir el cumplimiento de determinados requisitos de acuerde con lo establecido en ef articulo
88 del Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de marzo.

El patrimonic atribuido a participes hasta [a fecha de fusion efectiva, ndmero de participaciones en circulacion y
resultado comprendido entre &l 1 de enero de 2014 y el 24 de marzo de 2014 de cada uno de los fondos de la
fusion se detallan a continuacion:

, L Patrimonio atribuido N° de
Denominacion a participes participaciones Resultado
Segurfondo Renta Fija Flexible, F.I. 27.416.233,02 2.6058622,04 115.311,27
Segurfondo Corto Plazo, F.L 4.321.092442 3083.172,07 10.867.11
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GLASE 82

Bases de presentacidon de las cuentas anuales

aj

b)

c)

Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de ios registros contables del Fondo v se formulan de acuerdo con
&l marco normativo de informacién financiera gue resulta de aplicacion al Fondo, gue es el establecido en fa
Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de iz Comisidn Nacional de! Mercado de Valores, sobre normas
contables, cuentas anuales y estados de informacion reservada de las instituciones de inversidn colectiva,
que constituye el desarrollo y adaptacidn, para las instituciones de inversion colectiva, de lo previsto en el
Codigo de Comercio, Ley de Scociedades de Capital, Plan General de Contabilidad y normativa legal
especifica que le resulta de aplicacién, de forma que muestran la imagen fiel det patrimonio y de ia situacion
financiera de! Fondo al 31 de diciembre de 2014 y de los resultados de sus operaciones que se han
generado durante el gjercicio ferminado en esa fecha,

Las cuentas anuales del Fondo, que han sido formuladas por los Administradores de su sociedad gestara, se
encuentran pendientes de su aprobacién per & Consejo de Administracién de la mencionada sociedad
gestora {véase Nota 1). No obstante, se estima que dichas cuentas anuales serén aprobadas sin cambios.

Principios contables

En la preparacion de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y normas de valoracion
descritos en la Nota 3. No existe ningln principio contable o norma de valoracion de cardoter obligatorio que,
teniendo un efecto significative en lag cuentas anuales, se haya dejado de apiicar en su preparacion.

Los resuitados vy la determinacion del patrimonio son sensibles a los principios vy politicas contables, criterios
de valoracion y estimaciones seguidos por los Administradores de la sociedad gestora del Fondo para la
elaboracion de las cuentas anuaies.

En las cuenias anuales del Fondo se han utilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por los
Administradores de su saciedad gestora para cuantificar algunos de les activos, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos que figuran registrados en elias. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, ala
evaiuacion del valor razonabie de determinados instrumentos financieros v de posibles pérdidas por deteriore
de determinados activos. A pesar de que estas estimaciones se han realizado scbre fa base de la mejor
informacion disponible af cierre del ejercicio 2014, es posible gue acontecimientos gue puedan tener lugar en
el futuro obliguen a modificarlas (al alza ¢ a ia baja) en los prdximos ejercicios, lo que se realizaria, en su
caso, de forma prospectiva, de acuardo con la normativa contable en vigor,

En todo caso, las inversiones del Fondo, cualguiera que sea su politica de inversidn, estdn sujetas a las

fluctuaciones del mercado y ofros riesgos inherentes a Ia inversién en valores {véase Nota 4), lo que puede
provocar que el valor liquidativo de la participacion fluctie tanto al alza como a ia baja.

Comparacién de la informacion

La informacidn contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2013 se presenta Unica vy
exclusivamente, a efecios comparativos, junto con la informacion correspondiente al ejercicio 2014,



d) Agrupacién de partidas

Determinadas partidas dei balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de cambios en &l
patrimonio neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprension, si bien, en determinados
casos, se ha incluido informacidn desagregada en las correspondientes notas de la memoria.

e} Cambios de criterios contables

Durante el ejercicio 2014 ne se han producido cambics de crilerios contables significativos respecto a los
criterios aplicados en el ejercicio 2013.

f) Correccion de errores
En la elaboracidn de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningun error significativo que haya

supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2013,

Normas de registro y valoracion

En la elaboracion de las cuenias anuales del Fonde correspondientes a los ejercicios 2014 y 2013 se han
aplicado los siguientes principios, politicas contabies y criterios de valoracion:

a) Clasificacién de los instrumentos financieros a efectos de presentacion y valoracién

i. Clasificacién de los activos financieros

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

- Tesoreria; este epigrafe incluye, en su casec, las cuentas ¢ depositos a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liquidez, ya sea en el depositaric, cuando éste sea una entidad de crédito,
0 en caso contrario, la entidad de crédito designada en el folleto. Asimismo se incluye, en su caso, ias
restantes cuentas corrientes o saldeos que el Fondo mantenga en una institucién financiera para poder
desarrollar su aclividad y, en su caso, el efectivo recibido por el Fonde en concepto de garantias
aportadas.

- Cartera de inversiones financieras: se compone, en su caso, de los siguientes epigrafes, desglosados en
cartera interior y cartera exterior, La fotalidad de estos epigrafes se clasifican a efectos de valoracion
como "Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y gananclas”

* Valores representativos de deuda: obligaciones y demas valores gue supongan una deuda para
su emisor, que devengan una remuneracién consistenie en un interés, implicito o expiicito,
establecido contractuaimente, e instrumentados en titulos o en anctaciones en cuenta, cualquiera
gue sea el sujeto emisor.

» Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por otras entidades, tales como
acciones y cuolas participativas, que tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el
emisor,
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= Instituciones de inversion Colecliva: incluye, en su casg, las participaciones en ofras Instituciones
de Inversion Colectiva.

« Deposites en entidades de crédito (EECC): deposfios que el Fondo mantiene en entidades de
crédito, a excepcidn de los saldos que se recogen en el epigrafe “Tesoreria’.

« Derivados: incluye, entre otros, el vaior razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas pagadas por warrants y opciones compradas y el valor razonabie de los
contratos de permuta financiera que ef Fondo tiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su casoe, en los productos estructurados mantenidos por el Fondo.

« Otros: recoge, en su caso, las acciones y participaciones de las entidades de capitai-riesgo
reguiadas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como importes correspondienies a olras
operaciones no recogidas en los epigrafes anteriores,

= Intereses en la cartera de inversion; recoge, en su caso, la periodificacian de los intereses activos
de Iz cartera de inversiones financieras.

« Inversiones morosas, dudosas ¢ en litigio: incluye, en su caso, y a los meros efectos de su
clasificacion contable, el valor en libros de las inversiones y periodificacicnes acumuladas cuyo
reembolso sea problematico v, en tedo case, de aquellas respacto a las cuales hayan transcurride
mas de noventa dias desde su vencimiento total o parciat.

- Deudores: recoge, en su caso, el efective depositado en concepto de garantia en los mercados
correspendientes para poder realizar operaciones en los mismos y el total de derechos de credito v
cuentas deudoras gue por cualquier concepte diferente a los anteriores ostente el Fondo frente a
terceros. L.a ifotalidad de los deudores se ciasifican a efectos de valoracion como "Partidas a cobrar”.
Las pérdidas por deterioro de las "Partidas a cobrar” asi como su reversion, se reconocen, en su caso,
como un gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financiercs - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

ii. Clasificacion de los pasivos financisros

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

- Deudas a largo/corte plazo: recoge, en su caso, las deudas contraidas con tercercs por préstamos
recibidos y otros débitos, asi como deudas con entidades de crédito. Se clasifican a efectos de valoracién
como “Debitos y partidas a pagar”.

- Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas v el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que el Fondo tiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los preductos estructurados mantenidos por el Fondo. Se clasifican a
efectos de su valoracidén como “Pasivos financiercs a valer razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”.

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



- Acreedores. recoge, en su caso, cuentas & pagar y débitos, que no deban ser clasificados en otros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Publicas y los impories pendientes de pago por
comisiones de gestion y depésiio. Se clasifican a efectos de valoracion como "Débitos v partidas a
pagar”.

b} Reconocimiento y valoracidn de los activos y pasivos financieros

i. Reconocimiento y valoracién de los activos financiercs

Los activos financieros clasificados a efecios de valoracién come “Partidas a cobrar”, y los activos
clasificados en el epigrafe "Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su “valor razonable® (que salvo evidencia
en contraric sera el precio de {a transaccion), integrando Ios costes de transaccion directamente atribuibles a
fa operacion. Posieriormente, ios activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses
devengados en e epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método
del lipo de interés efective, No obstante, si el efecto de no actualizar los fiujos de efectivo no es significativo,
aquellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal,

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracién como "Activos financieros a valor razonable con
cambics en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “vaior razonable” {que salvo evidencia en
contraric serd el precio de la fransaccion), incluyendo ios costes de transaccidon explicitos directamente
atribuibles a la operacidn v excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. L.os intereses
expiicitos devengados desde la Gltima liquidacion se registran en el epigrafe "Cartera de inversiones
financieras — Intereses de |a cartera de inversion® def activo del balance. Posteriormente, los activos se
valoran por su valor razonable, sin deducir ios costes de fransaccién en gue se pudiera incurrir en su
enajenacian, Los cambios gue se produzcan en el valor razenable se imputan en {a cuenta de pérdidas y
ganancias (véase apartado 3.g.iii).

En todo case, para la determinacién del valor razonable de los activos financieros se atenderd a lo siguiente:

- Instrumentos de patrimonic cotizadoes: su valor razonable es el valor de mercado que resulta de aplicar ef
cambic oficial de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediato habil anterior, 0 el cambioc medic
ponderado si no existiera precio oficial de cierre, utilizando el mercade mas representativo por velumen de
negociacion,

- Valores no admitides aun a cotizacidn: su valor razonable se calcula mediante los cambios que resultan de
cotizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes de emisiones anteriores, teniendo en
cuenta factores como las diferencias en sus derechos econtmicos.

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es &l precio de cotizacion en un mercado
activo y siempre y cuando éste se cbtenga de forma consistente. En el caso de que no esté disponible un
precio de cotizacion, el valor razonable se corresponde con el precio de la transaccion mas reciente, siempre
que no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econémicas desde el momento de la
transaccién. En este caso, se reflejaran las nuevas condiciones utilizando como referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumenios similares, En case de no existencia de mercado activo,
se aplicaran técnicas de valoracion {precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacion, transacciones recienties de mercado disponibles, valor razonable en el momento actual de otres
instrumentes que sea sustancialmente el mismo, modelos de descuente de flujos vy valoracion de opciones,
&n su caso) que sean de general aceptacion y que ulilicen en la medida de lo posible datos observables de
mercado {en particutar, la situacion de fipes de interés y de riesgo de crédiic del emisor).
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- Valores representativos de deuda no cotizades: su valor razonable es el precio que iguala el rendimiento
interno de la inversion a ios fipos de interés de mercado vigenies en cada momento de la deuda publica,
incrementado en una prima ¢ margen determinada en el momento de la adquisicién de los valores.

- Instrumentos de patrimonio no cotizados: su valer razonabie se calcula tomando come referencia el vaior
tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en ef patrimonic contable ajustado de la entidad
participada, corregido en el importe de las piusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubieran
sido identificadas y caiculadas en el momento de la adguisicién, y que subsistan en el momento de la
valoracion.

- Depésitos en entidades de crédito y aduuisiciones temporales de activos: su valor razenable se calcula,
generaimente, de acuerde al precic que iguale el rendimiento internc de la inversién a los tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicio de otras consideracicnes, como las condiciones de cancelacidn
anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.

- Acciones o participaciones en otras instituciones de inversion colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es el valor liguidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara el ¢ltimo valor liquidativo
disponible. £En el caso de que se encuentren admitidas a negociacidn en un mercado ¢ sistema muitifateral
de negociacidn, se valorardn a su valor de cotizacion dei dia de referencia, siempre que sea representative.
Para ias inversiones en HiC de inversidn libre, 11C de IC de inversion libre e 1IC extranjeras similares, segun
los articuios 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liguidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivades: si estan negociados en mercados regulados, su valor razonable es el
que resufta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En el caso de gue el mercado no sea
suficientemente liquide ¢ se trate de instrumentes derivados no negociados en mercados regulados o
sistemas muliilaterales de negociacion, se valorardn mediante la aplicacion de meétodos o modelos de
vaioracidn adecuados y reconocidos conforme a lo estipulado en la Circudar 8/2010, de 21 de diciembre, de
la Comision Nacional del Mercado de Valores.

it. Reconocimiento y valoracion de los pasivos financiercs

Los pasivos financiercs clasificados a efeclos de valoracion como “Débites y partidas a pagar”, se valoran
iniciaimente por su “valor razonabie” {gque salvo evidencia en condrario serd el precio de la fransaccion)
integrando los costes de transaccién directamente atribuibles a la operacidn. Posteriormente, jos pasivos se
valoran por su cosie amortizado, contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe "Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés efectivo. No
obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significative, aquellas partidas cuyo importe
se espera pagar en un plazo inferior a un afo se valoran a su valor nominal.

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracidn como “Pasivos financieros a valor razenable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran iniciaimente por su "valor razenable” {gue salvo evidencia en
contraric serd el precic de a fransaccidén) incluyendo los costes de transaccién directamente atribuibles a ta
operacion. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccion en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambios gue se produzean en el valor razonable se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.¢.iii}.

En particular, en el caso de la financiacion per venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidos por
venta en firme de activos adquiridos temporalmente o aclivos aportados en garantia, se atendera, en su
caso, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frenfe a la devolucién del préstamo o
restitucién de los activos adquiridos bien temporaimente o hien aportades en garantia.
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¢) Baja del balance de los activos y pasivos financieros

El tratamiento contable de las transferencias de activos financieros estéd condicicnado por la forma en gue se
tragpasan a terceros los riesgos y beneficios asociados a los activos gue se transfieren:

1. Silos riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros — caso de las ventas incondicionales
(que constituyen el supuesio habitual) o de las ventas con pacte de recompra por su valor razonable en la
fecha de ia recompra ~, el active financiero transferido se dara de baja del balance. La diferencia entre ia
contraprestacion recibida neta de los costes de transaccion atribuibles, considerando cualquier nueve
activo obtenido menes cualguier pasivo asumido, y el valor en libros del activo financiero, determinara asi
la ganancia o perdida surgicda al dar de baja dicho activo.

Se daran de bhaja los activos en ios que concurra un deterioro notoric e irrecuperable después de su
inversion con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

2. Si se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociades al active financiero transferido - caso
de las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precio fijo o por el precic de venta mas
un interés, de los contratos de préstamo de valores en los que el prestatario tiene la obligacion de
devolver los mismos o simitares activas U otros casos andlogos —, el activo financiero transferido no se
dard de baja del balance y se continuara valorandoio con los mismos criterios utilizados antes de ta
transferencia. Por el contrario, se reconocera contablemenie un pasivo financiero asociado, por un
importe igual al de la contraprestacién recibida, que se valorara posteriormente a su coste amortizado.

Tampoco se daran de baja los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia
financiera, a menos que se incumplan los términos del contrate y se pierda el derecho a recuperar los
activos en garantia, en cuyc caso se daran de baja. £i valor de los aclivos presiados o cedidos en
garantia se reconoceran, en su caso, en los epigrafes “Valores recibidos en garantia por {a liC" o
“Valores aportados como garantia por la HC”, respectivamente, en cuentas de orden del baiance.

3. Sini se transfieren ni se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociades al activa financiero
transferido, éste se dara de baja cuando no se hubiese retenide ! control del mismo.

De acuerdo con lo antericr, los activos financieros sélo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
los flujos de efectivo que generan o cuande se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos y
beneficios que levan impliciios. Similarmente, los pasivos financiercs scolo se dan de baia del balance
cuando se han extinguido las obligaciones gue generan o cuando se adguieren.

d) Contabilizacion de operaciones

i. Compraventa de valores ai contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacion, mientras gue las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liguidacién. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de
inversiones financieras” interior o exterior, segun corresponda, del activo del balance, segln su naturaieza vy
el resultade de las operaciones de venta se regisira en el epigrafe “Deterioro y resuitado por enajenacicnes
de instrumentos financieros ~ Resultados por operaciones de la cartera interior (o exterior)” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

No ohstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversion colectiva, se entiende como dia de
gjecucion el de confirmacién de la operacion, aungque se descenczca el ndmero de participaciones ©
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acciones a asignar. La operacion no se valorara hasta que no se adjudiguen éstas. Los importes entregados
antes de la fecha de eiecucion se contabilizan, en su caso, en el epigrafe “Deudores” dei balance,

ii. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a piazo se registran en el momento de ta contratacion y hasta ef
momemntc del cierre de la posicién o el vencimiento del contrato en los epigrafes "Compromisos por
operaciones iargas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de
orden, segun su naturaleza y por el importe nominal comprometido,

En ios epigrafes "Deteriorc y resuitado por enajenaciones de instrumenios financieros ~ Resultade por
operaciones con derivados” o “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros ~ Por operaciones
con derivades”, dependiendo de si los cambios de valor se han liquidado ¢ no en &l ejercicio, se registran las
diferencias gue resulfan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de esios contratos. La
contrapartida de estas cuenias se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior y del
activo o del pasivo, seguin su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.

En aqueilos casos en que el confratc de compraventa de valores a plazo sea de divisas, las
correspondientes diferencias se contabilizaran en la cuenta "Detericro vy resuliade por enajenaciones de
instrumentos financieros — Resultados por operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

iif. Adquisicion temporal de activos

Cuando existen adguisiciones temporales de activos 0 adquisicicnes con pacto de retrocesion, se registran
en el epigrafe “Valores representativos de deuda” de la cartera interior o exterior del balance,
independientemente de cuales sean los instrumentos subyacentes a los que haga referencia.

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

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

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opcicnes yfo warrants se regisiran en el momenio de
su contratacion y hasta ef momento del cierre de la posicion o el vancimiento del contrato en los epigrafes
"Compromisos por operaciones largas de derivados” o *Compromisos por operaciones cortas de derivados”
de las cuentas de orden, segln su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

Las primas pagadas (cobradas) para el ejercicio de las opciones y warranis se registran por su valor
razonable en los epigrafes "Derivados” de la cartera interior o exterior del activo (o pasive) del balance, en la
fecha de ejecucidn de la operacidn. :

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

En los epigrafes "Deterioro v resultado por enajenaciones de instrumentes financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o "Variacidn del valor razenable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de la realizacidén o no de la liquidacion de la cperacion, se registran las
diferencias gue resultan como consecuencia de fos cambios en el valor razcnable de estos confratos. La
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contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior del
activo o de! pasivo, seglin su saldo, de! balance, hasta la fecha de su liquidacién.

En aquellos casos en que e contrato de futuros presente una liquidacion diaria, las correspondientes
diferencias se confabilizardn en la cuenta “Deterioro y resuftade por enajenaciones de instrumentcs
financieros — Resultados por operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

En el caso de operaciones sabre valores, si la opcidn es ejercida, su valor se incorpera a la valoracion inicial
o posterior del activo subyacente adquirido o vendido, quedando excluidas ias operacicnes que se liquidan
por diferencias,

v. Garantias aporfadas al Fondo

Cuando existen valores aporiados en garantia al Fonde distintos de efectivo, el valor razonable de esios se
registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por la HC” de ias cuentas de orden. En caso de venta
de los valores aportados en garantia, se reconoce un pasivo financierc por el valor razonable de su
obligacién de devolverlos. Cuando existe efective recibido en garantia, se registra en el epigrafe “Tesoreria”
del balance.

Periodificaciones (activo y pasivo)

En caso de que existan, correspenden, fundamentaimente, a gastos e ingresos liquidados per anticipade que
se devengaréan en el siguiente ejercicio. No incluye los intereses devengados de cartera, que se recogen en
el epigrafe "Cartera de inversiones financieras — Intereses de la cartera de inversion” ded balance.

Instrumentos de patrimonio propio

Los instrumentos de patrimonio propic del Fondo son las participaciones (formalizadas por clases
diferenciadas) en que se encuentra dividido su patrimonic. Se registran en el epigrafe "Patrimonio atribuido a
participes o accionistas — Fondos reemboisables atribuidos a participes o accionistas — Participes® del
balance.

Las participaciones del Fondo se valoran, a efectos de su suscripcidn y reembelso, en funcién del valor
liquidativo del dia de su sclicitud. Dicho valor liguidativo se calcuia de acuerdo con ios criterios establecidos
en la Circular 6/2008, de 26 de noviembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores. Los importes
correspondientes a dichas suscripciones y reembolses se abonan y cargan, respeclivamente, al epigrafe
“Patrimonic atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
— Participes” del balance. :

El resultado del ejercicio del Fondo, sea beneficio o pérdida, y que no vaya a ser distribuido en dividendos
(en casc de beneficios), se imputa al saldo del epigrafe “Patrimonio atribuide a pariicipes ¢ accionistas ~
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas - Participes” de! balance, Al 31 de diciembre de
2014, derivado de la fusion descrita en la Nota 1, en el epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o
accionistas - Fondos reembolsables atribuidos a pariicipes ¢ accionistas — Resultados de ejercicios
antericres” se recogen los resultades (positivos 0 negativos) que se encontraban pendientes de aplicacion al
31 de diciembre de 2008 en el Fondc Absorbido y que se hablan generado en ejercicios anteriores al
ejercicio terminado en dicha fecha.

1C
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g) Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resurmen los criterics mas significativos utilizados, en su caso, por el Fondo, para el
reconocimiento de sus ingresos y gastos:

i. Ingresos por intereses y dividendos

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

Los dividendos percibidos de otras sociedades se reconocen, en su caso, como ingresc en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, en el momenio en que nace el derecho a
percibirios por el Fondo.

il. Comisiones y conceptos asimilados

Los ingresos generados a favor del Fondo como consecuencia de la aplicacion a los inversores, en su caso,
de comisiones de suscripgion y reembolso se registran, en su caso, en el epigrafe “Comisiones de descuenio
por suscripciones y/o reemboisos” de la cuenta de pérdidas y ganancias,

L.os ingresos que recibe el Fondo como consecuencia de la refrocesion de comisiones previamente
soportadas, de manera directa o indirectamente, se registran, en su caso, en el epigrafe "Comisiones
retrocedidas a la HC" de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestion, de depodsitc asi como otros gasios de gestidon necesarios para el
desenvolvimiento del Fonde se registran, segun su naturaleza, en el epigrafe "Olros gastos de explotacién’
de [a cuenta de pérgidas y ganancias.

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

iif. Variacion del valor razonable en instrumenios financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos v pasivos financieros,
realizado o no realizado, se registra en los epigrafes “Deterioro y resultade por enajenaciones de
instrumentos financieros” y "Variacién del valor razonable en instrumentes financieros®, segin corresponda,
de la cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo (véanse apartades 3.b.i, 3.b.ity 3.0).

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criteric de devengo.
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h) Impuesto sobre beneficios

i

Vi

El impuesto sobre beneficios se considera como un gasto a reconocer en la cuenta de pérdidas y ganancias,
y esia constituido por el gasto o ingreso por el impuesto corrienie y el gasto o ingreso por el impuesto
diferido.

El impuesto corriente se corresponde con la cantidad gue satisface el Fondc como consecuencia de las
liquidaciones fiscales del impuesto sobre bengficios, considerando, en su case, las deducciones v el derecho
a compensar las pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las retenciones y pagos a cuenta.

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en casc de que exista, se corresponde con ef reconocimiento y la
cancelacion de los pasivos y activos por impuesto diferido, gue surgen de las diferencias temporarias
originadas por ia diferente valoracion, contable y fiscal, de los elementos pairimeniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscaimenie,
dan lugar a activos por impuesto diferide.

En caso de que existan dereches a compensar en egjercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningln casc v solo se reconoceran mediante la
compensacion del gaste por impueste cuando el Fondo genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales
que pueden compensarse, en su casp, se registran en la cuenta "Pérdidas fiscales a compensar” de las
cuentas de orden del Fondo.

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre. La cuantificacién de dichos pasivos se
realiza considerando los tipos de gravamen esperados en e momento de su reversidn. En caso de
modificaciones en las normas tributarias, se produciran los correspondientes ajusies de valoracion.

Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional del Fondo es el eurns. Consecuentemente, todos ios saldos vy transacciones
denominados en monedas diferentes al euro se consideran denominados en “‘moneda extranjera”.

Cuando existen fransacciones denominadas en moneda exiranjera se convierien a euros utifizando los tipos
de cambio de contado de la fecha de la transaccion, entendiendo como tipo de cambio de contado el mas
representativo de! mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del Gitimo dia habil anterior a esa fecha.

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denciminados en moneda extranjera a la
moneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarias que son tesoreria, débitos y créditos, por
su importe neto, en el epigrafe "Diferencias de Cambio”, de la cuenta de pérdidas y ganancias,; para el resto
de partidas monetarias vy las paridas no monetarias que forman parte de la cartera de instrumentos
financieros, las diferencias de cambic se Hevaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
ia valoracion (véase Nota 3.g.0ii).

Operaciones vinculadas

La sociedad gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 87
de la Ley 35/2003 vy los articulos 138 y 136 del Real Decreto 1.082/2012. Para elic, la sociedad gestora
dispona de una politica por escrito en materia de conflictos de interés gue vela por la independencia en la
ejecucion de las distintas funciones dentrc de la sociedad gestora, asi como la existencia de un registro
regularmente actualizado de aguellas operaciones y actividades desempefadas por la sociedad gestora o en
su nombre en las gue haya surgide o pueda surgir un confiicto de interés. Adicionalmente {a sociedad
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gestora debera disponer de un procedimiento internc formal para cerclorarse de gue las operaciones
vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios o en condiciones iguales o mejores que los
de mercado. Segin lo establecide en la normativa vigente, los informes periddicos registrados en la
Comisién Nacicnal del Mercado de Vaiores incluyen, en su casc, informacidn sobre las operaciones
vinculadas realizadas, fundamentaimente, comisiones por liguidacion e intermediacién,
retrocedidas con origen en las instituciones de inversidn colectiva gestionadas por entidades pertenecientes
al grupo de la sociedad gestora del Fondo, el importe de los depositos y adquisiciones temporales de activos
mantenidos con el depositario y el importe efective por compras y ventas realizado en activos emitidos,

colocados o asegurados por el Grupc de la sociedad gestora,

. Cartera de inversiones financieras

comisiones

El detalle de |a cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2014 sin considerar, en su caso, el saldo
de los epigrafes “Depdsitos en EECCY, "Derivados™ e "Intereses de ia cartera de inversion™ se incluye como

Anexo, el cual forma parte integrante de esta nota.

Al 31 de diciembre de 2014 e! desglose por plazos de vencimiento de los valores representativos de deuda, es &l

siguiente:

Superior a 5 afios

Vencimiento Euros
tinferior a 1 afio 6.742.450,44
Comprendido entre 1 y 2 afios £.144.543,00
Comprendido entre 2 v 3 afios 2,125.845,00
Comprendido enfre 3 y 4 afios 1.478.648,00
Comprendido entre 4 y 5 afios 5.803.896,50

1.636.125,00

18.931,607,94

Al 31 de diciembre de 2014, la totalidad del saldo del epigrafe “Cartera Interior — Vaiores representativos de
deuda” del active del balance corresponde a adguisiciones iemporales de activos (Deuda Pubtica) cuya

contraparte es la enfidad deposiaria.

Adicionaimente, al 31 de diciembre de 2014, el Fondo mantenia las siguientes posiciones en las cuentas de

cCompromiso:
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Euros
Compromisos por operaciones largas de
derivados
Futuros comprados 2.294.100,001
2.294.100,00
Compromises por operaciones cortas de
derivados
Futuroes vendidos 9.345.280,00
9.345.280,00
Total 11.639.380,00

Al 31 de diclembre de 2014, |a totalidad de las posiciones en cuentas de compromiso mantenidas por el Fondo
tenian un vencimiento inferior al afio.

£n el epigrafe "Deudores” del balance al 21 de diciembre de 2014 se recogen 69 miles de eurps {220 miles de
euros al 31 de diciembre de 2013) depositados en concepto de garantia en los mercados de derivados,
necesaria para peder realizar operaciones en los mismos.

Los depositos con entidades de crédito se valoran conforme a o dispuesto en la Nota 3.b.. A continuacion se
detailan los depositos con entidades de crédito mantenidos por el Fondo al 31 de diciembre de 2014, junto con
el interés gue devengan y su vencimiento:

Tino de

Entidad Divisa Euros Vencimiento Interés

CaixaBank, S.A. Euro 200.000,00, 25/02/2015 1,30%
CaixaBank, S.A. Eure 400.000,00| 29/04/2015 1,20%
CaixaBank, S.A. Euro 560,000,001 30/04/2015 1,20%
CaixaBank, S.A. Euro 1.506.000,00F  12/06/2015 1,00%
RBanca March, S.A. Euro 520,000,001 16/04/2015 0,45%
Banca Maich, S.A. Furo 250.000,00) 07/05/2015 1,00%
Banca March, S.A. Eurc 500.000,00] 12/05/2013 1,00%
Banca March, S.A. Eure 600.000,000 30/05/2015 1,00%
Banca March, S.A. Euro 300.000,00 03/06/2015 1,00%

3,270.000,00

Los valores y activos gue infegran la cartera det Fondo gue son susceptibles de estar depositados, lo estan en
Inverseguros, Sociedad de Valores, $.A. (Sociedad Unipersonal) o en fréamite de depdsitc en dicha entidad
(véanse Notas 1y 7). Los valcres mobiliarios y demas activos financieros del Fondo no pueden pignorarse ni
constituirse en garantia de ninguna clase, salvo para servir de garantia de las operaciones que el Fondo realice
en los mercados secundarios oficiales de derivados, y deben estar bajo ia cusiodia de las entidades egalmente
habilitadas para el ejercicio de esta funcién.
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Gestion del riesgo:

La gestion de los riesgos financieros gue lHeva a cabo la sociedad gestora del Fondo esta dirigida al
establecimiento de mecanismos necesarios para controlar la exposicién a las variacionss en Ios tipos de interés
y tipos de cambio, asi como a los riesgos de crédifo y liguidez. £n este sentido, ef Real Decrefo 1.082/2012, de
13 de julic, establece una serie de coeficientes normativos gue limitan dicha exposicion y cuyo control se realiza
por ia sociedad gestora. A continuacion se indican los principales coeficientes normatives a los que esta sujeto el
Fondo:

* Limites a la inversién en ofras Instituciones de Inversién Colectiva;

La inversidon en acciones o participaciones emitidas por una Unica IIC, de las mencionadas en el articulo
48.1.¢) y d), no podra superar el 20% del patrimenio, salvo en las lIC cuya politica de inversidn se base
en la inversién en un unico fondo. Asimismo, la inversién total en {IC mencionadas en el articuio 48.1.d)
del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, no podra superar el 30% del patrimonio del Fondo.

+ Limite general a la inversién en valores cotizados:

L.a inversion en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podré superar
el 8% del pairimonio dei Fonde. Este limite quedara ampliado al 10%, siempre que la inversién en los
emisores en los que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio del Fondo. Puede quedar
ampliado al 35% cuando se trate de inversicnes en valores emitidos o avalados por un Estado miembro
de la Unidn Europes, una comunidad autdnoma, una entidad local, un organismo internacicnal del que
Espafia sea miembro o por cualquier otro Estado que presente una calificacion de solvencia otorgada
por una agencia especializada en calificacion de riesgos de reconocido prestigio, no infericr a la del
Reino de Espafia. Cuando se desee superar el iimite del 35%, en af follefo v en toda publicacion de
promocién del Fondo deberd hacerse constar en forma bien visible esta circunstancia, y se
especificaran los emisores en cuyos valores se tiene intencidon de invertir ¢ se tiene invertido mas del
35% del patrimonio. Para que el Fondo pueda invertir hasia el 100% de su patrimonio en vaiores
emitidos o avatados por un ente de los sefialados en ef articulo 50.2.b) del Real Decreto 1.082/2012,
sera necesario que se diversifique, al menos, en seis emisiones diferentes y que fa inversion en valores
de una misma emisidén nc supere el 30% del activo del Fonde. Quedara ampliado al 25% cuando se
irate de inversiones en obligacicnes emitidas por entidades de crédito que tengan su sede en un
Estado Miembro de la Unidn Europea, cuyo importe esté garantizade por activos que cubran
suficientemente los compromisos de la emision y gue queden afectados de forma privilegiada al
reemboiso del principai y al pago de los intereses en el caso de situacién concursal del emisor. El iotai
de las inversiones en este tipo de obligacianes en ias que se supere el limite del 5% no podra superar
el 80% del patrimenio del Fondo.

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

»  Limite general a la inversién en derivados:

La exposicion total al riesgo de mercado asociada a instrumantos financieros derivados no podra
superar ef patrimonic neto del Fondo. Per exposicion total al riesgo se entendera cualquier obligacion
actual o potencial que sea consecuencia de la utilizacién de instrumentos financieros derivados, entre
105 que se incluiran las ventas al descubierto.

tas primas pagadas por !a compra de opciones, bien sean coniratadas aisladamente, bien
incorporadas en operaciones estructuradas, en ningdn case podran superar e 10% del patrimonio de!
Fondo.
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La exposicion al riesgo de contraparte en derivades OTC se limita al 5% del patrimonio con caracter
general y al 10% del patrimonio si la contraparte es una entidad de crédito con ciertas limitaciones,

L.as posiciones frente a un Unico emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por entidades de
crédito cuyo importe esté garantizado por actives gue cubran suficientemente jos compremisos de la
emision y queden afectados de forma privilegiada al reembolse del principal e intereses y depdsitos que
el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 35% del patrimonic del Fondo.

Las posiciones frente g un dnico emisor en preductos derivados, actives e instrumentos financieros y
depositos que el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar et 20% del patrimonio del Fondo.

La exposicion al riesge de mercado del activo subyacente asociada a fa ufifizacion de instrumentos
financieros derivados debera tomarse en cuenta para &l cumplimiento de ios limites de diversificacion
sefialades en los articulos 50.2, 51.1 y 51.4 a 51.6 del Real Decreto 1.082/2012. A tzles efectos, se
excluirén los instrumentes derivados cuyo subyacente sea un indice bursatil o de renta fija que cumpla
con los requisitos establecidos en ef articulo 50.2.d), tipos de interés, tipos de cambio, divisas, indices
financieros y volatilidad. '

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

Limites a la inversién en valores no cotizados:

Los vaiores suscepiibles de ser adquiridos no podran presentar ninguna limitacion a su libre
transmision. .

Queda prohibida ta inversién del Fondo en valores no cotizados emitidos por entidades pertenecientes
a su grupo ¢ al grupo de su sociedad gestora. Asimisme, no podra tener invertido mas del 2% de su
patrimenio en vaiores emitidos o avalados por una misma entidad. iguaimente, no podra tener mas del
4% de su patrimonic invertido en valores emitidos o avalados a entidades pertenecientes a un mismo

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

+ Acciones y activos de renfa fija admitidos & negociacion en cuaiquier mercade o sistema de
negociacion gue no cumplan los requisitos establecidos en el articulo 48.1.a) o que dispongan
de ofros mecanismos gue garanticen su fiquidez,

+  Acciones y participaciones de Entidades de Capital Riesgo reguladas en iz Ley 22/2014, de 12
de noviembre.

Ceeficiente de liquidez:

El Fondo debera mantener un coeficlente minimo de liquidez del 3% de su patrimonio calculado schre
el promedio mensual def Fondo.

Obligacicnes frente a terceros;
Ej Fondo podra endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su patrimonio para resolver dificuliades

fransitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo no superior a un mes, o per adquisicion
de activos con page aplazado, con las condiciones gue establezca la Comisidén Nacional del Mercado

16



CLASE 8.

de Valores. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos contraldos en la compra de activos
financieros en el perindo de liquidacion de la operacién gue establezca el mercado donde se havan
contratado,

Los coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los gue se expone el Fondo gue, en fodo
caso, son objeto de seguimiento especifico por la soctedad gestora:

Riesgo de crédito

Ei riesge de crédite representa las pérdidas que sufriria el Fondo en el caso de que alguna contraparie
incumpliese sus obligaciones contractuaies de page con el mismo. Dichoe rigsgo se veria mitigado con los limites
a la inversion y concentracion de riesgos antes descritos.

En el Folleto de! Fondo se limitan las condiciones gue deben cumplir ias contrapartidas con las que asumen
riesgos de crédito. La sociedad Cestora del Fondo hace un seguimiento de la calidad credificia de estas
contrapartidas asi como de la adecuada diversificacién de la cartera del mismo.

Riesgo de liguidez

En el caso de que el Fondo invirtiese en valeres de baja capitalizacion o en mercados con una reducida
dimension y limitado volumen de contratacién, o inversion en otras Instituciones de inversion Colectiva con
liquidez inferior a la del Fondo, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por elio, la sociedad gestora
del Fondo gesticna el riesgo de liquidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de los
coeficientes de liguidez y garantizar los reembolsos de los participes.

Tanto en el momento de la compra como, posteriormente en tanic permanezca la nversion en cartera, la
sociedad Gestora del Fondo verifica que las condicicnes de liquidez de las inversiones se zjustan a las
condiciones y exigencias de liguidez del mismo, baséndose en la profundidad de los mercades o en otras
condiciones gue incidan en la posibilidad de realizacion.

En el caso de inversionas en ofras institucionas de inversion Colectivas se analiza con una periodicidad mensual
la liquidez probable de las mismas, basandose en informacion sobre la composicion de sus carteras facilitada
por sus sociedades gestoras.

Riesgo de mercado

El riesgo de mercado representa la pérdida en las posiciones de ias Instituciones de Inversidn Colectiva como
consecuencia de movimientos adversos en los precios de mercado. Los factores de riesgo mas significativos
podrian agruparse en log siguientes:

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

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

- Riesge de precio de accicnes o indices bursatiies: la inversidn en instrumentos de patrimonio conlleva
que la rentabilidad del.Fondo se vea afectada por fa volatilidad de los mercades en los que invierte.
Adicionalmente, la inversion en mercados considerados emergentes puede conllevar, en su caso,
riesgos de naclonalizacion o expropiacion de actives o imprevistos de indole peliico que puaden
afectar al valor de las inversiones, haciéndolas mas volatiles.
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La sociedad gestora efectla periddicamente mediciones del riesgo de mercado en términos VaR.

Los riesgos inherenies a las inversiones mantenidas por el Fondo se encuentran descritos en el Folleto
informativo, segln lo establecide en la normativa aplicable.

5. Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2014, la composicién del saldo de este capitulo del balance es |a siguiente:

] Euros

Otras cuentas de tesoreria;
Otras cuentas de tesoreria en euros
Otras cuentas de tesorerfa en divisa

|
|

3.836.874,72
301,302,37

4.138.177,00]

L os saldos positivos de las principales cuentas corrientes en eurcs mantenidas por el Fondo han devengado en
el ejercicio 2014 un tipo de interés filo anual de 0,30 puntos porcentuales liguidable irimestraimente. Hasta el 22
de septiembre de 2014, han devengado un tipo de interés fijo anual de 0,40 puntos porcentuales liquidable

semestralmente,

6. Participes

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el patrimoenio del Fondo estaba formalizado por clases de participaciones,
representadas por certificados nominatives, sin valer nominal v que confieren a sus propietarios un derecho de

propiedad sobre dicho pafrimonio.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el calculo del valor de cada participacion se ha efectuado de la siguiente

manera.

Euros

31-12-2014

31-12-2013

(lases de participaciones (*)

Clase A

Clase B

Clase A

Ciase B

Patrimonio atribuido a participes o accionistas del Fondo
al cierre del ejercicio :

29.480.140,40

31.296.923,81

Valor liquidativo de la participacion 10,62 - 10,48 -
N°® Participaciones 2.775.053,49 - 2.G85 481,93 -
N° Participes 182 - 109 -

(*} Véase Nota |

Conforme a la normativa aplicabie, el nimere minimo de participes de los Fondos de Inversion no debe ser
inferior a 100, en cuyo caso dispondran def plazo de un afio para lievar a cabo |a reconstitucion permanente del

nemero minimo de participes.

Al 31 de diciembre de 2014, Nacional de Reaseguros, S.A. mantenia una participacién significativg del 30,93%

del patrimonio del Fondo.
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Qtros gastos de explotacién

Segun se indica en la Nota 1, Ia direccidn y gestidn del Fondo estén encomendadas.a su sociedad gestora. Por
este servicip, durante los ejercicios 2014 y 2013, el Fondo ha devengado una comisién del 0,50% anual. Dicha
comision, gue es calculada scbre el patrimonio diario del Fondo, se satisface mensualmente. Adicionalmente, y
también conforme a lo establecido en e! Folleto del Fondo en cada momento, e Fondo devenga como gaste que
se liquida mensuaimente una comision variable del % calcuiada en funcion de los resultades del ejercicio solo
en aqueilos ejercicios en los que el valor liquidativo sea superior a cualquier otro previamente alcanzado en los
ejercicios en los que exista una comision sobre resultados. No obstante Io anterior, el valor liquidativo méximo
alcanzado por el Fonde sélo vincula a su sociedad gestora durante pericdos maximos de tres afios. Como
consecuencia de no haber aicanzado los rendimientos minimos necesarios, el Fondo no ha registrado importe
alguna par este concepic en los ejercicios 2014 y 2013.

La entidad depositaria dej Fondo (véase Nota 1} ha percibide una comisién del 0,10% anual calculada sobre el
patrimonio diario del Fondo durante los gjercicios 2014 y 2013, que se satisface mensualmente.

El porcentaje directa o indirectamente aplicado en concepto de comisién de gestion y depositc sobre la parte de
cartera invertida, en su caso, en instituciones de inversion colectiva gestionadas por enfidades pertenecientes al
Grupo Inversegures, no supera los limites maximos legales establecidos. Adicionalmente, el nivel méaximo de
comisiones de gestidn v depdsito que soporta, sobre la parte de cartera invertida, en su caso, en instituciones de
inversion colectiva gestionadas por entidades no perienecientes al Grupe Inverseguros, no supera los limites
establecidos a tal efecto en su Folleto.

Los importes pendientes de pago por ambos conceptos, al 31 de diciembre de 2014 y 2013, se incluyen en el
saldo del epigrafe “"Acreedores” del balance.

La Orden EHA/596/2008, de 5 de marzo, que desatrolia el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se
reglamenta la Ley de Instituciones de inversién Colectiva, tiene por objeto la concrecidon y desarrollo de las
funciones de vigilancia, supervisién, custodia y administracién de las entidades depositarias de las Instituciones
de inversion Colectiva. Las principales funciones son:

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

2. Comprobar gue las operaciones realizadas han respetado los coeficientes y criterios de inversion
establecidos en fa normativa vigente.

3. Supervisar los criterios, formulas y procedimientos utilizados por la sociedad gestora para el calcuio del
valor liquidativo de las participaciones del Fondo.

4. Contrastar con caracter previc a le remision & la Comision Naciona! del Mercade de Valores, ia exactiiud,
calidad y suficiencia de iz informacién plblica periddica del Fondoe.

5. Verificar que los procedimienics de comercializacion establecidos por la sociedad gestora del Fondo
cumpten con la normativa aplicabie.

6. Custodia de todos los valores mobiliarios y demas activos financieros gue integran el patrimonio del Fondo,
bien directamente o a través de una entidad participanie, censervando en todo caso la responsabilidad
derivada de la realfizacién de dicha funcién.

7. Comprobar gue las liquidaciones de valores y de efectivo son recibidas en el piazo que determinen las
regias de liquidacion que rjan les correspondientes mercadoes.
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8. Asegurar gue las suscripciones y reembolsos cumplen con los procedimientos establecidos en el folleto del
Fondo asi comoe en la legistacion vigente.

Incluido en el saido del epigrafe "Otros gasios de explotacion — Otros” de ia cuenta de pérdidas y ganancias del
gjercicio 2014 se reccgen, considerando el Fondo Abscrbido mencionade en la Nota 1, les honorarios relatives a
servicios de auditoria de cuentas anuales del Fondo, por un importe de 7 miles de eurcs (5 miles de euros en el
ejercicio 2013).

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el Fondo no tenia ningin importe significativo pendiente de pago a
proveedores en operaciones comerciales que a dichas fechas acumulara un aplazamiento superior al plazo legal
de page. Asimismo, los pagos significativos realizados en los gjercicios 2014 y 2013 a dichos proveedores se
han realizado dentro de los limites fegales de aplazamiento.

Situacién fiscal

El Fondo tiene abierfos a inspeccién por parte de las autcridades fiscales la totalidad de los impuesios
correspondientes a las operaciones efectuadas desde su constitucidon (véase Nota 1).

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, en el epigrafe “Deudores” del balance se recogen saldes deudores con la
Administracion Fiblica en conceptc de retenciones y/o otros saldos pendienies de devolucidn del impuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 41 y 104 miles de euros, respectivamente.

Considerando los resuitados del Fondo Abscrbido hasta el momento de la fusion efectiva (véase Nota 1), no
existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del ejercicio y 1z base imponible
antes de compensacion de bases imponibles negativas, en su caso. El tipo de gravamen a efectos del impuesto
sobre beneficios es del 1% {(Real Decreto Legislative 4/2004, de 5 de marzo).

Al 31 de diciembre de 2014, el salde del epigrafe “Otras cuentas de orden —~ Pérdidas fiscales a compensar”
recoge fas pérdidas fiscales del Fondo Absorbido (véase Nota 1}.

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

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

Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del ejercicio no se ha producido ningan hacho significativo no descrite en las notas
anteriores.
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Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2014

SEGURFONDO RENTA FIJA FLEXIBLE, FONDO DE INVERSION

Divisa ISIN Descripcidn Euros
EUR  ESC0000I23T1 | REPOINVERSEGUROS SV, SAU0,102015-01-02 382.845.60
TOTAL Cartera interior- Vaiores representativos de deuda 382.845,60
EUR | XS0832873060 | BONQIGE CAPITAL EURO FUNDI1,2512015-10-15 905.454,00
EUR | XS1049100099 | RENTA FIJAISANTANDER INTL DEBT{],15/2015-10-02 501.195,00
EUR | DEOGOOIT02358 | BONOIESTADO ALEMAN]1,5012024-05-15 1.636.125,00
EUR | DEOGGIT41695 i RENTA FIJAESTADO ALEMANI0,50[2019-04-12 2.045.300,00
EUR | XS1052683353 | BONOIBMW FINANCE (R.F.)|0,4312017-04-04 501.365,00
EUR | FROOTT485051 | RENTA FIJAILVMH MOET-HENNES RF|1,252019-11-04 104.035,00
EUR | XS1030454765 | BONOQ|SYNGENTA FIN (RF)[0,3312017-10-02 400.460,00
EUR | XS1130101931 | RENTA FIJA|GOLDMAN SACHS (RF)|0,84/2019-10-29 1.503.660,00
EUR | BE6265140077 | BONOJANHEUSER-BUSCH RFi0,46/2018-03-29 501.445,00
EUR | BE6243180666 | RONOIANHEUSER-BUSCH RF|2,0012019-12-16 429.552,00
EUR | XS0993219970 | BONOIBNP PARIBAS (RF)|0,38[2015-11-13 200.246,00
EUR | XS0850006593 | BONOJUNIBAILL6312017-06-26 515.325,00
EUR 1 X50912992160 | BONO|TELEFONICA DEUT{(RF)|1,88(2018-11-22 313.572,00
EUR | XS1051000781 | BONO|BAYER NORDIC SE|0,3012617-03-28 500.625,00
EUR | FROOT1360069 | RENTA FIJAJORANGE!},8812018-09-03 209.320,00
EUR | XS1047514408 | BONGICARREFOUR (RF)|0,81{2018-03-21 454.311,00
EUR | XS0833631343 | BONO|CARREFQUR (RF)[2,88|2015-09-23 318.220,84
EUR | XS0866278921 | BONOICARREFOUR (RF)|1,882017-12-19 208.070,00
EUR | XS0412154378 | RONQ|BASF FINANCE EUROPE|S, 13{2015-06-09 918.792,00
EUR | X50412842428 | BONORWE FINANCE BV/|5,002015-02-10 904.203,00
EUR | XS0872763841 | BONOISOCIETE GENERALE RF[0,5312015-01-14 200.022,00
EUR | XS0867620303 | RENTA FIJA|SOCIETE GENERALE RF|0,43[2016-03-28 601.068,00
EUR | X30479542150 | BONOIGAS NATURAL RENTA Fi3,3812015-01-27 601.026,00
EUR | XS0352065584 | BONOBAT INTL FINANCE(RF)!5,882015-03-12 $09.099,00
EUR | X50413494500 | BONO[IMPERIAL TOBACCO FIN|8,382016-02-17 543.475,00
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Divisa ISIN Descripcién Euros
EUR | FROO10878991 | RENTA FIJAIPPR (RF)3,75/2015-04-08 200.962,00
EUR | XS0966078908 | RENTA FIJAIING GROEP (RF)I0,53{12015-02-27 700.385,00
EUR | XS50967299016 | BONOJAMERICAN HONDA (RF)|1,882019-09-04 318.690,00
EUR | XS0757310270 | RENTA FIJAIATLAS COPCO RF|2,63[2019-03-15 654.552,00
FUR | XS1145855646 | BONOIBNZ INTL FUNDING0,5812019-12-02 748.207,50
TOTAL Cartera exterior- Valores representativos de deuda 18.548.762,34
EUR | LU0289470972] PARTICIPACIONESIJP MORGAN ASSET (GM) 795.172,99
TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversion colectiva 795.172.,99 i
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Segurfondo Renta Fija Flexibhle, Fondo de inversién

Informe de Gestidn
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2014

Evolucion de los negocios (mercados), situacién del Fondo y evolucién
previsibhle

Segurfonde Renta Fija Flexible, Fondo de Inversion (en adelante, el Fondo), se constituyé el 4 de febrero de
2011, y se encuentra sujeto, principalmente, a lo dispuesto en {a Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de
Instituciones de Inversion Colectiva, considerando {as dltimas modificaciones intreducidas por la Ley 22/2014, de
12 de noviembre, asi como en lo dispuesto en el Real Decrete 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se
regiamenta dicha ley vy en la restante normativa aplicable. Con fecha 24 de marzc de 2014 se ha producido I3
fusién por ahsercion de Segurfondo Corto Plazo, F.I. (véase Nota 1 de la Memoria).

Estd gestionado por Inversegurcs Gestién, $.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva
(Sociedad Uniperscnal), y su Entidad Depositaria es inverseguros, Scciedad de Valores, 3.A. (Sociedad
Unipersonal).

La descripcion del negocioc de un Fondo de Inversidn, viene expresada en su propia definicidn, facilitada por el
articulo 2 del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de juiio, por el que se reglamenta el Reglamento de la Ley
3572003, de 4 de noviembre, reguladora de las Instifuciones de Inversion Colectiva. Los Fondos de Inversion son
IC configuradas como patrimonios separados sin personalidad juridica, pertenecientes a una pluralidad de
inversores, incluidos, entre ofros, aquelias liIC. cuya gestién y representacion corresponde a una sociedad
gestora de HC {en adelante, 5.G.1.1.C.) que ejerce las facultades de dominio sin ser propietaria del Fondo, con el
concurse de un depositario, y cuyo objeto es la captacién de fondos, bienes o derechos del publico pars
gestionarios e invertirlos en bienes, derechos, valores u ofros instrumentos, financieros o no, siempre que los
rendimientos del inverser se establezca en funcion de los resultados colectivos.

La primera mitad del aflo comenzo con preocupaciones crecientes en mercados emergentes - Turquia, Ucrania,
Argentina y China - y datos econdmicos decepcionantes en EE.UU. por el efecto clmatico, provocando una
huida dei riesgo.

En ia segunda mitad del afic se agudizaban las tensiones geopoliticas en Portugal tras los problemas contables
aparecidos en el bance Espirito Santc a la vez que Argentina entraba en conflicte con Estados Unidos por el
impago de cupdn y los datos macroecondmicos de Europa comenzaban a ser méas debiles, provocando una
fuerte subida de bonos gubernamentales mientras gue el crédito estuvo en un punto mixto.

En los Oltimos dias de septiembre, se volvié a ponear en duda el crecimiente mundial ante la nueva debilidad del
crecimiento en China y Europa para en los UOltimos meses del afic manifestarse con fuerza la divergencia
econdmica que presentan Estados Unidos v Europa, reflejandose en la fortaleza del dolar frente al eurp que se
revalorizaba mas de un 12%. bn el primero, la actividad presentd una solida evolucion en el conjunto del afio,
mientras el crecimiento eurcpec permanece anémico y la inflacién roza los registros negativos. Las
preccupaciones scbre una posible espiral deflacionista en Europa provocaron nuevos e importantes
movimientos de aversidon al resgo, que de nuevo las expectativas de infervencion por pare del BCE
contrarrestaren (rebajaba los tipos de interéds y de depésite v nuevo LTRO). Este dltimo hecho continué
propiciande la positiva evolucion de los bonos gubernamentaies europeos, tanto del nicleo como de la periferia.
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En otro orden, cabe remarcar el desplome de los precios del petrdleo (-40% en el trimestre) tras la falta de
acuerdo en la reunion de la OPEC celebrada a finales de noviembre y el fuerie impacto negativo en los paises
productores (Rusia, lran y Venezuela principalmente) que provocaron nuevos episodics de fuerte volatilidad a
finales de afio.

Las elecciones anticipadas en Grecia emplazadas al mes de snaro de 2015 tras el rechazo parlamentario de la
gleccion de S. Dimas como presidente en las tres votaciones celebradas en diciembre y la posibiiidad de
formacion de gobierno de Syriza con las dudas sobre ia confinuidad de Grecia en la Union Eurcpea o los
problemas de negociacion de deuda que eilo conlleva, también afiadié volatilidad a los mercados en los Gitimos
dias del afic.

El impacto en los principales activos fue el siguiente, el bono espafiol a 10 afios cerraba el afno con
rentabilidades de! 1,61% y el aleman io hacla en minimos histéricos det 0,54%. Los indices de renta variable de
paises desarrollados cerraron el afio con rentabilidades positivas, aunque de menor cuantfa que el afio anterior y
sujeto a fuerte volatilidad destacando el mejor comportamiento det mercado americano que alcanzaba nuevos
maximos histdricos y el japonés ante las nuevas medidas de politica monetaria anunciadas por el Banco de
Japon. Los paises emergentes en su conjunto experimentaron peores resultados ante ef contexto poco propicio.

El Patrimonio del Fondo (calculado segin la Circular 8/1990, de 27 de diciembre, de la Comision Nacional del
Mercado de Valores) ha pasado de 31.287 miles de euros a dia 31 de diciembre de 2013, 2 29.480 miles de
euros al cierre del ejercicic 2014,

En el ejercicio 2014, el Fendo ha obtenido un beneficio neto de 384 miles de suros. Dado que es un Fondo de
Acumulacion, estos resuftados incrementaran, en su totalidad, los Fondos Propios.

Al cierre del ejercicio 2013, ia participacion tenfa un valor liquidativo de 106,48 euros y al cierre del ejercicic 2014,
la participacion tenia un valor liquidativo de 10,62 euros. Por tanto la rentabilidad anualizada durante el ejercicio
2014 ha sido del 1,34%.

Uso de instrumentos financieros por el Fondo

Dada su actividad, ef uso de instrumentos financieros por el Fondo {(véase Nota 4 de la Memoria) estd destinado
a la consecucidn de su objeto, ajustando sus objetivos y politicas de gestion de los riesgos de precio, crédito,
liquidez y riesgo de fluios de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la normativa vigente

{lLey 35/2063, Real Decreto 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por la Comisién Nacional det
Mercado de Valores) asi como a la potitica de inversidn establecida en su Folleto.

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2014

Nada que resefiar distinio de lo comentado en la Memoria.

Investigacion y desarrolio

Dado su objeto social, & Fondo no ha desarroliade ninguna actividad en materia de investigacion y desarrofio.
Adquisicién de acciones propias

No aplicable.

informacion sobre los aplazamientos de pago a proveedores en operaciones comerciales

Nada gue resefiar distinto de o comentado en la Memoria {(véase Nota 7).



Diligencia que levanta el Secretario del Consejo de Administracidon de Inverseguros Gestion, S.A., Sociedad
Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva (Sociedad Unipersonal) D. Rafael Blanco Nieves, para hacer
constar que, tras la formulacion de las cuentas anuales y el informe de gestion de Segurfondo Renta Fija
Flexible, Fondo de Inversion correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2014 por los
miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad, en a sesidn del 28 de enero de 2015, todos los
miembros del Consejo de Administracion de la Socledad han procedido a suscribir el presente documento,
comprensivo de la memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de cambios en el patrimonio
neto e informe de gestidn, en hojas de papel timbrado, cuya numeracion se detalla en el Anexo, firmando
cada unc de los sefiores Consejeros cuyos nombres y apellidos constan en el presente documento.

Madrid, 28 de enero de 2015

El Secretario del Consejo de Administracion

El Presidente del Consejo de Administracion

<

Fdo.: D. Manuet Alvares de Calvao



Consegjeros

< N

D. Manuel Alvares de éalvao B. Joaguin Rodriguek Maestre

B. Rafael Blanco Nieves



ANEXO

El presente documento, comprensivo de la memoria, balance, cuenta de pérdidas y
ganancias, estado de cambios en el patrimonio neto e informe de gestion de Segurfondo
Renta Fija Flexible, Fondo de Inversién correspondientes al gjercicio cerrado el 31 de
diciembre de 2014, se compone de 28 hojas de papel timbrado, referenciados con la
numeracion OM0121171 al 0MD121198 ambos inclusive, habiendo estampado sus firmas los
miembros del Consejo de Administracion de Inverseguros Gestion, S.A., Sociedad Gestora
de Instituciones de Inversion Colectiva (Sociedad Unipersonal) en la diligencia adjunta
firmada por mf en sefial de identificacion.

Madrid, 28 de enero de 2015

Fdo.: D.Rafael Blanco Nieves
Secretario consejero




