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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

Al Consejo de Administracién de UBS Gestion, S.G.LI.C., S.AU.:

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas del fondo Global Value Selection, F.1., que comprenden
el balance de situacion a 31 de diciembre de 2014, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de
cambios en €l patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

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

Los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son responsables de formular las cuentas
anuales adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de
los resultados de Global Value Selection, F.I., de conformidad con el marco normativo de informacion
financiera aplicable al Fondo en Espana, que se identifica en la Nota 2 de la memoria adjunta, y del
control interno que consideren necesario para permitir la preparacién de cuentas anuales libres de
incorreceion material, debida a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre las cuentas anuales adjuntas basada en nuestra
auditoria. IHemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la
auditoria de cuentas vigente en Espaiia. Dicha normativa exige que cumplamos los requerimientos de
ética, asi como que planifiquemos y ejecutemos la auditoria con el fin de oblener una seguridad
razonable de que las cuentas anuales estan libres de incorrecciones materiales.

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

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

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.1.., Torre PwC, PO de la Castellana 259 B, 28046 Madrid, Espafia
Tel.: +34 915 684 400 / +34 902 021 111, Fax: +34 913 083 566, W puwe.com/es 1

R M Madnd, hoja §7 250-1, folio 75, tomo 9 267, libro 8 054, secoion 32
inscntaenel RO A G con el numero 50242 - CIF B-78 031290



Opinion

En nuestra opinion, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera del fondo Global Value Selection, F.I., a 31 de
diciembre de 2014, asi como de sus resultados correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha
fecha, de conformidad con el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacién y,
en particular, con los principios y eriterios contables contenidos en el mismo.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gesti6n adjunto del ejercicio 2014 contiene las explicaciones gue los Administradores de
Ia Sociedad Gestora consideran oportunas sobre la situacién del Fondo, la evolueién de sus negocios y
sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado gue la
informacién contable que contiene el citado informe de gestién concuerda con la de las cuentas
anuales del ejercicio 2014. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacién del informe de
gestion con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revisién de informacién
distinta de la obtenida a partir de los registros contables del Fondo.

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L.
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Global Value Selection, F.I.

Balances de situacion al 31 de diciembre de 2014 y 2013
{(Expresados en euros)
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ACTIVO

2014

2013

Activo no corriente
Inmoviizado ntangible

Inmovilizado matenal

Bienes inmuebles de uso propio
Mobiliario y enseres

Activos por impussto difende

Activo corriente
Deudores

Cartera de inversiones financieras

35 655 952,51
1188 547,87

33 691 615,81

29138 961,79
1162 823,80

26 370 670,39

Cartera intenior 10213 493,14 8 829 497,20
Valores representativos de deuda 8 924 100,95 4069 497,26
Instrumentos de patrimonio 212 283,95 89 425,26
Instrituciones de inversian Colectiva 1076 748,24 2 670048,93
Depdsitos en Entidades de Crédito - 2 000 525,75
Dertvados 360,00 -
Otros - -

Cartera exterior

23 424 537,25

17 405 767,13

Valores representativos de deuda 2 787 651,71 3121 240,88
Instrumentos de patnmonio 1754 186,66 938 261,58
Institucones de Inversién Colectiva 18 867 634,51 13 346 264,67
Depdsiios en Entidades de Crédito - -
Derivados 15 064,47 -
Otros - -
Intereses de [a cartera de inversion 53 585,42 135 405,06
Inversiones morcsas, dudosas ¢ en itigio - -
Periodificaciones - -
Tesoreria 775 789,13 1 605 467,60
TOTAL ACTIVO 35 655 952,91 29 138 961,79

Las Notas 1a 11, desaias en la memona adjunta, forman pairte integrante del balance al 31 de

diciemble de 2014
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Global Value Selection, F.1.

Balances de situacién al 31 de diciembre de 2014y 2013
{Expresados en euros)
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PATRIMONIC Y PASIVO

2014

2013

Patrimonio atribuido a participes o accionistas

Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
Capial
Participes
Prima de emision
Reservas
(Acciones propias)
Resultados de ejercicios anteriores
Otras epertaciones de soCios
Resultado del gjeracio
(Dvidendo a cuenta)

Ajustes por cambios de valor en inmovilizado materal de usa propio
Otro patrimonio atribuido

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

Pasivo cornente
Provisicnes a corte plazo
Deudas a corfo plazo
Acreedores
Pasivos financieros
Derivados
Periodrficaciones

35051 294,09

35 051 294,09

28780420,72

2878042072

33953 959,86 27033 226,82

1097 334,23

604 658,82

242 578,82

362 080,00

1747 193,90

358 541,07

269 527,19

89 013,88

TOTAL PATRIMONIOC Y PASIVO

35 655 952,91

29 138 961,78

CUENTAS DE ORDEN

2014

2013

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

Otras cuentas de orden
Valores cedidos en préstama por fa IC
Valores aportados como garantia por ia iC
Valores recibidos en garantla por la IIC
Capital norminal no suscrito ni en crculacién
Pérdidas fiscales a compensar
Otros

13416 910,43
7676 100,00
574081043

4439 312,87
1709 847,56
2729 365,31

TOTAL CUENTAS DE GRDEN

13 416 910,43

4439 312,87

Las Notas 1 a 11, desciitas en la memonia adjunta, forman paite integrante del balance al 31 de

diciembre de 2014
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Global Value Selection, F.I.

Cuentas de pérdidas y ganancias correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31

de diciembre de 2014 y 2013
(Expresadas en euros)

Comistones de descuenta por suscrnpaones y/o reembolsos
Comisiones retrocedidas a la Institucion de Inversion Colectiva
Gastos de personal

Otros gastos de explotacion
Comisidn de gestion
Comision de depositario
Ingreso/gasto por compensacdn compartimento
Otros

Amortizacion del immowilizade matenal
Excesos de provisiones
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmowvilizado

Resultado de explotacion

Ingresos financieros
(Gastos financieros

Varnacion del valor razonable en instrumentos financieras
Por operaciones de la cartera intenor
Por operaciones de la cartera exterior
Por aperaciones con derivados
Otros

Diferenaias de cambic

Deterioro y resultado per enajenaciones de instrumentos financieros
Deterioros
Resuttados por operaciones de la cartera intenor
Resultados por operaciones de la cartera exterior
Resultados por operaciones con dervados
Otros

2014

2013

7 008,51

(424 742,30)

12 228,33

{427 777,58)

(382 618,12)

{395 744,95)

(25 098,87) (21 013,90)
(17 024,31) (11 018,73)
{417 733,79) (415 548,25)
438 926,98 506 682,38
(378,10) (84,31)

369 074,34 2 141 014,13
(588 989,88) 576 484,05
798 625,78 1319 168,24
159 438,44 245 361,84
181 168,08 {4 375,82)
537 434,74 (462 819,71
- (262 294,38)

521 350,70 29 783,52
467 695,00 (259 490,90)
79 682,05

(451 610,96)

Resultado financiero 1526 226,04 2 180 416,67
Resultado antes de impuestos 1108 492,25 1764 868,42
Impuesto sobre beneficios {11 158,02) (17 674,52}
RESULTADQ DEL EJERCICIO 1097 334,23 1747 193,56

Las Notas 1 a 11, descritas en la memona adjunta, forman parte integrante de la cuenta de pérdidas y
ganancias colrespondiente al giercicio anual 1erminado el 31 de diciembre de 2014



Glohal Value Selection, F.l.

Estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2014
{Expresado en euros)

A) Estado de ingresos y gastos recocnocidos :
S

Resultado de la cuenta de pérdidas y gananaas 1097 334,23 o

Total ingiesas v gastos Imputades directamente en ef patrimonio atnbuido a partiapes y acoonistas By
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias -

Total de mgresos y gastos reconocidos 1097 334,23

B) Estado fotal de cambios en el patrimonio neto

Resultados de
QIETCICIOS Resultado del (Dvidendoa  Ofro patnmonio

Partictpes Reservas anteriores eJarCicio cuenta} atnbuido Total

Saldos al 31 de diciembre de 2013 27 033 226,82 - - 1747 193,90 - - 28780 420,72
Ajustes por cambios de cnterio - - - - - -
Ajustes pot elrores - - - - - -
Saldo ajustado 27 033 226,82 - 1747 183,90 - - 28780 420,72
Total ngiesos y gastos reconoados - - 1097 334,23 - - 1097 334,23
Aplicacin del 1esultado del gercicio 1747 193,90 - {1747 153,90) - - -
Operacionas con participes

Suscrpcionas 9708 305,26 - - - . 9 708 305,25

Reembolsos - - - {4 534 766,12}

Otras vanaciones del patnmonio

{4 534 766,12)

Saldos al 31 de diciembre de 2014

33 953 959,86

1097 334,23 -

35 051 294,09

Las Notas 1 a 11, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante def estado de cambios en el patrimonto neto correspondiente
al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 31 de diciembre de 2014



Global Value Selection, F.I.

Estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2013

(Expresado en euros)

A} Estado de ingresos y gastos reconacidos

Resultado de la cuenta de pérdidas y gananaas 1747 193,90
Total Ingresos y gastos imputados directamente en el patnmaonio atnbuido a participes y acaonistas -
Total ransferencias a la cuenta de pérdidas y gananaas -
Tatal de Ingreses y gastos reconocidos 1747 193,90
B} Estade total de cambios en el patrimonio neto
Resultados de
gjeraaos Resultado del {Dvidendoa  Oiro patnmonio

Participes Reservas anteriores SJarcicio cuenta) atribuido Total
Saldos al 31 de diciembre de 2012 18 094 779,51 - - 802 303,77 - - 18 857 083,28
Ajustes por cambios de criteno - - - - - - -
Ajustes por errores - - - - - - -
Saldo ajustado 18 694 779,51 - - 802 303,77 - - 18 897 083,28
Total ingresos y gastos reconocidos - - - 1747 193,90 - - 1747 193,90
Aplicacién del resultado del eercicio 802 303,77 - - (802 303,77} - - -

Operaciones con participes
SUST IPCIoNEs
Reembotsos

Otras vanaciones del patnmonio

11 037 967,56
(2 901 824,02)

11 037 967,56
(2 901 824,02)

Saldos al 31 de diciembre de 2013

27 033 226,82

1747 193,90 -

28 780 420,72
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Global Value Selection, F..

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al gjercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2014
(Expresada en euros)

a)

Actividad y gestién del riesgo
Actividad

Global Value Selection, F 1, en lo sucesivo el Fondo, fue constituido en Madrid el 23 de
diciembre de 2010. Tiene su domiclio sociat en C/ Marfa de Molina 4, Madrnd.

El Fondo se encuentra inscrito en el Registro de Fondos de Inversién de la Comision
Nacional del Mercado de Valores (C N.M.V.) desde el 30 de diciembre de 2010 con el
nimero 4.305, adquiriendo, a efectos legales, la consideracién de Fondo de Inversion a
partir de entonces

De conformidad con lo dispuesto en e} articulo 1° de la Ley 35/2003 y sucesivas
modificaciones, el objeto social de las Instrtuciones de Inversién Colectiva es la
captacién de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarios e invertirios en
bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financleros o no, siempre que el
rendimiento del inversor se establezca en funcién de los resultados colectivos.

La gestidn y administracidn del Fondo esta encomendada a UBS Gestién, 5.GH C.,
S.A.U., sociedad participada al 100% por UBS Bank, S AU, gue adicionalmente es la
Entidad Depositaria del Fondo. Dicha Entidad Depositaria debe desarrollar
determinadas funciones de vigilancia, supervision, custodia y administracién para el
Fondo, de acuerdo a lo establecido en la normativa actualmente en vigor.

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

® El patrimonic minimo deberé situarse en 3.000.000 euros.
° El ndmero de partfcipes del Fondo no podra ser inferior a 100

Cuando por circunstancias del mercado o por el obhgatorio cumphmiento de la
normativa en vigor, el patnmonic o el nimero de participes de un fondo, o de
uno de sus compartimentos, descendieran de los minimos establecidos en el Real
Decreto 1082/2012, dichas Instituciones gozardn del plazo de un afio, durante el
cual podran continuar operando como fales
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Global Value Selection, F.I.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual ferminado el 31 de
diciembre de 2014
(Expresada en euros)

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

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

e El Fondo debe cumplir con un coeficiente minimo de liquidez del 3% del
promedio mensual de su patrimonio, que debe materalizarse en efectivo, en
depdsitos o cuentas a la vista en el Depositario o en otra entidad de crédito si el
Depositario no tiene esta consideracién, o en compraventas con pacio de
recompra a un dia de valores de Deuda Pablica.

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

De acuerdo con el Reglamento de Gestién del Fondo, la Sociedad Gestora percibira una
comisién anual en concepto de gastos de gestion sobre el patrimonio y los
rendimientos ntegros del Fondo que no podra exceder del 1,35% y del 9,00%
respectivamente, En los ejercicios 2014 y 2013 la comision de gestién ha sido del
0,90% sobre el patrimonio y del 9,00% sobre los rendimientos integros.

lgualmente el Reglamento de Gestidn del Fondo establece una remuneracion de la
Entidad Depositaria que no podra exceder del 0,20% anual del patrimonio custodiado.
En los ejercicios 2014 y 2013 la comision de depositaria ha sido del 0,08%

Adicionalmente, la Sociedad Gestora tiene acordado la delegacién de [a gestion de la
totalidad de los activos que integran el patrimonio def Fondo en GBS Finanzas
Investcapital, AV., S A Como consecuencia de este acuerdo, la Socledad Gestora, la
Entidad Depositaria y GBS Finanzas Investcapital, AV , S A han frmado un contrato de
delegacién de gestidn por el cual la Sociedad Gestora abona a GBS Finanzas
Investcapital, AV., S A una comisidn en concepto de delegacién de gestion
consistente en un 0,70% sobre el patrimonio diario gestionado, mas un percentaje
variable del 9,00% sobre la rentabilidad positiva anual
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Global Value Selection, F.I.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2014
(Expresada en euros)

b)

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

Ademds, el Fondo tiene suscrito con la Entidad Depositaria UBS Bank, S.AU un
acuerdo por el cual esta Gitima, en su actividad de comercializador de Instituciones de
Inversién Colectiva extranjeras, se compromete a devolver a Globat Value Selection, F.1.,
aquellas comisiones percibidas por ella con motwo de los acuerdos de comercializacion
gue la entidad mantiene con las entidades gestoras de las citadas Instituciones de
inversion Colectiva extranjeras Como consecuencia de este acuerdo, el Fondo ha
recibido durante los ejercicios 2014 y 2013 unos Ingresos gue se recogen dentro del
eplgrafe de “Comisiones retrocedidas a la Institucién de Inversion Colectiva” de la
cuenta de pérdidas y ganancias ad;unta ascienden a 7.008,51 euros y 12 229,33 euros,
respectivamente

Gestidn del riesgo

La politica de inversidn del Fondo, asf como la descripaidn de los principales riesgos
asociados, se detallan en el folleto registrado y a disposicion del publico en el registro
correspondiente de la CNMV

Debido a la operativa en mercados financieros del Fondo, los principales riesgos a los
gue se encuentra expuesto son {os siguientes

® Riesgo de mercado: representa el riesgo de incurrir en pérdidas debido a
movirmientos adversos en los precios de mercado de los activos financieros en los
gue opera el Fondo Entre dichos riesgos, los mas significativos son los tipos de
interés, los tipos de cambio vy las cotizaciones de los titulos que el Fondo tenga en
cartera,

e Riesgo de crédito se trata del riesgo de que puedan originarse pérdidas
potenciales debidas a cambios en la capacidad o intencién de la contraparte de
cumplir sus obligaciones financieras con el Fondae.

o Riesgo de liguidez se produce cuando el Fondo no puade atender las peticiones
de reembolso de sus partfcipes por encontrarse con dificultades en el momento
de realizar en mercado los activos en cartera

wd
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Global Value Selection, F.I.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2014
(Expresada en euros)

a)

b)

o

® Riesgo operacional: aguel gue puede provocar pérdidas como resultado de
errores humanos, procesos internos inadecuados o defectuosos, fallos en los
sistemas 0 como consecuencla de acontecimientos externos.

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

Bases de presentacion de las cuentas anuales

Imagen figl

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

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

Principios contables

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

Comparabilidad

Las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2014 se presentan atendiendo a la
estructura y principios contables establecidos en la normativa vigente de fa C N.M.V.

Los Administradores de la Sociedad Gestora presentan, a efectos comparativos, con
cada una de las partidas del balance de situacion, de la cuenta de pérdidas y ganancias
y del estado de cambios en el patrimonio neto, ademas de las cifras del ejercicio 2014,
las correspondientes al ejercicio antenor
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Global Value Selection, F.I.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2014
(Expresada en euros)

No se han producido modificaciones contables que afecten significativamente a la
comparacion entre las cuentas anuales de los ejercicios 2014y 2013.

d)  Estimaciones contables v correccidn da errores

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

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

No existen cambios en las estimaciones contables ni errores que se hubieran producido
en ejerciclos anteriores y hayan sido detectados durante los ejercicios 2014 y 2013.

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

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

Los principios contables més significativos aplicados en la formulacion de estas cuentas
anuales han sido los sigulentes

a) Principic de empresa en funcionamiento

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

by  Principio det devengo

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

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciernbre de 2014
(Expresada en euros)

)

d)

Deudores

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

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

Las pérdidas por deterioro del valor de las partidas a cobrar se calculan teniendo en
cuenta los flujos de efectivo futuros estimados, descontados al tipo de interés efectivo
calculado en el momento del reconocimiento. Las cotrecciones valorativas por deterioro
asi como su reversion se reconocen como un gasto o un ingreso en la cuenta de
pérdidas y ganancias.

Cartera de inversiones financieras

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

® Valores representativos de deuda: valores gue suponen una deuda para su emisor
y que devengan una remuneracién consistente en un interés establecido
contractualmente

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

Los intereses devengados no cobrados de valores representativos de deuda se
periodifican de acuerdo con el tipo de interés efectivo y forman parte del
resultado del ejercicio
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Global Value Selection, F.I.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2014
(Expresada en eurcs)

® nstrumentos de patrimonio instrumentos financieros emitidos por otras
entidades, tales como acciones y cuotas participativas, que tienen la naturaleza
de instrumentos de caprtal para el emisor

El valor razenable de los instrumentos de patrimeonio cotizados lo establece ef
cambio oficial de clerre del dfa de la fecha del balance, si existe, o inmediato
hébil anterior o el cambio medio ponderado si no existiera precio oficial de cierre,

® Depdsitos en entidades de crédito: depdsitos que el Fondo mantiene en
entidades de crédito, a excepadn de los saldos que se recogen en el epigrafe de
"Tesoreria”

Se considera valor razenable el precio que 1guala el rendimiento interno de la
inversion a los tipos de mercado vigentes en cada momento

° Acciones o participaciones de otras Instituciones de Inversién Colectiva su valor
razonable se establece en funcién del valor iquidativo o valor de cotizacion del
dia de referencia. En el caso de que para el dia de referencia no se calculara un
valor liquidativo, se utiliza el Ultimo valor liguidativo disponible. Para las
inversiones en instituciones de Inversion Colectiva de Inversién Libre, Instituciones
de Inversion Colectiva de Instituciones de Inversion Colectiva de Inversién Libre e
Instituciones de Inversidn Colectiva extranjeras similares, segan el articulo 48 1 )
del Real Decreto 1082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos
estimados.

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

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

Los activos en {os que concurra un deterioro noterio e irrecuperable de su inversion, se
darédn de baja con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias
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Global Value Selection, F.l.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2014
(Expresada en euros)

e)

f)

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

Adguisicion vy cesidn temporal de actives

Las adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesion se
contabilizan por el Importe efectivo desembolsado, cualesquiera que sean los
nstrumentos subyacentes, en la cuenta de active correspondiente.

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

Las diferencias de valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias en
el epfgrafe de "Variacidn del valor razenable en instrurnentos financieros”

La cesidn en firme del activo adquindo temporalmente se registra como pasivo
financiero a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias.

Instrurmentos de patrimonio

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

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

Valores representativos de deuda

Los valores representativos de deuda se registran en el momento de su liguidacion por
el valor razonabie de la contraprestacion entregada, incluyendo los costes de
transaccion explicitos directamente atnbutbles a la operacion




4 g, U Y

[
wE\l{I;].

e e
T
|

L i vl
I R

Global Value Selection, F.l.

Memora de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2014
(Expresada en euros)

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de
estos activos se reflelan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente forma las
diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe de "Deterioro y
resultado por enajenaciones de instrumentos financieros” o de “Variacién del valor
razonable en instrumentos financieros por operaciones de la cartera interior o
exterior”, segln los activos se hayan lquidado o no, utilizando como contrapariida la
cuenta de "Valores representativos de deuda”, de la cartera intertor o exterior del
activo del halance.

h)  Operaciones de derivados, excepto permutas financieras

Las operaciones de derivados se registran en el momento de su contratacidn y hasta el
momentc de cierre de la posicidn o el vencimiento del contrato, en el epigrafe
correspondiente de cuentas de orden, por el importe nominal comprometido.

Los fondos depositados en concepto de garantfa tienen la consideracion contable de
depésito cedido, registréndose en el capitulo correspondiente def epigrafe de
"Deudores” del activo en el balance de situacion

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

Las primas resultantes de las opaiones compradas o emitidas se reflejan en el epigrafe
de “Derivados” del activo o pasivo del balance, en fa fecha de ejecucién de la
operacion

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

) Moneda extranjera

En of caso de partidas monetaras que sean tesoreria, débitos y créditos, las diferencias
de cambio, tanto positivas como negativas, se reconocen en la cuenta de pérdidas y
ganancias bajo el epigrafe de "Diferencias de cambio”
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Global Value Selection, F.1.
Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de

diciembre de 2014
(Expresada en euros)

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

) Valor lguidativo de las participaciones

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

k)  Suscripaonesy reembolsos

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

De conformidad con el Reglamento de Gestidn del Fondo, el precio de las
participaciones sera el valor iquidativo correspondiente al mismo dfa de la solicitud del
interesado, determindndose de este modo tanto el nimero de participaciones suscritas
o reembolsadas, como el efectivo a reembolsar en su caso. Durante el periodo que
media entre la solicitud y la determinacién efectiva del precio de las participaciones, el
importe soliatado se registra en el capftulo de "Solicitudes de suscripcion pendientes
de asignar participaciones” del pasivo dei balance de situacién del Fondo

) impuesto sobre beneficios

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

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

Los derechos a compensar en ejercicios postericres por las pérdidas fiscales no dan
iugar al reconocimiento de un activo por impuestc diferide en ningln caso y sélo se
reconocen mediante la compensacién del gasto por impueste con la frecuenda del
calculo del valor liquidative Las pérdidas fiscales que puedan compensarse se registran
en el epigrafe de "Cuentas de orden - Pérdidas fiscales a compensar”

10
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de

diciembre de 2014
(Expresada en euros)

4, Deudores

El desglose de este eplgrafe, al 31 de diciembre de 2014 y 2013, es el siguiente:

2014 2013
Depositos de garantia 930 228,95 324 666,23
Administraciones PUblicas deudoras 243 765,58 59 407,92
Operaciones pendientes de liguidar - 775 466,86
Otros 14 553,34 2 282,79
1188 547,87 1162 823,80

El capftulo de " Administraciones Plblicas deudoras™ al 31 de diciembre de 2014 y 2013 se

desglosa tal y como sigue:

2014 2013
Retenciones practicadas en el glercicio sobre intereses y otros
rendimientos de capital mobiliano 238 664,50 53 350,87
Retenciones de ejeraicios anteriores 5 101,08 & 057,05
243 765,58 59 407,92

El saldo del capftulo “Operaciones pendientes de liquidar” al 31 de diciembre de 2013, fue

liquidado en su mayoria los dias 3 y 8 de enerc de 2014

5.  Acreedores

El desglose de este epfgrafe, al 31 de diciembre de 2014 y 2013, es el siguiente:

2014 2013
Administracicnes Pablicas acreedoras 58 135,54 34 748,16
Cperaciones pendientes de hquidar - 680,44
Otros 184 443 28 234 088,59

242 578,82 269 527,19

1
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de

diciembre de 2014
{(Expresada en euros)

El capftulo de "Administraciones Publicas acreedoras” al 31 de diciembre de 2014 y 2013 se

desglosa tal y como sigue:

Retenciones sobre plusvalias en reembolsos
Impuesto sobre beneficios devengado en el ejercicio

2014 2013
46 977,52 17 073,64
11.158,02 17 674,52
58 135,54 34 748,16

El capitulo de "Acreedores - Otros” recoge, principalmente, el importe de las comisiones de
gestion y depositarfa pendientes de pago al cerre del ejercicio correspondiente.

Durante los ejercicios 2014 y 2013, el Fondo no ha realizado pagos gue acumularan
aplazamientos superiores a los legalmente establecidos Asimismo, al cierre de los ejercicios
2014 y 2013, el Fondo no tiene saido alguno pendiente de pago gue acumule un

aplazamiento superior al plazo legal establecido.

6.  Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de valores del Fondo, por tipo de activo, al 31 de diciembre de 2014 y

2013 se muestra a continuacién

Cartera interior
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patnmonio
Instrtucionas de inversion Colectiva
Depodsitos en Entidades de Crédito
Dervades

Cartera extenor
Valores representativos de deuda
instrumentos de patnmonio
Instituciones de Inversitn Colectiva
Dervados

Inversiones morosas, dudosas o en litigio

Intereses de la cartera de inversién

2014 2013
10213 483,14 8 828 457,20
8924 100,95 4069 497,26
212 283,95 89 425,26
1076 748,24 267004893
- 2 000 525,75
360,00 -
23 424 537,35 17 405 767,13
2787 651,71 312124088
1754 186,66 938 261,58
18 867 634,51 13 346 264,67
15 064,47 -
53 585,42 135 406,06

33 591 615,81

26 370 670,39

12
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Global Value Selection, F.l.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al gjercicio anual terminado el 31 de
giciembre de 2014
(Expresada en euros)

En los Anexos [y [l adjuntos, partes integrantes de esta memara, se detalla la cartera de
inversiones financieras y las inversiones en derivados del Fondo, respectivamente, al 31 de
diclembre de 2014 En los Anexos Hll y IV adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se
detalla la cartera de inversicnes financieras y las inversiones en derivados del Fondo,
respectivamente, al 31 de diciembre de 2013

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 todos los titulos recogidos dentre de la cartera de
nversiones financieras se encueniran depositados en UBS Bank, S.A U, excepto las
participaciones en Okavango Delta, F 1. y Bestinver International, F.l. y Bestinfond, F.I los
cuales se encuentran depesitados en Abante Asesores Gestion, 5.G. 1 C, S A,y Bestinver
Gestion, S.A., S G111 C., respectivamente, asf como los depdsitos con otras entidades
financieras distintas al Depositario, registrados al 31de diciembre de 2013

7. Tesoreria

El detalle de este epigrafe al cierre de los gjercicios 2014 y 2013, se muestra a continuacion

2014 2013
Cuentas en el Deposttario 775 785,13 540 991,13
Otras cuentas de tesoreria - 1014 476,47

775 789,13 1 605 467,60

Durante los gjercicios 2014 y 2013 el tipo de interés de remuneracién de Ja cuenta en el
Depositario ha sido durante cada uno de dichos ejercicios del Eonia menos 0,5%.

El detalle del capitulo " Otras cuentas de tesorerfa” del Fondo al 31 de diciembre de 2013 y
recogfa el saldo mantenido en Santander Investment, S A

8.  Patrimonio atribuido a participes
Las participaciones por las gue esta representado et Fondo son de iguales caracteristicas,

representadas por certificados nominativos sin valor nominal y que confieren a sus
propietarios un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.

13
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2014
(Expresada en euros)

OMZ58872:

El valor liquidativo de cada participacidn al 31 de diciemnbre de 2014 y 2013 se ha obtenido
de la siguiente forma:

2014 2013
Patrimonio atnbuido a participes 35 051 294,09 28 780 420,72
Numero de participaciones emitidas 6 208 504 67 5 276 640,64
Valor hguidativo por participacion 5,65 5,45
Niémero de participes 135 122

El movimiento del patrimenic atribuido a participes durante los ejercicios 2014 y 2013 se
recoge en el Estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente

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

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 el ndmero de participes con un porcentaje de
participacion individualmente superior at 20% asclende al cierre de gjercicio a uno,
representando ef 35,45% y 31,73% de la cifra de patrimonio del Fondo, respectivamente,
por fo que se considera participacion significativa de acuerdo con el articulo 31 del Real
Decreto 1082/2012 de Instituciones de Inversidn Colectiva.

9.  Cuentas de compromiso

En los Anexos Iy IV adjuntos, paries integrantes de esta memona, se detalla la cartera de
inversiones en derivados del Fondo al 31 de diciembre de 2014 y 2013, respectivamente.,

14
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Global Value Selection, F.I.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al gjercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2014
(Expresada en euros)

10. Administraciones Plblicas y situacién fiscal

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

El capitulo de " Acreedores - Administraciones Plblicas acreedoras” recoge el Impuesto sobre
beneficios devengado en el gjercicio, No existen diferencias significativas entre el resultado
contable antes de impuestos del ejercicio y la base imponible del Impuesto sobre beneficios

De acuerdo con la legislacién vigente, las declaraciones para los diferentes impuestos a los
gue el Fondo se halla sujeto no pueden considerarse definitivas hasta haber sido
inspeccionadas por fas autoridades fiscales o haber franscurrido el plazo de prescripaiédn de
cuatre afnos

El Fondo tiene abiertos a inspeccion todos los impuestos a los que estd sujeto de los Gltimos
cuatro ejercicios.

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

11. Oftra informacion

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

15
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2014
(Expresada en eurcs)

Adicionalmente, en la Nota de "Actividad y gestion del riesgo” se indica el importe de las
comisiones retrocedidas en virtud del acuerdo con UBS Bank, S.A.U. formalizado por la
Sociedad Gestora y detallado en dicha nota.

Respecto a la operativa que realiza con el Depositario, en la Nota de “Tescreria” se indican
las cuentas que mantiene el Fondo con el Depositario y en los Anexos | y lll se recogen las
adquisiciones temporales de activos contratadas con éste, al 31 de diciembre de 2014y
2013, respectivamente ‘

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

Los honorarios percibidos por PricewaterhouseCoopers Auditores, S L. por servicios de
auditoria de cuentas anuales de los ejercicios 2014 y 2013, asciende a 2 miles de euros, en
ambos ejercicios.

16



Global Value Selection, F.I.

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

(Expresado en euros)

Cartera Interior

Deuda pGblica
BONQS REING DE ESPANA 4,75% 26/03/2015
TOTALES Deuda publica
Renta fya privada cotizada
BONOS ESTACIONAMIENTOS Y SERV 6,87% 01/07/2021
BANCO POPULAR 1,672% 23/12/2015
BONOS MAPFRE 5,125% 16/11/2015
UNNIM BANC FLOAT 0,643 15/02/2017
TOTALES Renta fija privada cotizada
Emisiones avaladas
BONQOS FADE 4,0% 17/12/2015
TOTALES Emistones avaladas
Valores de entidades de crédito garantizados
CAJAS RURALES UNIDAS 3,3759% 16/05/2016
TOTALES Valores de enfidades de crédito garantizados
Adquisiaidn temporal de activos con Depositario
BONO ESTADO DE ESPANA 0,30% 02/01/2015
TOTALES Adguisicidn temporal de activos con Depositario
Acciones admitidas cotizacién
EBRO FOODS
TELEFONICA
TOTALES Acciones admitidas cobizacidn
Acciones y partictpaciones Directiva
ELCANO INVERSIONES FINANCIERAS, SICAV,S A
OKAVANGO DELTA, F I
TOTALES Acciones y participaciones Directiva

TOTAL Cartera Interior

Divisa

EUR

EUR
EUR
EUR
EUR

EUR

EUR

EUR

EUR
EUR

EUR
EUR

Valoracién
inicial Intereses

196 076,27 7 071,00
186 076,27 7 071,00

482 750,00 15 492,84
99 077,69 39,07
100 636,58 553,71
490 565,56 2 759,48
1183 029,83 18 845,10

186 680,29
199 680,29

336,51
336,51

300 388,19 6213,58
300 388,19 621358

7 012 000,00 6,31
7 012 000,00 (6,31)

200 547,18 -
36 009,64 -
236 556,82 -

465 684,41
500 000,00
965 694,41

10 093 425,81 32 459,88

Valor
razonable

197 978,02
197 978,02

506 714,01
97 289,26
104 022,18
488 053,66
1196 079,11

206 822,26
206 822,26

311 221,56
311 221,56

7 012 000,00
7 012 000,00

188 443,95
23 840,00
212 283,95

593 029,36
483 718,88
1076 748,24

10213 133,14

(Minusvalfa)
/ Plusvalia ISIN

1901,75 ES0000101503
1 901,75

13 964,01 ESC205037C07
(1788,43) ES0257080012
3 385,60 ESC324244005
(2 511,90) ESC214873059
13 049,28

7 141,97 ES0378641122
7 141,97

10 833,37 ESC422714016
10 833,37

- ESOQ000123X3

{12 103,23) ES0112501012
(12 169,64) ESO173430E18
(24 272,87)

127 334,95 ES0118626037
(16 2817,12) ES0167211004
111 053,83

119 707,33
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Global Value Selection, F.I.

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

Valoracion Valor {(Minusvalia) =
Cartera Extertor Divisa rucial Intereses razonable { Plusvalia ISIN -
Deuda ptiblica
MEX BONOS DESARR FIX 6% 18/06/2015 MXN 489 384,21 315,42 448 498,40 (40 885,81) MXOMGO0000MS o
TOTALES Deuda publica 439 384,21 315,42 448 498,40 (40 885,81)
Renta fia privada cotizada
BONOS NOKIA OY) 2,687% 15/05/2019 Ush 391 499,47 2 145,20 445 890,16 54 390,69 US654802AB18
BONQS BBVA INTERNACIONAL 4,375% 21/09/2015 EUR 200 210,30 2 350,59 205 744,62 5 534,32 XS0829721967
BBWVA PREFERENTES 8,50% 21/10/2014 EUR 205 747,94 217,35 203 240,43 (2 507,51) XS0457228137
BONOS ARCELOR 2,875% 06/07/2020 EUR 149 280,00 2 175,58 152 190,44 2 910,44 XS51084568762
BBVA 3,875% 06/08/2015 EUR 299 128,73 5007,23 305 871,47 6 742,74 XS50531068897
GESTAMP FUND LUX SA 5,875% 31/05/2020 EUR 197 043,50 1 039,86 212 601,85 15 558,45 X50825126491
BCNOS EDP FINANCE BV 2,062 % 15/01/2020 usb 160 705,75 742,07 166 557,97 5852,22 X51140811750 'E';f
BONQOS JAGUAR LAND ROVER PLC 2,125% i iy
15/11/2019 Usb 159 392,32 1156,15 166 689,50 7 297,18 USGSE002FACO8 33* *
TOTALES Renta fija privada cotizada 1763 008,01 14834,73 1858 786,54 05 778,53 F i o
Instrurmentos de mercade monetario E’*; 7
ABENGOA INTERNACICNAL 0,01% 01/09/2015 EUR 480 306,81 5 975,39 480 366,77 59,96 X51110475%966 ;;;{;Z
TOTALES Instrumentos de mercado monetarno 480 306,81 5 975,39 480 366,77 59,96 Dy
Acciones admiiidas cotizacion @ il
BMW PREFERENTES (EQUITY) EUR 367 324,64 - 404 122,88 36 798,24 DEOOCO5190037 =
SANOH EUR 200 835,09 - 205 189,92 4 353,83 FRO000120578
SAMSUNG ELECTRON-SP GDR N/V ush 388 385,73 - 449 780,29 61 394,56 US7960502018
TNT POST GROUP NV EUR 97 969,13 - 83 115,00 {14 854,13) NLO009739424
PETROLEQ BRASILEIRO ADR usD 121 851,79 - 122 805,09 953,30 US71654v4086
DEUTSCHE BOERSE EUR 121 896,64 - 177 660,00 55 763,36 DEODO5810055
IPMORGAN CHASE & CO Uso 73 982,92 - 144 837,16 70 854,24 US46625H1005
ORKLA NOK 160 060,92 - 166 676,32 6 615,40 NOO003733800
TOTALES Accones admitidas cotizacion 1532 307,86 - 1754 186,66 221 878,80 -
ot
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Global Value Selection, F.I

Anexo 1. Cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2014
(Expresado en eurcs)

Valoracién Valor {(Minusvalfa) i
Cartera Exterior Divisa micial Intereses  razonable / Plusvalfa ISIN ¥
Acciones y parficipaciones Directiva :,I
MUZINICH LONG SHORT CREDIT YIELD USD ust 733 031,46 - 740 152,59 7 121,13 |ECCB85RQDE0 T
ODEY PAN EUROPEAN INVEST FUND EUR 607 779,29 - 856 469,90 248 690,61 IE0C32284907
ALKEN ABSOLUTE RETURN EUROPE1 EUR FUND EUR 498 574,86 - 552 524,78 53 646,92 LU0856838229
CONVENTUM LYRICAL FUND_| ACC UsD 709 296,19 - 912 568,19 203 272,00 LUO502882698
MATTHEWS ASIA FD ASIA DVD_! UshD 808 490,05 - 850 014,68 4152463 LU0491818331
MATTHEWS ASIA FD PACIFIC TIGEE_{ ACC uso 736 248,48 - 940 012,83 203 783,35 1U0491816475
CF CDEY UK ABSOLUTE RETURN FUND EUR 915 703,65 - 127437143 358 667,78 GBOOB35X1566
HEPTAGON OPPEN DEV MK EQUITY FUND US usp 201 627,55 - 248 242,64 46 615,09 EOOBGZZNB36
WAVERTON EUROPEAN FUND A EUR EUR 1976 3547,60 - 2048108,00 71 560,40 [EQOBT1RMYY77
UBS {LUX) MONEY MARKET FUND - FUR B EUR 999 580,98 - 9589 628,74 47,76 LU0006344922
LYXOR ETF DAX EUR 1507 636,33 - 18601432,73 83 796,40 LUD252633754
MUZINICH EUROPEYIELD EUR 1302 545,84 - 1307 756,16 5210,32 IEQOC5324847
LYXOR ETF DJ EURCSTOXX 50 (PARIS) EUR 1496 000,59 - 1487 183,93 (8 816,66) FROO07054358 ) :
J O HAMBRO EUROPEAN SELECT VALUE FUND EUR 2 007 537,80 ~ 2205 343,10 197 805,30 |EQD32904330 ;
ALKEN ABSOLUTE RETURN EUROPE FUND EUR 200 C00,00 - 276 420,00 76 420,00 LUOS72586757 'm
ABANTE GLOBAL FD-PANGEA-A EUR 499 996,45 “ 439 246,16 (60 750,29) LUCS25041237 \-.%f%
GAM STAR SELECTOR Il USD FUND UsShD 459 627,65 - 524 538,22 64 910,57 IEO0B4L18H30 i%% ’
FPM FUNDS STOCKPICKER GERMANY EUR 200 130,45 - 239 135,17 59 004,72 LU0124167924 it
MORGAN STANLEY DIV ALPLHA PLUS FUND EUR 5071 527,60 - 498 455,96 (2 060,64) LU0O360421038
CHINA OPPORTUNITIES FUND- USD usp 308 236,00 - 459 592,03 151 356,03 LUD531877578
NEUBERGER BERMAN HIGH YIELD BOND I12A USD Usp 286 749,53 - 318 467,93 21718,40 IEOOBSQBIFO1
TOTALES Acciones y pariicipaciones Directiva 16 966 869,35 - 18799 675,17 1832 806,82
Acciones y participaciones no Directiva 48 1 d)
STANDARD AND POOR S 500 INDEX usb 59 484,86 - 67 958,34 8 473,48 UST8462F1030
TOTALES Accones y pariicipaciones no Directiva 48 1 d) 58 484,86 - 67 958,34 8473,48
G,
TOTAL Cartera Extenor 21291 361,10 21 125,54 23409472,88 2118 111,78 %‘f
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Global Value Selection, F.l.

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

Valoracién Valor
Divisa inicial Intereses razonable
nversiones morosas, dudosas o en Iigio
PESCANCVA CONVERTIBLE 5,125% 20/04/2017 EUR 262 264,38 - -
TOTALES Inversiones morosas, dudosas o en litigio 262 294,38 - -
262 294,38 - -

TOTAL Inversiones morosas, dudosas o en liigio

(Minusvalia)
/ Plusvalia ISIN

(262 294,38) X506172150%99
(262 294,38)

(262 294,38}
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Global Value Selection, E.I.

Anexo I, Cartera de inversiones en derivados al 31 de diciembre de 2014

{(Expresado en euros)

Futuros comprados
FUTURO DJ EUROSTOXX 50 10
TOTALES Futuros comprados
Emision de opaones ¥ put”
OPCION DJ EURQSTOXX 50 10
OPCION TELEFONICA 100
OBCION DJ EUROSTOXX 30 10
CPCION ACC CARREFOUR 100
OPCION iBEX 35 1
CPCION 1BEX 35 1
TOTALES Emision de opciones "put®
Futuros vendidos
FUTURO IBEX 35 10
FUTURO BUNDESREPUB DEUTSCHLAND
FUTURC SP 500 INDICE 50
TOTALES Futuros vendidos

TOTALES

Divisa

EUR

EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR

EUR
EUR
usD

importe Nominal
Comprometido

1631 100,00
1681 100,00

1 55C 000,00
120 000,00
2 560 000,00
240 000,00
515 00C,00
1010 000,00
5995 000,00

1024 790,00
3521990,00
1124 030,43
5740 810,43

13416 910,43

Valor
razonahle

1723 150,00
1723 150,00

138 350,00
13 600,00
111 280,00
23 800,00
35 550,00
39 500,00
362 080,00

1024 430,00
3585 010,00
1272 358,07
5881 799,07

7 967 029,07

Vencimiento del

contrato

20/03/2015

18/12/2015
18/12/2015
20/02/2015
18/12/2015
15/06/2015
20/03/2015

18/01/20715
10/03/2015
20/03/2015
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Giobal Value Selaction, E.L

Anexo lIl Cartera de mversiones financieras al 31 de diciembre de 2013
(Expresado en eurcs)

Valoracidn Valor (Minusvalia) s
Cartera Intenor Divisa inictal Intereses  razonable  / Plusvalia ISIN .
Deuda publica o

XUNTA GALICIA 5% 12/12/2014 EUR 501 914,84 1 234,86 517 185,00 15270,06 ESQ001352394 ”‘"

XUNTA GALICIA 6,22% 20/11/2014 EUR 294 554,54 518,44 31273572 18181,18 ES0001352378

COMUNIDAD MADRID 4,75% 26/03/2015 EUR 196 149,46 7 073,65 203 865,17 7 715,71 ESO000101503

JUNTA DE CATILLA Y LEON 4,3% 07/05/2014 EUR 199 843,20 5627,10 202 074,13 2 130,83 ES0001351222
TOTALES Deuda publica 1192 562,14 14 454,05 1 235860,02 43 297,88
Renta fya privada cotizada

UNNIM BANC FLOAT 0,643 15/02/2017 EUR 444 837,79 10 819,35 451 311,57 6473,78 ES0214973069

MAPFRE 5,125% 16/11/2015 EUR 101 244,56 557,14 106 373,75 5129,19 ES0324244005

BANKIA FLOAT 0,409% 25/01/2016 EUR 905 059,02 8249,08 952 448,03 47 389,01 ES0214877094

BANCO POPULAR 1,672% 23/12/2015 EUR 97 562,62 5328283 87 844,75 {9617,87) ES0257080012 .

CAJAS RURALES UNIDAS 3,375% 16/05/2016 EUR 300585,00 6€218,80 303 566,34 2 981,34 ES0422714016 'EL e " @
TOTALES Renta fija privada cotizada 1849 288,99 31 173,20 1901644,44 5235545 = g
Emisiones avaladas f‘ ;

FADE 49 17/12/2015 EUR 199 374,64 335,97 208 992,80 9618,16 ESC378641122 Fi?

TOTALES Emisiones avaladas 199 374,64 335,97 20899280 9618,16 %5% "
Adguisicidn temporat de activos con Depositano rg‘_{'

BONO ESTADO ESPANA 0,27% 02/01/2014 EUR 723 000,00 5,34 723 000,00 - ESO000012783 ‘%ﬁ' N
TOTALES Adguisicadn temporal de activos con Depositario 723 000,00 534 723 000,00 - 1
Acciones admifidas cotrzacién

TELEFONICA EUR S0 879,81 - 89425,26 (1454,55) ES0178430E18
TOTALES Accicnes admitidas cotizacidn 90 879,81 - 8942526 {1 454,55)

Acciones y particepacionas Directiva

BESTINFOND, F 1 EUR 1200 000,00 - 1518981,11 318 981,117 ES0114673033

BESTINVER INTERNATIONAL, F 1 EUR 400 000,00 - 540 078,98 140 078,298 ESO114638036
TOTALES Acciones y participaciones Pirectiva 1 600 000,00 - 2059 060,09 459 060,09
Acciones y parhicipaciones nc Directiva 48 1 d)

ELCANO INVERSIONES FINANCIERAS, SICAV, S A EUR 465 694,41 - 610 988,84 145294,43 ES0118626037 L
TOTALES Acciones y patticipaciones no Directiva 48 1 d) 465 694,41 - 610988,84 145254,43 =
Depdsitos en EE.CC a la vista o con vio no superior a 12 meses 0

BANCO SABADELL 3,50% 23/01/2014 EUR 100000000 22 856,11 100026812 268,12~ 57

SCH INVESTMENT 3,95% 26/10/2014 EUR 1000000,00 122863 100C257,63 257,63 - o
TOTALES Deptsitos en EE CC a la vista o con vio no superiora 12 meses 2 000 000,00 34 154,74 2 000 525,75 525,75 o
TOTAL Cartera Interior 8120799,99 80 123,30 8829497,20 708 697,21 mg
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Global Value Selection, F.I.

Anexo |ll. Cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2013
(Expresado en euros)

Valoracién Valor {(Minusvalia) el
Cariera Exterior Divisa inicial Intereses razonable / Plusvalia ISIN , ;f"
Deuda pthlica -
MEX BONOS DESARR FIX 6% 18/06/2015 MXN 503 804,70 547,32 455 874,00 (47 930,70} MXOMGQO000MS C;
TOTALES Deuda publica 503 804,70 547,32 455 874,00 (47 930,70)
Renta fija privada cotizada
ENCE ENERGIA Y CELULOSA 7,25% 15/02/2020 EUR 207 615,00 5 141,16 220 336,62 12 721,62 X508793841251
GESTAMP FUND LUX 5,875% 31/05/2020 EUR 196 805,51 1 036,85 212 104,86 15 498,35 X$09725126491
GRUPQO FAMSA SAR DE CV 7,25% 01/06/2020 Usb 54 269,48 297,08 51 391,35 (2 878,13) USP7700WCG35
FIAT FINANCE & TRADE 7% 23/03/2017 EUR 105 463,65 5 818,81 115 860,26 10 396,61 XS0764640149
OBL CONVERTIBLES FCC 6,5% 30/10/2014 EUR 383401,72 7 186,99 399 613,01 16 211,29 X50457172913
BBVA 3,875% 06/08/2015 EUR 298 295,35 4993,19 312 095,51 13 800,16 XS0531068897
BPE FINANCIACIONES 4% 17/07/2015 EUR 599 588,56 11 020,91 615 625,67 15 037,11 XS0875105909
FIAT FINANCE & TRADE 6,125% 08/07/2014 EUR 100 718,70 40381,42 104 249,04 3 530,34 XS0647263317
TELECOM ITALIA 4,5% 20/09/2017 EUR 305 815,00 3 426,92 314 887,67 9 072,67 XS0831389985
BBVA SENICR FINANCE 4,375% 21/08/2015 EUR 200411,91 2 352,98 210612,23 10 200,32 X50829721957
INTL BK TADB 9,50% 06/01/2014 BRL 152 686,48 9 379,03 108 590,66 {44 105,82) XS0475111786
TOTALES Renta fija privada cotizada 2 604 881,36 54 735,44 2 665 366,88 60 485,52
Accienes admitidas cotizacidn
DEUTSCHE BOERSE EUR 121 896,64 - 180 600,00 58 703,36 DEQQ05810055
JPMORGAN CHASE & CO Usb 147 965,83 - 238 284,40 a0 328,57 US46525H1005
SANOF EUR 200 836,09 - 200 148 44 8 313,35 FRO0O00Q120578
SAMSUNG ELECTRONICS-GDR REGS usD 206 476,83 - 198 137,86 (8 338,87) US7950508882
PFIZER Ush 69 883,58 - 111 438,55 41 544,97 US7170811035
LIBERTY MEDIA CORPORATION UsD 567,94 - 531,36 (36,58) USh312292015
BUILD-A-BEAR WORKSHOP INC usp 104,65 - 109,87 5,22 US1200761047
TOTALES Accrones admitidas cotizacion 747 741,56 - 938 261,58 190 520,02
-
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Global Value Selection, F.L

Anexo . Cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2013

{(Expresado en euros)

Cartera Exterior

Accones y participactones Directiva

MATTHEWS ASIA FD ASIA DVD_|

FPM FUNDS STOCKPICKER GERMANY

ALIKEN ABSOLUTE RETURN EUROPE1T EUR FUND

ALKEN ABSCLUTE RETURN EURQPE FUND

MUZINICH EUROPEYIELD

OYSTER EUROPEAN SELECTION

MUZINICH LONG SHORT HD EUR A FUND

M&G GLOBAL BASICS FUND

ALLIANZ RCM EURC EGQ GROWTH

FRANKLIN FLOATING RATE-INC-AX

ENTREPRENEURS

7 0 HAMBRO EUROPEAN SELECT VALUE FUND

MATTHEWS ASIA FD PACIFIC TIGER_I ACC

CF ODEY UK ABSOLUTE RETURN FUND

HEPTAGON CPPEN DEV MK EQUITY FUND US

CHINA OPPORTUNITIES FUND-I USD

CAPITAL EMERGING MARKETS TOTAL OPP

ODEY PAN EURCPEAN INVEST FUND

LONG TERM INVESTMENT CLASSIC

NEUBERGER BERMAN HIGH YIELD BOND USD

GAM STAR SELECTOR Il USD FUND
TOTALES Acciones y parficipaciones Directiva
Acciones y participaciones 48 1§ 2°)

ASSET VALUE INV SMALL CAPITAL GLOBAL
TOTALES Acciones y participaciones 48 1 1.2°)
Acciones y participaciones de inversion libre

PENSATC EUROPA ABSOLUTE RETURN, F I
TOTALES Acciones y parhicipaciones de inversién hbre

TOTAL Cartera Exterior

Dhvisa

use
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
Usp
FUR
EUR
usb
EUR
usp
usD
EUR
EUR
EUR
usb
usp

EUR

EUR

Valoracidn

inicial Intereses

808 490,05
200 130,45
498 574,85
200 000,00
301 475,84 -
956 087,50 -
507 329,40 -
334 616,09 -
156 523,00 -
751 879,70 -
1021274,62 -
2 007 537,80 -
736 249,48 -
915 703,65 -
201 627,55 -
308 236,00 -
458 406,80 -
607 779,29 -
90 213,16 -
212 805,71 -
459 627,65 -
11 774 568,60 -

249 955,91 -
249 999,91 -

205 285,00 -
205 285,00 -

16 086 281,13 55 284,76

Valor
razonable

755 518,74
250731.81
527 997,8%
263 440,00
311 855,04
1131 862,50
528 523,90
331 026,65
208 567,38
730 098,65
1142 007,76
203145310
743 987,08
1212 198,30
228 721,89
366 820,93
470 835,36
790 163,40
107 343,35
278 574,50
450 240,53
12 861 968,80

277 765,08
277 765,08

206 530,78
206 530,79

17 405 767,13

(Minusvalia)
/ Plusvalia ISIN

(52 971,31) LUD491818331
50 601,36 LUD124167924
29 423,03 LUC366838229
63 440,00 LUO5725868757
10 379,20 |EQ005324847
175 775,00 LUCE88E33170
27 194,50 |EOOB85RQ587
(3 589,40) GB0030932783
52 044,38 LU0256839274
(21 781,05) IEO001218373
120 733,14 FROO10007542
23 915,30 IE0D32904330
7 737,60 LU0O431816475
296 494,65 GBOOB35X1566
27 094,34 [EQOBEZINB36
58 584,93 LUOS31877578
{27 571,44) LUD533028311
182 384,11 [EC032284807
17 130,19 LU0244071956
65 768,79 [EOOB12VW6E72
{9 387,12) IECOBAL1BH3Q
1087 400,20

27 765,17 IEOOB51SYW74
27 765,17

124579 |EQQB3SZ5F75
1245,79

1319 486,00
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Global Value Selection, F.1.

Anexo lll Cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2013
{Exoresado en euros)

Valoracion Valor
Divisa inicial intereses razonable
Inversiones morasas, dudosas o en hhigio
PESCANOVA CONVERTIBLE 5,125% 20/04/2017 EUR 262 294,38 - -
TOTALES Inversiones moerosas, dudosas @ en litigio 262 294,38 - -
TOTAL Inversiones morosas, dudosas o en litigio 262 294,38 - -

{(Minusvalia)
/ Plusvalia ISIN

(262 294,38) XS0617215099
(262 294,38)

(262 294,38)
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Global Value Selection, E.I

Anexo IV, Cartera de inversiones en derivados al 31 de diciembre de 2013

{Expresado en euros)

Futuros comprados

FUTURG DJ EUROSTOXX 50 10
TOTALES Futuros camprados
Emisidn de opclones “put*

OPCION IBEX 351

OPCION ATCS APPLE INC 100

OPCION ACC TELEFONICA 10C
TOTALES Emisitn de opaones " put”
Futuros vendidos

FUTURQ SP 500 INDICE 5G

FUTURO BUNDESREPUB DEUTSCHLAND 1,5%
TOTALES Futuros vendidos

TOTALES

Divisa

EUR

EUR
LUsh
EUR

ust
EUR

importe Nominal
Comprometido

1042 850,00
1042 850,00

196 000,00
381 097,56

90 000,00
667 097,56

1317 965,31
T 411 400,00
2 729 365,31

4439 312,87

Valor

razonable

1087 800,00
1 087 800,00

14 480,00
36 876,96
33 000,00
84 356,96

1339663,83
1391 700,00
2731363,83

3903 520,79

Vencimiento del

conirato

21/0372014

19/09/2014
1770172015
19/12/2014

2170372014
10/03/2014
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Global Value Selection, F.l.

Informe de gestién del ejercicio 2014

N

Evolucion de mercados

Este afo, que prometfa ser el afto en el gue Europa verfa un repunte de crecamiento vy los
tipos empezarfan a subir en EE UU , nos ha traido muchas sorpresas desde el punto de vista
geopolitico asi como desde las fuertes divergencias en cuanto a crecimiento econémico en las
diferentes zonas geograficas

En Europa parece gue el crecimiento serd en 2014 de tan solo un 0,8%, frente al 1% gue
esperabamos hace un afio Tanto Francia como Italia e incluse Alemania han crecido menos
de lo esperado mientras que Espafia, Irlanda e incluso Portugal y Grecia han crecido mas de
lo esperado. Rusia este afio ha copado muchas portadas, desde que en verano decidiese
anexarse la provincia Ucraruana de Crimea El deterioro de la actividad del pafs consecuencia
de las sanciones impuestas por Occidente y la brutal caida del precio del petréleo, que ha
retrocedido mds de un 50% desde el maximo anual.

La cafda del precio del petréleo ha sido otra sorpresa muy llamativa de este afio SI ben
micialmente la reaccidn del mercado fue positiva, anticipandc una fiberacién de renta
disponible en ios bolsillos de los consumidores, mas recientemente el mercado se ha
preocupado por las implicaciones sobre la inflacién en Europa asf como sobre Rusia como
menciondbamos antes

EE.UU ha sido la gran sorpresa positiva de este afio, tanto macro como a nivel del
comportamiento de los Indices bursatiles y de los bonos gubernamentales. Tras la llegada de
la primavera, se hizo evidente para los mas escépticos, que la recuperacién ganaba peso y
desde entonces el GDP ha estado creciendo consistentemente por encima del 3% v la
creacidn de emplec ha superado las 200.000 personas al mes en media en el afio.

La divergencia de creamiento entre EE.UU y Europa ha sido clara desde el Q1 de este afo.
La caida de la inflacion en Europa, hasta niveles del 0,3% y en noviembre, ayudada
inicialmente por la fortaleza del euro y exacerbada méas recientemente por la caida del crudo,
han llevado al ECB a incrementar las medidas de estfmulo monetario, introduciendo tipos de
depdsitos negativos, nuevas medidas de liquidez para impulsar el crédito (TLTRO), compras
de covered bonds y ABS y més recientemente a sugerir la extensién de compras de activos a
bonos soberanos Esta divergencia de politicas monetarias ha flevado a que ¢f dolar se haya
fortalecido frente al euro de manera muy notable en el afio, (1,4 en mayo vs 1,217 hoy} y a
que los retornos de {a bolsa americana hayan sido mucho mas fuertes que los de las bolsas
europeas (S&P YTD +13% en ddlares, +27% en euros vs +1,5% el SX5E)
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Global Value Selection, F.1.

Informe de gestién del ejercicio 2014

En cuanto a mercados emergentes el afio ha sido muy volétil, comenzando el afic con fuertes
caidas, por la perspectiva de subidas de tipos en EE.UU. y consiguiente subida de tipos en
mercados emergentes para defender las divisas frente al délar, recuperando fuerte, por el
tono dovish de la FED y las perspectivas de cambio en paises como Brasi e India, para volver
a caer desde verano por nuevos miedos a subidas de tipos y menor crecimiento augurado por
la cafda del petréleo. No a todos les afecta negativamente la caida del petréleo, de hecho
Asla es una de las regiones més ayudadas por la misma.

En cuanto a commedities no solo cabe destacar la caida del precio del petréleo sino también
otros ejemplos como el hierro, que acumula un 50% de caida en el afic lo que muestra las
consecuencias del cambio en el modele de crecimiento de China, que si bien sera mas
sostenible, demandara menos recursos basicos Mientras tanto en Japén siguen intentando
subir la inflacion con polftica monetaria

Y acabamos casi como empezamos, hablando del gap de valeracién y de performance entre
EE UU v Europa, del ECB v las perspectivas de medidas adicionales, de la calda del euro v las
implicaciones sobre actividad y beneficios empresariales v desafortunadamente sobre Grecia,
gue en pocas semanas parece que podria encaminarse a hacer pruebas con un partido que
ha surgido como consecuencia del malestar popular.

Al final del trimestre la cartera estaba invertida aproximadamente en 55,93% en renta
variable, 18,8% en renta fija y el resto en activos del mercado monetario e inversiones
alternativas.

La mnversidn en renta variable y en renta fija se centra principalmente en mercados
desarroflados de la zona Euro y EE.UU., presentando una adecuada diversificacion tanto
sectorial como geogréafica

Se han realizado operaciones con derivados con la finalidad de cobertura y/o inversién con un
resultado acumulado durante el gjercicio 2014 de -292 172,52 euros. En ningdn momento se
han superado los limites y coeficientes establecidos.

La volatilidad de la cartera en el Gltimo afio ha sido de 7,28%
La rentabilidad acumulada del Fondo a clerre de 2014 es de 3,51 %.

Dada su actividad, el use de mstrumentos financieros por el Fondo esta destinado a la
consecucidn de su objeto social, ajustando sus objetivos y politicas de gestion de los riesgos
de mercado, crédito, y hquidez de acuerdo a los lfmites y coeficientes establecides por la Ley
35/2003 y sucesivas modificaciones, de Instituciones de Inversion Colectiva y desarrcllados
por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julic, por el que se reglamenta dicha Ley y las
correspondientes Circulares emitidas por fa Comisién Naciona! del Mercado de Valores
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Global Value Selection, F.l.

Informe de gestién del ejercicio 2014

Gastos de 1+D y Medio Ambiente

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

En la contabilidad de la Entidad correspondiente a las cuentas anuales del ejercicic 2014 no
existe ninguna partida que deba ser Incluida en el documento aparte de informacion
medioambiental.

Acciones propias

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

Acontecimientos posteriores al cierre al 31 de diciembre de 2014

Desde el cierre del ejercicio al 31 de diciembre de 2014 hasta la fecha de este informe de

gestién, no se han producido hechos posteriores de especial relevancia gue no se sefiaien en
la memoria. ‘
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Formulacion de las cuentas anuales e informe de gestién

Reuntdos los Administradores de UBS Gestién, S G.LIL.C, S.A U., en fecha 27 de marzo de
2015, y en cumplimiento de la legistacion vigente, proceden a formular las cuentas anuales y
el Informe de gestién del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2014, las cuales
vienen constituidas por los documentos anexos que preceden a este escrito, los cuales han
sido extendidos en papel timbrado del Estado, con numeracion correlativa e impresos por
una cara, conforme a continuacién se detalla:

Ejemplar Documento NUmero de folios en papel timbrade

Cuentas anuales Del 0M2588705 al 0M2588735
Primer ejemplar Informe de gestidn Cel OM2588736 al CM2588738
FIRMANTES.

U

D. LUCIANO DIEZ-CANEDO ALVAREZ D. CARLOS JAVIER DE LAZARO -
Presidente BARDET
Conselero
/“”MM
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i

D. JAVIER PRIETO VAZQUEZ
Consejero
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Declaracién Negativa acerca de la informacion medicambiental en las cuentas anuales

Los abajo firmantes, como Administradores del Fondo citado, manifiestan que en la
contabilidad correspondiente a las presentes cuertas anuales no existe ninguna partida de
naturaleza medioambiental que deba ser incluida en la memoria, de acuerdo a las
indicaciones de ta tercera parte del Plan General de Contabilidad (Real Decreto 1514/2007 de
16 de noviembre).

D LUCIANO DIEZ-CANEDO ALVAREZ D. CARLOS JAVIER DE LAZARO -

Presidente BARDET
Consegjero
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D. JAVIER PRIETO VAZQUEZ
Consejero




