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Informe de auditoria independiente de cuentas anuales

A los Participes y Sociedad Gestora de METAVALOR GLOBAL, FI;

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas de METAVALOR GLOBAL, Fl, (el Fondo) que
comprenden el balance a 31 de diciembre de 2014, la cuenta de pérdidas y ganancias, el
estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio
terminado en dicha fecha.

Responsabilidad de los administradores en relacion con las cuentas anuales

Los administradores de la Sociedad Gestora 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 METAVALOR GLOBAL, Fl, de conformidad con el marco
normativo de informacion financiera aplicable al Fondo en Espaiia, que se identifica en la
nota 2 de la memoria adjunta, y del control interno que consideren necesario para
permitir la preparacion de cuentas anuales libres de incorreccion material, debida a
fraude o error.

Responsabilidad del auditor

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

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

BOO Auditores 5,L. inscrita en el Registro Oficial de Auditores de Cugntas n® 51,273 as una sociedad limitada espancla, es miembre de BDO International
Limited, una compania limitada por garantia del Reino Unida y forma parte de la red internacional BDO de empresas independientes asociadas.

Registro Mercantil de Madrid, Torno 14,413 Seccidn 8° Folio 201, Hoja n® M-Z18158 (Inscripcion 17) CIF: B-82387572
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Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base
suficiente y adecuada para nuestra opinion de auditoria.

Opinion

En nuestra opini6n, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de METAVALOR
GLOBAL, Fl 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 aplicacion y, en particular, con los principios y
criterios contables contenidos en el mismo.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestion adjunto del ejercicio 2014 contiene las explicaciones que los
administradores de la Sociedad Gestora consideran oportunas sobre la situacién del Fondo,
la evolucion de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las
cuentas anuales. Hemos verificado que la informacion contable que contiene el citado
informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2014. Nuestro
trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de gestion con el alcance
mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revision de informacion distinta de la
obtenida a partir de los registros contables del Fondo. mih]
HH L
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Chientar Annales de METAVALOR GLOBAL, FI Ejercicio 2014

CULNTAS DE PERDIDAS ¥ GANANCIAS CORRISPONDIENTE A 1,08 EJERCICIOS 2014 Y 2013

{Expresadas cn Euros)

CUENTA DE FERDIDAS ¥ GANANCIA

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos
Comisiones retrocedidas a la ITC (Nota 4}

Gastos de Personal

Oiros gastos de explotacién (Nota 7}

Comisién de gestion

Comisién depositario

Ingresa/gasto por compensacion compartimento

Otros

Amortizacion del inmovilizado material

Excesos de provisiones

Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado

RESULTADO DE EXPLOTACION

Ingresos financieros

Gastos financieros

Variacion del valor razonable en instrumentos financteros
Por operaciones de lu carlera interior
Por operaciones de la cartera exterior
Por operaciones con derivados
Otros

Diferencias de cambio

Deterioro y resuttado por enajenaciones de instrumentes financieros
Deterioros
Resultados por operaciones de la cartera interior
Resultados por operaciones de la cartera exierior
Resulados por operaciones con derivados
Otros

RESULTADO FINANCIERO
RESULTADO ANTES DE IMPULESTOS
Impuesto sobre beneficios (Nota B)

RESULTADO DEL EJERCICIO

{1.810.310,98)
(1.719.283,02)
{B1.068,04)
{9.959,92)

{1.810.310,98)

2.143.965,52

(2.341,29)
6.132.015,40
4.665.163,33
1.466.852,07

(683.694,95)
5.748.806,91

4.542.810,21
1.205.996,70

13.338.751,59
11.528.440,61
(115.284,41)

11.413.156,20

(649.248,98)
(613.683,96)
(29.344,92)

(6.220,10)

(649.244,98)

1.090.850,47
(2.377,37)
2.051.548,25
921.274,65
1.130.273,60

(140,451,433
#51.682,27

411.559,22
440,123,05

3.851.252,19
3.202.003,21
(28.894,08)

3173, H19,13

Las Cuentas Anuales del Fondo, que forman una sola unidad, comprenden estas Cuentas de Pérdidas y Ganancias, los Balances, el Estado de Cambios
en el Patrimonio Neto adfuntos y la Memoria Anual adiunta que consta de 9 Netas,
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METAVALOR GILOBAL, FI

MEMORIA ANUAL DEL EJERCICIO 2014

NOTA 1. ACTIVIDAD DEL FONDO

METAVALOR GLOBAL, FI, (Fondo de Inversidn), en adelante el Fondo, se constituyé en Madrid
¢l 6 de junio de 2007, como Fondo de Inversion, bajo la denominacién de Metavalor Tesoreria Plus,
FI. En 2009, y tras su fusidn por absorcion con Metavalor Renta Activa, FI, cambid su denominacion
por la de Metavalor Renta Plus, FI. En 2010, cambié su denominacion por la actual. El domicilio
social de su Sociedad Gestora se encuentra ubicado en Madrid, Francisco de Rojas, nimero 7.

El régimen juridico especifico de los fondos de inversién esta regulado por el Texto Refundido de la
Ley 24/1988 de 28 de julio, del Mercado de Valores, reformado por la Ley 12/2010 de 30 de junio, por
el Real Decreto 749/2010 de 7 de junio por el que se modifica el Reglamento de la Ley 35/2003 y por
el Texto Refundido de la Ley 35/2003 de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva, y
por el Real Decreto 83/2015, de 13 de febrero, por el que se modifica el Real Decreto 1082/2012, de
13 de julio, por el que se aprueba el Reglamento de desarrolio de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre,
de Instituciones de Inversion Colectiva y considerando las ultimas modificaciones introducidas por la
Ley 22/2014, de 12 de noviembre. Adicionalmente, se encuentra regulada por las disposiciones
adicionales y la normativa emitida por la Comisién Nacional del Mercado de Valores (CNMYV).

El Fondo tiene por objeto social la captacion de fondos, bienes o derechos del pdblico para
gestionarlos e invertirlos en bienes, derechos, valores u otros instrumentos financieros, siempre que el
rendimiento del inversor se establezca en funcién de los resuitados colectivos.

La politica de inversién del Fondo se encuentra definida en el Folleto que se encuentra registrado y a
disposicion del publico en el Registro Administrativo correspondiente de la Comisién Nacional del
Mercado de Valores con el mimero 3.851.

La gestion y administracién def Fondo es realizada por Metagestion, S.G.LLC., S.A.
Los valores mobiliarios estan bajo la custodia de la entidad depositaria Banco Inversis, S.A.

METAVALOR GLOBAL, FI es un fondo de acumulacién, no distribuyendo por lo tanto dividendos,
sino que sus resultados son reinvertidos.
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NOTA 2. BASES DE PRESENTACION DE L.AS CUENTAS ANUALES

a)  Imagen Fiel

Las cuentas anuales adjuntas han sido preparadas a partir de los registros contables del Fondo y se
presentan de acuerdo con los formatos y criterios de valoracién contenidos en la Circular 3/2008 de la
Comision Nacicnal del Mercado de Valores y sus modificaciones posteriores de forma que muestran
la imagen fiel del patrimonio y de la situacidn financiera al 31 de diciembre de 2014, de los resultados
de sus operaciones que se han generado durante el ejercicio terminado en esa fecha.

Las cuentas anuales del Fondo han sido formuladas por los Administradores de su sociedad gestora y
se someterdn a la aprobacién de la Junta General Ordinaria de la mencionada Sociedad Gestora (véase

Nota 1), esperando que sean aprobadas sin ninguna modificacion,

b) Principios Contables

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

Los resultados v la determinacion del patrimonio neto son sensibles a los principios y politicas contables,
criterios de valoracién y estimaciones seguidos por los Administradores de la Sociedad Gestora del
Fondo para la elaboracién de las cuentas anuales.

En las cuentas anuales del Fondo se han utilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por los
Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo para cuantificar algunos de los activos, pasivos,
ingresos, gastos y compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se
refieren, en su caso, a la evaluacion de posibles pérdidas por detericro de determinados activos y al valor
razonable de determinados instrumentos financieros. A pesar de que estas estimaciones se han realizado
sobre la base de la mejor informacién disponible al cierre del ejercicio 2014, es posible que
acontecimientos que puedan tener lugar en el future obliguen a modificarlas (al alza o a la baja) en los
préximos ¢jercicios, lo que se realizaria, en su caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa
contable en vigor.

En todo caso, las inversiones del Fondo, cualquiera que sea su politica de inversion, estén sujetas a las
fluctnaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversion en valores (véase Nota 4), lo que
puede provocar que el valor liquidativo de Ia participacién fluctie tanto al alza como a la baja.
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¢)  Comparacion de Ia informacion

La informacién contenida en esta memoria relativa al ejercicio 2013 se presenta finica y exclusivamente,
a efectos comparativos, junto con la informacién correspondiente al ejercicio 2014,

Las cuentas anuales se presentan, a efectos comparativos, con cada una de las partidas del Balance, de la
Cuenta de Pérdidas y Ganancias y del Estado de Cambios en el Patrimonio Neto, ademas de las cifras del
giercicio 2014 las correspondientes al ejercicio anterior. Las partidas de ambos ejercicios son
comparables y homogéneas.

Los siguientes importes correspondientes al ejercicio 2013 han sido reclasificados en las presentes
cuentas anuales con el fin de hacerlos comparables con los del ejercicio actual v facilitar su comparacion:

Deudores 3.653,00 -
Derivados - 3.653,00
Variacion de valoracién por operaciones con derivados 3.653,00 -
Variacion de valoracién por operaciones de la cartera exterior - 3.653,00
Resultados por operaciones con derivados - 03.843,22
Resultados por operaciones de la cartera exterior 93.84322 -

La reclasificacién se debe a la correcta presentacion de las liquidaciones de operaciones de compra-venta
de renta fija en moneda extranjera, de acuerdo con ia Norma 16 de la Circular 3/2008 de la Comision
Nacional del Mercado de Valores, ver apartado 4.i) Transacciones en moneda extranjera.

d)  Agrupacion de Partidas

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de cambios en el
patrimonio neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprension, si bien, en la medida en
que sea significativa, se ha incluido la informacion desagregada en las correspondientes notas de la
memoria,

¢)  Cambios en criterios contables

Durante ¢l gjercicio 2014 no se han producido cambios de criterios contables respecto a los criterios
aplicados al 31 de diciembre de 2013,
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f) Correccion de Errores

En la elaboracion de ias cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningiin error significativo que haya
supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales det ejercicio 2013.

g) Cuentas Anuales Consolidadas

El Fondo no estd obligado, de acuerdo con el contenido del articulo 42 del Cédigo de Comercio, a
formular cuentas anuales consolidadas por no ser scciedad dominante de un grupo de sociedades ni
formar parte de un grupo de sociedades en los términos previstos en dicho articulo.

h)  Impacto Medicambiental

Dadas las actividades a las que se dedica el Fondo, éste no tiene responsabilidades, gastos, activos, ni
provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en refacién
con el patrimonio, 1a situacion financiera y los resultados del mismo. Por este motivo, no se incluyen
desgloses especificos en la presente memoria respecto a informacion de cuestiones medioambientales.

NOTA 3. NORMAS DE REGISTRO Y VALORACION

En la elaboracidn de las cuentas anuales del Fondo correspondientes al ejercicio 2014 se han aplicado los
siguientes principios y politicas contables y criterios de valoracion:

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

i Clasificacion de los activos financieros

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

1. Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depdsitos a la vista destinados a
dar cumplimiento al coeficiente de liquidez, ya sea en el depositario, cuando éste sea una
entidad de crédito, o en caso contrario, la entidad de crédito designada por el Fondo.
Asimismo se incluye, en su caso, las restantes cuentas corrientes o saldos que el Fondo
mantenga en una institucion financiera para poder desarrollar su actividad y las garantias
aportadas, en su caso, al Fondo.

2. Cartera de inversiones financieras: se compone, en su caso, de los siguientes epigrafes,
desglosados en cartera interior y cartera exterior. La totalidad de estos epigrafes se
clasifican a efectos de valoracién como “Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias™;
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) Valores Representativos de Deuda: obligaciones y demds valores que supongan
una deuda para su emisor, que devengan una remuneracion consistente en un
interés, implicito ¢ explicito, establecido contractualmente, e instrumentados en
titulos o en anotaciones en cuenta, cualquiera que sea el sujeto emisor,

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

s Instituciones de Inversién Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en
otras Instituciones de Inversion Colectiva.

. Depésitos en entidades de crédito (EECC): depositos que el Fondo mantiene en
entidades de crédito, a excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe
“Tesoreria”.

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

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

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

3. Deudores: recoge, en su caso, €l efectivo depositado en concepto de garantia en los
mercados correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos v el total de
derechos de crédifo y cuenfas deudoras que por cualquier concepto diferente a los
anteriores ostente ¢l Fondo frente a terceros. La totalidad de los deudores se clasifican a
afectos de valoracién como “Partidas a cobrar”, Las peérdidas por deterioro de las
“Partidas a cobrar” asi como su reversion, se reconocen, en su ¢aso, como un gasto o un
ingreso, respectivamente, en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones de
instrumentos financieros - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

if. Clasificacion de los pasivos financieros

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

- Deudas a largo/corto plazo: recoge, en su caso, las deudas contraidas con terceros por préstamos
recibidos y otros débitos, asi como deudas con entidades de crédito. Se clasifican a efectos de su
valoracion como “Diébilos y partidas a pagar”.
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- Derivados: incluye, en su caso, el importe correspondiente a las operaciones con derivados
financieros; en particular, ias primas cobradas en operaciones con opciones asi como las
variaciones de valor razonable de los instrumentos financieros derivados incluidos los derivados
implicitos de instrumentos financieros hibridos. Se clasifican a efectos de su valoracién como
“Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias”.

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

- Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en otros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Piblicas. Se clasifican a efectos de
valoracion como “Débitos y partidas a pagar”.

b)  Reconocimiento y valoracion de los activos y pasives financieros

1. Reconocimiento y valoracién de los activos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracidn como “Partidas a cobrar™, v los activos
clasificados en el epigrafe “Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su “valor razonable” (que salvo
evidencia en contrario serd el precio de la transaccidn), integrando los costes de fransaccion
directamente atribuibles a la operacion, Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado,
contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de
pérdidas y ganancias mediante ¢l método del tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de no
actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aguellas 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 valoracion como “Activos financieros a valor
razonable con cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable”
(que salvo evidencia en contrario sera el precio de la transaccién), incluyendo los costes de transaccion
explicitos directamente atribuibles a la operaciéon y excluyendo, en su caso, los intereses por
aplazamiento de pago. Los intereses explicitos devengados desde la tltima liquidacién se registran en
el epigrafe “Cartera de inversiones financieras - Intereses de la cartera de inversion™ del activo del
balance. Posteriormente, los activos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccién en que se pudiera incurrir en su enajenacion. Los cambios que se produzcan en el valor
razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.g.iii).

En todo caso, para la determinacion dei valor razonable de los activos financieros se atendera a lo
siguiente:

- Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable es el valor de mercado que resulta de
aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediato habil anterior, o el
cambio medio ponderado si no existiera precio oficial de cierre, utilizando €l mercado mas
representativo por volumen de negociacion.
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- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacion en un
mercado activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En el case de que no
esté disponible un precio de cotizacion, el valor razonable se corresponde con el precio de la
transaccién mas reciente, siempre que no haya habido un cambic significative en las
circunstancias econdmicas desde el momento de la transaccion. En este caso, se reflejaran las
nuevas condiciones utitizando como referencia precios o tipos de interés y primas de riesgos
actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado activo, se aplicaran
técnicas de valoracién (precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacion, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento
actual de otros instrumentos financieros que sean sustancialmente de la misma naturaleza,
modelos de descuento de flujos y valoracién de opciones, en su caso) que sean de general
aceptacién y que utilicen en ia medida de lo posible datos observables de mercade (en
particuiar, la situacién de tipos de interés y de riesgo de credito del emisor).

- Valores no admitidos adn a cotizacién: 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 ias diferencias en sus derechos ecendmicos,

- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio que iguala el
rendimiento interno de la inversidn a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento
de la deuda publica, incrementados en una prima o margen determinada en el momento de la
adquisicion de los valores.

- Instrumentos de patrimonio no cotizados: su valor razonable se calcula tomando como
referencia el valor tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio
contable ajustado de la entidad participada, corregido en el importe de las plusvalfas o
minusval{as tacitas, netas de impuestos, que subsistan en €l momento de la valoracion.

- Depdsitos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos: su valor razonable se
calcula, generalmente, de acuerdo al precio que iguale el rendimiento interno de la inversion a
los tipos de mercado vigentes en cada momento, sin perjuicio de otras consideraciones, como
las condiciones de cancelacion anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.

- Acciones o participaciones en otras instituciones de inversion colectiva: su valor razonable es el
valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizard el Gltimo valor liquidativo
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacion en un mercado organizado
o sistema multilateral de negociacién, se valoraran a su valor de cotizacion del dia de referencia,
siempre que sea representativo. Para las inversiones en IIC de inversion libre, 1IC de 1IC de
inversidn libre e TIC exiranjeras similares, seglin el articulo 48.1.j) del RD 83/2015, se utilizan,
en su caso, valores liquidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estdn negociados en mercados organizados; su valor
razonable es el que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En el caso
de que el mercado no sea suficientemente liquido o se trate de instrumentos derivados no
negociados en mercados organizados o sistemas multilaterales de negociacidn, se valoran
mediante la aplicacién de métodos o modelos de valoracion adecuados y reconocidos.
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11, Reconocimiento v valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Débitos y partidas a pagar”, se
valoran inicialmente, por su “valor razonable” {que salvo evidencia en contrario sera el precio de la
transaccién) integrando los costes de fransaccion directamente atribuibles a la operacion.
Posteriormente, los pasivos se valoran por su coste amortizado, contabilizindose los intereses
devengados en el epigrafe “Gastos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el
método del tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no
es significativo, aquellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afio se
valoran a su valor nominal.

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Pasivos financieros a valor
razonable con cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran por su “valor razonable” (que salvo
evidencia en contrario serd el precio de la transaccion) incluyendo los costes de transaccion
directamente atribuibles a la 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 que se
produzean en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado
3.g iii).

En particular, en el caso de la financiacion por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos
surgidos por venta en firme de activos adquiridos femporalmente o activos aportados en garantia, se
atendera, en su caso, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la devolucidn del
préstamo o restitucidn de los activos adquiridos bien temporalmente o bien aportados en garantia.

¢)  Baja del balance de los activos y pasivos financieros

El tratamiento contable de las transferencias de activos financieros estd condicionado por la forma en
que se traspasan a terceros los riesgos y beneficios asociados a los activos que se transfieren:

1 Si los riesgos y beneficios se fraspasan sustancialmente a terceros — caso de las ventas
incondicionales {que constituyen el supuesto habitual) o de las ventas con pacto de recompra
por su valor razonable en la fecha de la recompra —, el activo financiero transferido se dara de
baja del balance. La diferencia enire la coniraprestacién recibida neta de los costes de
transaccion atribuibles, considerando cualquier nuevo active obtenido menos cualquier pasivo
asumido, y ¢l valor en libros del activo financiero, determinard asi la ganancia o pérdida surgida
al dar de baja dicho activo.

Se daran de baja los activos en los que concurra un deterioro notorio € irrecuperable después de
su inversién con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.
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Si se retienen sustancialmente los riesgos v beneficios asociados al activo financiero transferido
— caso de lag ventas de activos financieros con pacio de recompra por un precio fijo o por el
precio de venta mads un interés, de los contratos de préstamo de valores en los que el prestatario
tiene la obligacién de devolver los mismos o similares activos u otros casos andlogos —, el
activo financiero transferido no se dard de baja del balance y continuard valorandose con los
mismos criterios utilizados antes de la transferencia. Por el contrario, se reconocera
contablemente un pasivo financiero asociado, por un importe igual al de la contraprestacién
recibida, que se valorard 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 contrato y se pierda el derecho a
recuperar los activos en garantia, en cuyo caso se dardn de baja. El valor de los activos
prestados o cedidos en garantia se reconoceran, en su caso, en los epigrafes “Valores recibidos
en garantia por la IIC” o “Valores aportados como garantia por la IIC” en cuentas de orden del
balance.

Si ni se transfieren ni se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo
financiero transferido, éste se dara de baja cuando no se hubiese retenido el control del mismo.

De acuerdo con lo anterior, los activos financieros sdlo se dan de baja del balance cuando se han
extinguido los flujos de efectivo que generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros
los riesgos y beneficios que llevan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros sélo se dan de
baja del balance cuando se han extinguido las obligaciones gque generan o cuando un tercero los
adguiere.

d)

Contabilizacién de operaciones

Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia
de contratacion, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones
del mercado de divisa, se contabilizan ¢! dia de liquidacién. Las compras se adeudan en €l
epigrafe “Cartera de inversiones financieras” interior o exterior, segun corresponda, del activo
del balance, segiin su naturaleza y e} resultado de las operaciones de venta se registra en el
epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones de la cartera interior (¢ exterior)” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

No obstante, en ¢l caso de compraventa de instituciones de inversion colectiva, se entiende
como dia de ejecucion el de confirmacioén de la operacidn, aunque sc desconozea el mimero de
participaciones o acciones a asignar. La operacion no se valorard hasta que no se adjudiquen
éstas. Los importes entregados antes de la fecha de ejecucion se contabilizan, en su caso, en el
epigrafe “Deudores™ del balance.
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ii,

iii.

iv.

Compraventa de valores a plazo

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

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros —
Resultados por operaciones con derivados” o “Variacién del valor razonable en instrumentos
financieros — Por operaciones con derivados”, dependiendo de si los cambios de valor se han
liquidado o no, se registran las diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el
valor razonable de estos contratos. La confrapartida de estas cuentas se registra en ¢l epigrafe
“Derivados™ de la cartera interior o exterior y del activo o del pasivo, seglin su saldo, del
balance, hasta la fecha de su liquidacion.

Adquisicién tempotal de activos

Cuando existen adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesion, se
registran en ¢l epigrafe “Valores representativos de deuda™ de la cartera interior o exterior del
balance, independientemente de cudles sean los instrumentos subyacentes a los que haga
referencia.

Las diferencias de valor razonable que surjan en las adquisiciones temporales de activos, se
imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe “Variacién del valor

razonable en instrumentos financieros — Por operaciones de la cartera interior (o exterior)”.

Contratos de futuros, opciones, warrants y ofros derivados

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones y/o warrants se registran en el
momento de su contratacion y hasta el momenio del cierre de la posicidén o el vencimiento del
contrato en los epigrafes “Compromisos por operaciones largas de derivados™ o “Compromisos
por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de orden, seglin su naturaleza y por el
importe nominal comprometido.

Las primas pagadas {cobradas) para el gjercicio de las opciones y warrants se registran por su
valor razonable en los epigrafes “Derivados™ de la cartera interior o exterior del activo (o
pasivo) del balance, en la fecha de gjecucion de la operacion.

En el epigrafe “Deudores” del activo del balance se registran, adicionalmente, los fondos
depositados en concepto de garantia en los mercados correspondientes para poder realizar
operaciones en los mismos. El valor razonable de los valores aportados en garantia se registra,
en su caso, en el epigrafe “Valores aportados come garantia por ta IIC” de las cuentas de orden.
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En los epigrafes “Deterioro v resultado por enajenaciones de instrumentos financieros —
Resultados por operaciones con derivados™ o “Variacidon del valor razonable en instrumentos
financieros — Por operaciones con derivados”, dependiendo de la realizacién o no de la
liquidacién de la operacidn, se registran las diferencias que resultan como consecuencia de los
cambios en el valor razonable de estos contratos. La contrapartida de estas cuentas se registra en
el epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior del activo o del pasivo, segun su saldo,
del balance, hasta la fecha de su liquidacion.

En aquellos casos en que el contrato de futuros presente una liquidacién diaria, las
correspondientes diferencias se contabilizan en la cuenta “Deterioro y resultado por
enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por operaciones con derivados™ de la
cuenta de pérdidas y ganancias,

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

V. Garantfas aportadas al Fondo

Cuando existen valores aportados en garantia al Fondo distintos de efectivo, el valor razonable
de éstos se registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantfa por Ia IIC” de las cuentas de
orden. En caso de venta de los valores aportados en garantfa, se reconoce un pasivo financiero
por el valor razonable de su obligacién de devoliverlos. Cuando existe efectivo recibido en
garantia, se registra en el epigrafe “Tesoreria™ del balance.

¢}  Periodificaciones (activo y pasivo)

En caso de que existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e ingresos liquidados por
anticipado que se devengaran en el siguiente ejercicio vy a los gastos e ingresos devengados sobre los
cuales no se han recibido las correspondientes facturas. No incluye los intereses devengados de
cartera, que se recogen en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras — Intereses de la cartera de
inversién” del balance.

) Instrumentos de patrimonio propic

Los instrumentos de patrimonio propio del Fondo son las participaciones en que se encuentra dividido
su patrimonio. Se registran en ¢l epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accicnistas — Fondos
reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Participes™ del balance.

Las participaciones del Fondo se valoran, a efectos de su suscripcién y reembolso, en funcién del valor
liquidativo del dia de su solicitud. Los importes correspondientes a dichas suscripciones y reembolsos
se abonan y cargan, respectivamente, al epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas —
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Participes” del balance.
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El resultado del ejercicio del Fondo, sea beneficio o pérdida, y que no vaya a ser distribuido en
dividendos {en caso de beneficios), se imputard al saldo del epigrafe “Patrimonic atribuido a participes
o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Participes™ del pasivo del
balance. Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, en ¢l epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o
accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Resultados de ejercicios
anteriores” se recogen los resultados (positivos o negativos) que se encontraban pendientes de
aplicacion a 31 de diciembre de 2008 y que se habian generado en ejercicios anteriores.

g)  Reconocimiento de ingresos y gastos

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

1. Ingresos por intereses v dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicién
se reconocen, en su ¢aso, contablemente en funcién de su periodo de devengo, por aplicacién
del método del tipo de interés efectivo, a excepcion de los intereses correspondientes a
inversiones dudosas, morosas o en litigio, que se registran en el momento efectivo del cobro.

La periodificacion de los intereses provenientes de la cartera de activos financieros se registra
en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras - Intereses de la Cartera de Inversion” del
activo del balance. I.a 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 ingreso en el
epigrafe “Ingresos financieros™ de la cuenta de pérdidas y ganancias, en el momento en que
nace el derecho a percibirlos por el Fondo.

1. Comisiones y conceptos asimilados

Los ingresos que recibe el Fondo como consecuencia de la retrocesion de comisiones
previamente soportadas, de manera directa o indirecta, se registran, en su caso, en el epigrafe
“Comisiones refrocedidas a la TIC” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestién y de deposito, asi como otros gastos de gestidén necesarios para que el
Fondo realice su actividad, se registran, seg(n su naturaleza, en el epigrafe “Otros gastos de
explotacion” de 1a cuenta de pérdidas y ganancias.

iii,  Variacion del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos
financieros, realizado o no realizado, producido en el ejercicio, se registra en los epigrafes
“Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros” y “Variacion del valor
razonable en instrumentos financieros”, segiin corresponda, de la cuenta de pérdidas y ganancias
del Fondo (véanse apartados 3.b.i y 3.b.ii).
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iv.  Ingresos v gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.
h) Impuesto sobre Beneficios

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

El impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface €]l Fondo como consecuencia de las
liquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, las deducciones, otras
ventajas fiscales no utilizadas pendientes de aplicar fiscalmente y 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 caso de que exista, se corresponde con el reconocimiento
y la cancelacién de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias
temporarias originadas por 1a diferente valoracién, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales.

Las diferencias temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las
diferencias temporarias deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden
pendientes de aplicar fiscalmente, dan lugar a activos por impuesto diferido,

En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no
dan lugar al reconocimiento de un active por impuesto diferido en ningnin caso y s6lo se reconocerin
mediante la compensacidn del gasto por impuesto cuando la Sociedad genere resultados positivos, Las
pérdidas fiscales que pueden compensarse, en su caso, 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 el memento de su reversion. En
caso de modificaciones en las normas tributarias, se produciran los correspondientes ajustes de
valoracién.

i) Transacciones en moneda extranjera

I.a moneda funcional del Fondo es el euro. Consecuentemente, todos los saldos y transacciones
denominados en monedas diferentes al euro se consideran denominados en *"moneda extranjera”.

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a euros utilizando los
tipos de cambio de contado de la fecha de la transaccidn, entendiendo como tipo de cambio de contado
¢l mas representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del dltimo dia habil
anterior a esa fecha.
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Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en moneda extranjera
a la moneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarias que son tesoreria, débitos y
créditos, por su imporie neto, en el epigrafe “Diferencias de cambio”, de la cuenta de pérdidas y
ganancias; para el resto de partidas monetarias y las partidas no monetarias que forman parte de la
cartera de instrumentos financieros, las diferencias de cambio se llevardn conjuntamente con las
pérdidas y ganancias derivadas de la valoracion (véase Nota 3.g.iii),

D Operaciones vinculadas

La sociedad gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el articulo
67 de la Ley 35/2003 y 145 del Real Decreto 83/2015. Para ¢llo, la sociedad gestora dispone de una
politica por escrito en materia de conflictos de interés que garantiza la independencia en la gjecucion
de las distintas funciones dentro de la sociedad gestora, asi como la existencia de un registro
regularmente actualizado de aquellas operaciones y actividades desempefiadas por las sociedades
gestoras o en su nombre en las que haya surgide o pueda surgir un conflicto de interés. La sociedad
gestora dispone de un procedimiento interno formal para cerciorarse de que las operaciones vinculadas
se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios o en condiciones iguales o mejores que los de
mercado.

Segun lo establecido en la normativa vigente, los informes peridédicos registrados en la Comisién
Nacional del Mercado de Valores incluyen, en su caso, informacion sobre las operaciones vinculadas
realizadas, fundamentalmente, comisiones por ligquidaciéon e intermediacion, comisiones retrocedidas
con origen en las instituciones de inversidn colectiva gestionadas por entidades pertenccientes al grupo
de la sociedad gestora del Fondo, el importe de los depositos y adquisiciones temporales de activos
mantenidos con el depositaric y el importe efectivo por compras y ventas realizado en activos
emitidos, colocados o asegurados por el Grupo de la sociedad gestora.
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NOTA 4. CARTERA DE INVERSIONES FINANCIERAS

El desglose por conceptos de este capitulo del balance al 31 de diciembre de 2014 y 2013 es, en euros,

como sigue:

013

Cartera interior

Valores representativos de deuda
Deuda pablica
Emisiones avaladas
Adguisicién temporal de activos

Instrumentos de patrimonio
Acciones admitidas cotizacién

Carfera exterior
Valores representativos de deuda

Deuda pliblica

Valorcs dc entidades de crédito garantizados
Instramentos de patrimonio

Acciones admitidas cotizacidn

Interescs de la cartera de inversion

Taotal

59.745.082,96
52.371.193,12
23.667.587,60
28.7703.605,52
7.373.889,84
7.373.889,84

79.919.677,77
27.986.715,79
21.118.343,87
6.868.371,92
51.932.961,98
51.932.961,98

87294431

140.537.705,04

31.575.543,08
28.618.135,33
24.918.135,33

3.700.000,00
2.957.407,73
295740773

26.083.440,38
5.421.447,54
5.421.447,54

20.661.992,84
20.661.992,84

887.814,60

58.546.803.06

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 el desglose por plazos de vencimiento de los valores

represertativos de deuda, expresade en euros, es el siguiente:

9

Inferior a 1 afio

Comprendido entre 2 ¥ 3 afios
Superior a 5 afios

Total

12.952.426,98
6.868.371,92
60.537.110,01

80.357.908,91

0.121.447,54

24.918.135.33

34.039.582,87

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2013 y 2012, el Fondo mantenia las siguientes posiciones en

las cuentas de compromiso:

Compra de valores a plazo (contado)

Total

1.603.804,19

1.603.804,19

Al 31 de diciembre de 2013, la totalidad de las posiciones en cuentas de compromiso mantenidas por

el Fondo tenian un vencimiento inferior al afig,
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La composicion al 31 de diciembre de 2014 del saldo de la cartera de inversiones financieras del
Fondo atendiendo a su divisa y naturaleza, sin tener en cuenta los intereses de la cartera de inversion
ni las inversiones morosas, dudosas o en litigio, es la siguiente:

Valores representativos de deuda 52.371.193,12 27.986.715,79 80.357.908,91
Instrumentos de patrimonio 9.258.249.84 50.048.601.98 59.306.851.82
Total 61.629.442.96 | 78.035.317,77 139.664.760,73

La composicidn al 31 de diciembre de 2013 del saldo de la cartera de inversiones financieras del
Fondo atendiendo a su divisa y naturaleza, sin tener en cuenta los intereses de la cartera de inversién
ni las inversiones morosas, dudosas o en litigio, es la siguiente:

Valores representativos de deuda 28.618.135,33 5.421.447,54 34,039.582,87
Instrumentos de patrimonio 4.174.117.75 19.445.282.84 23.619.400,59
Total 32,792.253,08 | 24.866.730,38 57.658.983.46

Durante los ejercicios 2014 y 2013, ¢l Fondo no ha registrade ninguna refrocesién de comisién en ¢l
epigrafe “Comisiones retrocedidas a la IC” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los valores y activos que integran la cartera del Fondo que son susceptibles de estar depositados, lo
estan en Banco Inversis, S.A. o en trdmite de depdsito en dicha entidad (véanse Notas 1 y 8). Los
valores mobiliarios y demas activos financieros del Fondo no pueden pignorarse ni constituirse en
garantia de ninguna clase, salvo para servir de garantia de las operaciones que ¢l Fondo realice en los
mercados secundarios oficiales de derivados, v deben estar bajo la custodia de las Entidades
legalmente habilitadas para el ejercicio de esta funcién.

Gestion del riesgo:

La gestién de los riesgos financieros de a Sociedad Gestora del Fondo esté dirigida al establecimiento
de mecanismos necesarios para controlar la exposicién del Fondo al riesgo de mercado (que
comprende ¢l riesgo de tipo de interés, el riesgo de tipe de cambio y el riesgo de precio de acciones o
indices bursdtiles), asi como a los riesgos de crédito y liquidez. En este sentido, el Real Decreto
1.309/2005, de 4 de noviembre, establece una serie de coeficientes normativos que limitan dicha
exposicion y que son controlados por la Sociedad Gestora del Fondo. A continuacidn se indican los
principales coeficientes normativos a los que esté sujeto el Fondo:

. Limites a la inversion en otras Instituciones de Inversién Colectiva:

La inversién en acciones o participaciones emitidas por una nica IIC no podra superar ¢l 45%
del patrimonio salvo en las 1IC subordinadas.
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Limite general a la inversidn en valores cotizados

La inversion en los activos € instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podra
superar €l 5% del patrimonio del Fondo. Este limite quedard ampliado al 10%, siempre que la
inversion 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 inversiones en valores emitidos o avalados
por un Estado miembro de la Union Europea, una comunidad autonoma, una entidad local, un
organismo internacional del que Espafia sea miembro o por cualquier otro Estado gue presente
una calificacion de solvencia otorgada por una agencia especializada en calificacion de riesgos
de reconocido prestigio, no inferior a la del Reino de Espafia. Cuando se desee superar ¢l limite
del 35%, en el folleto y en toda publicacién de promocidn del Fondo debera hacerse constar de
forma bien visible esta circunstancia, y se especificaran los emisores en cuyos valores se tiene
intencion de invertir o se tiene invertido méas del 35% del patrimonio. Quedara ampliado al 25%
cuando se trate de inversiones en obligaciones emitidas por entidades de crédito cuyo importe
esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromises de la emisién y que
queden afectados de forma privilegiada al reembolse del principal y al pago de los intereses en
el caso de situacidén concursal del emisor. El total de las inversiones en este tipo de obligaciones
en las que se supere el limite del 5% no podra superar el 80% del patrimonio del Fondo.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo per considerar un inico emisor.
Limite general a la inversion en derivados:

La exposicion total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podra
superar €l patrimonio neto del Fondo, Por exposicion total al riesge se entenderd cualquier
obligacién actual o potencial que sea consecuencia de la utilizacién de instrumentos financieros
derivados, entre los que se incluirdn las ventas al descubierto.

Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean contratadas aisladamente, bien
incorporadas en operaciones estructuradas, en ningin caso podrdn superar el 10% del
patrimonio del Fondo.

La exposicion al riesgo de contraparte en derivados 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.

Las posiciones frente a un Unico emisor en productos derivados, activos e instrumentos
financieros, obligaciones emitidas por entidades de crédito cuyo importe esté garantizado por
activos que cubran suficientemente los compromisos de la emisidn y queden afectados de forma
privilegiada al reembolso del principal ¢ intereses y depdsitos que el Fondo tenga en dicha
entidad no podran superar el 35% de patrimonio del Fondo.

Las posiciones frente a un Unico emisor en productos derivados, activos e instrumentos
financieros y depdsitos que el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 20% de
patrimonic del Fondo.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo Grupo econdémico se consideran un
nico emisor.
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. Limites a la inversion en valores no cotizados

Los valores susceptibles de ser adquiridos no podran presentar ninguna limitacion a su libre
transmision.

Queda prohibida la inversion del Fondo en valores no cotizados emitidos por entidades
pertenecientes a su grupo o al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podré tener invertido
mas del 2% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por una misma entidad.
Ignalmente, no podra tener mas del 4% de su patrimonio invertide 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 v participaciones de IIC de cardcter financiero no autorizadas conforme a la
Directiva 85/611/CEE domiciliadas en paises no OCDE con ciertas limitaciones

. Acciones y participaciones de 1IC de inversidn libre y de IIC de HC de inversién libre
espafiolas

. Acciones y participaciones de Entidades de Capital Riesgo reguladas en la Ley 25/2005

. Depositos en entidades de crédito con vencimiente superior a 12 meses con ciertas
limitaciones
. Coeficiente de liquidez:

El Fondo deber4 mantener un coeficiente minimo de liguidez del 3% de su patrimonio calculado
sobre el promedio mensual del Fondo.

. Obligaciones frente a terceros:

El Fondo podrd endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su activo para resolver
dificultades transitorias de tesorerfa, siempre que se produzca por un plazo no superior a un
mes, o por adquisicién de activos con pago aplazado, con las condiciones que establezca la
CNMYV. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en la compra de activos
financieros en el periodo de liquidacién de la operacién que establezca el mercado donde se
hayan contratado.,

Los coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se expone ¢l Fondo que, en
todo caso, son objeto de seguimiento especifico por la Sociedad Gestora del Fondo.,

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria el Fondo en ¢l caso de que alguna contraparte

incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con la misma. Dicho riesgo se veria reducido con
los limites a la inversioén y concentracion de riesgos antes descritos.
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Riesgo de liquidez

En ¢l caso de que el Fondo invirtiese en valores de baja capitalizacién o en mercados con una reducida
dimensiéon y limitado volumen de contratacion, o inversion en otras Instituciones de Inversion
Colectiva con liquidez inferior a la del Fondo, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por
ello, la Sociedad Gestora del Fondo pestiona el riesgo de liquidez inherente a la actividad para
asegurar el cumplimiento de los coeficientes de liquidez y garantizar fos reembolsos de los participes.

Riesgo de mercado

¥l riesgo de mercado representa la pérdida en las posiciones de las Instituciones de Inversién
Colectiva como consecuencia de movimientos adversos en los precios de mercado. Los factores de
riesgo mas significativos podrian agruparse en los siguientes:

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

- Riesgo de tipo de cambio: La inversidn en activos denominados en divisas distintas del euro
conlleva un riesgo por las fluctuaciones de los tipos de cambio.

- Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: La inversién en instrumentos de patrimonio
conlleva que la rentabilidad del Fondo se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los
que invierte. Adicionalmente, la inversion en mercados considerados emergentes puede
conllevar, en su caso, riesgos de nacionalizacion o expropiacion de activos o imprevistos de
indole politico que pueden afectar al valor de las inversiones, haciéndolas mas volatiles.

Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por el Fondo se encuentran descritos en et Folleto
informative, seghin lo establecido en la normativa aplicable.

NOTA 5. TESORERIA

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, la composicién dei saldo de este epigrafe del balance era la
siguiente:

Cuentas en depositario: 10.369.049,55 588.388,96
Banco Inversis, S.A. (euros) 10.369.649,55 388.388,96
Total 10.369.649.55 588.388.96

Las cuentas corrientes mantenidas por el Fondo han sido remuneradas a tipos de interés de mercado en
funcioén de su saldo.
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NOTA 6, PATRIMONIO _ATRIBUIDO A PARTICIPES O ACCIONISTAS - FONDOS
REEMBOLSABLES ATRIBUIDOS A PARTICIPES O ACCIONISTAS

Los movimientos que se han producido en el saldo del epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o
accionistas — Fondos reembelsables atribuidos a participes o accionistas — Participes” durante los
gjercicios 2014 y 2013, se resumen a continuacion:

Saldo al 31 de diciembre de 2012 23.019.332,96

Mas - Participaciones suscritas y desembolsadas 38.704.644,80
Menos - Participaciones reembolsadas (5.876.233,99)
Resultado del gjercicio 2012 175.777.88

Saldo al 31 de diciembre de 2013 56.023.521.65
Mas - Participaciones suscritas y desembelsadas
Menos - Participaciones reembolsadas

Resultado del ejercicio 2013

89.194.047,10
(9.035.384,68)
3:.173.109.13

Salde al 31 de diciembre de 2014 139.355.293,20

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el patrimonio del Fondo estaba formalizado por participaciones de
iguales caracteristicas, representadas por certificados nominativos, sin valor nominal y que confieren a
sus propietarios un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.

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

Patrimonio atribuido a participes o accionistas 150.777.964,40 59.206.145,78
Valor liquidativo de la participacion 75,56 67,54
N° participaciones 1.995.591,92 876.645,49
N° participes 4.657 2.636

Al 31 de diciembre de 2014, as{ como al 31 de diciembre de 2013, no existe ningtin part{cipe, persona
fisica ni juridica, que posea un porcentaje de participacion significativa del patrimonio del Fondo.

NOTA 7. OTROS GASTOS DE EXPLOTACION

Seglin se indica en la Nota 1, la gestion y administracién de! Fondo estdn encomendadas a
Metagestion, S.G.LLC., 8.A. Por este servicio, y conforme a lo establecido contractualmente en cada
momento, €l Fondo devenga como gasto una comisién calculada sobre el patrimonio diario del Fondo
gue se satisface mensualmente.
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Banco Inversis, S.A., entidad depositaria del Fondo (véase Nota 1}, ha percibido por este servicio, ¥
conforme a lo establecido contractualmente en cada momento, una comisién calculada sobre ¢l
patrimonio diario del Fondo que se satisface mensualmente.

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

La Orden EHA 596/2008 de 5 de marzo, por €l que se reglamenta la Ley de Instituciones de Inversién
Colectiva, tiene por objeto la concrecidn y desarrollo de las funciones de vigilancia, supervision,
custodia vy 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 que las operaciones realizadas han respetado los coeficientes y criterios de inversion
establecidos en la normativa vigente.

3. Supervisar los criterios, formulas y procedimientos utilizados por la Sociedad Gestora del Fondo
para el célculo del valor liquidativo de las participaciones del Fondo.

4, Contrastar con cardcter previo a la remision a la Comision Nacional del Mercado de Valores, la
exactitud, calidad y suficiencia de la informacion pliblica periddica del Fondo.

5. Verificar que los procedimientos de comercializacion establecidos por la Sociedad Gestora del
Fondo cumplen con la normativa aplicable.

6. Custodia de todos los valores mobiliarios y demss activos financieros que integran el patrimonio
del Fondo, bien directamente o a través de una entidad participante, conservando en todo caso la
responsabilidad derivada de la realizacién de dicha funcion.

7. Comprobar que las liquidaciones de valores y de efectivo son recibidas en el plazo que
determinen las reglas de liquidacién que rijan los correspondientes mercados.

8. Asegurar que las suscripciones y reembolsos cumplen con os procedimientos establecidos en el
folleto del Fondo asi como en 1a legislacion vigente.

Incluido en el saldo del epigrafe “Otros gastos de explotacién — Otros” de la cuenta de pérdidas y
ganancias al 31 de diciembre de 2014, se recogen los honorarios relativos a servicios de auditoria de
cuentas anuales del Fondo, por un importe de 4.000,00 euros (3.232,00 euros al 31 de diciembre de
2013).

Informacion sobre los aplazamientos de pago a proveedores en cperaciones comerciales

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el Fondo no tenia ningin importe significative pendiente de pago
a sus proveedores que a dicha fecha acumulara un aplazamiento superior al plazo legal de pago.
Asimismo, los pagos significativos realizados durante los ejercicios 2014 y 2013 a dichos proveedores
se han realizado dentro de los limites legales de aplazamiento.
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NOTA 8. SITUACION FISCAL

El Fondo tiene abiertos a inspeccidn por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas en los ultimos cuatro gjercicios.

El tipo de gravamen a efectos del Impuesto sobre beneficios es del 1% (Real Decrete Legislativo
4/2004, de 5 de marzo).

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, en cl epigrafe “Deudores” dei balance se recogen, junto con otros
conceptos, saldos deudores con la Administracién Pablica en concepto de retenciones del Impuesto
sobre Sociedades por importe de 238.206,26 euros y 155.938,12, respectivamente.

Debido a las posibles diferentes interpretaciones que pueden darse a las normas fiscales aplicables a
las operaciones realizadas por el Fondo, los resultados de las inspecciones que en el futuro pudieran
llevar a cabo las autoridades fiscales para los afios sujetos a verificacion pueden dar lugar a pasivos
fiscales de caracter contingente, cuyo importe no es posible cuantificar de manera objetiva. No
obstante, en opinién de los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo, la poesibilidad de que
en futuras inspecciones se materialicen dichos pasivos contingentes es remota y, en cualquier caso, la
deuda tributaria que de elios pudiera derivarse no afectaria significativamente a las cuentas anuales del
Fondo.

NOTA 9. ACONTECIMIENTOS POSTERIORES AL CIERRE

Con posterioridad al cierre del gjercicio no se ha producido ningin hecho significativo no descrito en
las notas anteriores.
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METAVALOR GLOBAL. FI

INFORME DE GESTION CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO 2014

Nuestro fondo Metavalor Global ha finalizado el 2014 anotindose un 11,9%, beneficidndose
del buen tono de la renta variable y la renta fija en el ejercicio. Al contrario que en egjercicios
anteriores, la primera mitad del afio fue poco volatil para el fondo, anotindose un 5,9%. En la segunda
mitad, la renta variable sufrié mayores vaivenes, afectando también al comportamiento del fondo,
mucho mas erratico. Pese a ello, se anotaria una rentabilidad del 5,6%, similar a la del primer
semestre,

Factores que han influido en la evolucidn del fondo en el 2014:
- Renta variable: empezamos el afio con una exposicién cercana al 40% y la terminamos con
un nivel simifar, Han contribuido positivamente en el afio, valores de calidad como Enagas (+38%) o

Clear Media (+22%). En el lado negativo, el sector de distribucion de Reino Unido tuvo un
comportamiento pésimo en el periodo: Tesco (-43,5%), Morrison (-30%).y Sainsbury (-32%).

- Renta fija: ningdn cambio de composicion en el periodo, manteniendo el peso en €1 60%. La
renta fija ha tenido un excelente comportamiento en el afio, reflejado en la caida continua de los tipos
a los que financian los paises. Esta buena evolucién ha beneficiado también al fondo, gracias a la
importante ponderacidén de la renta fija ptiblica de Espafia en la cartera.

- Divisas: contribucion positiva del ddlar (+14%}) y de la libra (7,1%) durante ¢l periodo.

El fondo no ha realizado ninguna operacion con derivados durante €l gjercicio,

Por vocacitn de inversion, el fondo estara invertido de manera equilibrada entre renta variable y
renta fija. El remanente se podrd invertir en repo.

Dado el objeto de la Sociedad, no se han realizado operaciones de investigacion y desarrollo.

No se ha producido ningun hecho significativo con posterioridad al cietre.

Al cierre del ejercicio, el Fondo no tenfa ningin importe significativo pendiente de pago a sus
proveedores que a dicha fecha acumulara un aplazamiento superior al plazo legal de pago. Asimismo,
los pagos significativos realizados durante el gjercicio a dichos proveedores se han realizado dentro de

los limites legales de aplazamiento.

PERSPECTIVAS PARA EL ANO 20153

Siempre es dificil dar perspectivas para un afio y, por nuestra forma de invertir, la opinion que
tengamos de los mercados no influye en cdmo gestionamos los fondos. Lo que si podemos decir es
que con la actual composicién de la cartera, podemos esperar de media una rentabilidad anual para los
proximos diez afios en tormo al 4%.
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El Consejo de Administracién de la Sociedad Gestora del Fondo, formula las presentes Cuentas Anuales
correspondientes al ejercicio 2014 y el Informe de Gestion, formando todo ello un bloque de la hojala
1a27.

Madrid, 27 de marzo de 2015
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BDO Auditores 5.L., una socicdad limitada espanola, es miembro de BRO International
Limited, una compania limitada por parantia del Reino Unido y forma parte de la red
internacional BDO de empresas independientes asociadas.

BDO es la marca comercial utilizada por toda la red BDQ y para todas sus firmas miembro.




