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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANLJALES

Al Consejo de Administración de A&G Fondos, S.G.I.I.C., SA.

Hemos auditado las cuentas anuales de Global Managers Fund, F.I., que comprenden el balance de
situación al 31 de diciembre de 2013, Ia cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el
patrimonio neto y la memofla correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha. Los
Administradores de Ia Sociedad Gestora son responsables de Ia formulación de las cuentas anuales del
Fondo, de acuerdo con el marco normativo de informaciôn financiera aplicable al Fondo (que se
idenfifica en Ia Nota 2 de Ia memoria adjunta) y, en particular, con los principios y criterios contables
contenidos en el mismo. Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre las citadas cuentas
anuales en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con Ia normativa reguladora de Ia
actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafla, que requiere el examen, mediante Ia realizaciOn
de pruebas selectivas, de Ia evidenciajustificativa de las cuentas anuales y Ia evaluaciOn de si Sn

presentacion, los principios y criteños contables utilizados y las estimaciones realizadas, están de
acuerdo con el marco normativo de informaciOn financiera que resulta de aplicaciOn.

En nuestra opiniOn, las cuentas anuales del ejercicio 2013 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, Ia imagen fiel del pathmonio y de Ia situaciOn financiera de Global Managers Fund, F.I.
al 31 de diciembre de 2013, asi como de los resultados de sus operaciones conespondientes 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 pdncipios y cdteños contables contenidos en el
mismo.

El informe de gesdOn adjunto del ejercicio 2013 contiene las explicaciones que los Administradores de
Ia Sociedad Gestora consideran oportunas sobre la situaciOn del Fondo, la evoluciOn de sus negocios y
sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos vedficado que la
informaciOn contable que contiene el citado informe de gesfión concuerda con Ia de las cuentas
anuales del ejercicio 2013. Nuestro trabajo como auditores se limita a Ia vetificaciOn del informe de
gestiOn con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye Ia revision de informacion
distinta de Ia obtenida a partir de los registros contables del Fondo.
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CLASE 8.

Global Managers Fund, Fl.

0L5988030

Balances de situación al 31 de diciembre de 2013 y 2012
(Expresados en euros)

ACTIVO 2013 2012

Activo no corriente
Inmovilizado intangible

Inmovilizado material
Bienes inmuebles de USC propia
Mobiliaho y enseres

Activos por impuesto diferido

AcUvo corriente
Deudores

Cartera de irwersiones financieras

Cartera interior
Valores representativos de deuda
nstwmentos de pathmonio
Instituciones de Inversion Colectiva
Depôsitos en Entidades de Credito
Derivados
Otros

Cadera exterior
Valores representativos de deuda
Instwmentos de patrimonic
Instituciones de InversiOn Colectiva
DepOsitos en Entidades de Crédito
Derivados
Otros

Intereses de Ia cartera de inversiOn

Inversiones morosas, dudosas o en Iitigio

Periodificaciones

10,31 080

Tesoreria 1045837,31 1115517

TRES CEW1MOS
bE EURO

28 643 241.85 24 477 882,00
33 890,50 41 059,02

27 560 514,04 24 425 667,81

2111 377,36 2407992,01
1 855 71 5,00 965 800,00

- 703 516,80
255 662,36 738 675,21

25 449 126.37 22 017 675,00

233 656,63
25215469,74

461 411,70
21 556 263,30

TOTAL ACTIVO 28 643 241,85 24 477 882,00
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TRES CENTIMOS

bE EUROCLASE 8.

______________

Global Managers Fund, RI.

Balances de situación al 31 tie diciembre de 2013 y 2012
(Expresados en euros)

PATRIMONIO V PASIVO 2013 2012

Pafrimonlo atribuldo a particlpes a acclonisfts 28 620 033,81 24 457 818,77

Fondos reembolsables atribuidos a partlcipes a accionistas 28 620 03381 24 457 818,77
Capital - -

Partlcipes 25410 19347 22 396 661,59
Prima de emisión - -

Reservas - -

(Acciones propias) - -

Resultados de ejerdcios anteriores (952 346,10) (952 346,10)
Otras aportaciones de socios - -

Resultado del ejercicio 4 162 18644 3 013 503,28
(Dividendo a cuenta) - -

Ajustes por cambios de valor en inmovilizado material de usa propio - -

Otro patrimonia atribuido - -

Paslvo no corriente - -

Provisiones a argo plaza - -

Deudas a argo plaza - -

Pasivos par impuesto diferido - -

Paslvo corriente 23 208,04 20 063,23
Provisiones a corto plazo - -

Deudas a corto plaza - -

Acreedores 23 20804 20 06323
Pasivos financieros - -

Dedvados - -

Periodificaciones - -

TOTAL PATRIMONIO V PASIVO 28 643 241,85 24 477 882,00

CUENTAS DE ORDEN 2013 2012

Cuentas de compromiso - -

Compromisos par operaciones largas de derivados - -

Compromisos par operaciones cortas de derivados - -

Otras cuentas de orden 12 512 557,06 15 526 060,34
Valores cedidos en préstamo par Ia IIC - -

Valores aportadas coma garantia par a IC - -

Valores recibidos en garantla por Ia IIC - -

Capital nominal no suschta ni en circulación - -

Pérdidas fiscales a campensar 12 512 557,06 15 526 060,34
Otros - -

TOTAL CUENTAS DE ORDEN 12 512 557,06 15 526 060,34



DL 59 880 32

TRES CENTIMOS
DE EUROCLASE 8?

Global Managers Fund, F.l.

Cuentas de perdidas y ganancias correspondientes a los ejercicios anuales
terminados el 31 de diciembre de 2013 y 2012
(Expresadas en euros)

2013 2012

Comisiones de descuento por suscfipciones yb reembolsos - -

Comisiones retrocedidas ala InstituciOn de Inversion Colectiva 25 30358 17726,95
Gastos de personal - -

Otros gastos de explotadOn (97 204.59) (80 876,25)
ComisiOn de gestiOn (67 233,93) (57 841,18)
Comisiôn de depositario (20 069,61) (17 399,67)
Ingreso/gasto por compensaciôn compartimento - -

Otros (9 901,05) (5 635,40)

Amortizaciôn del inmovilizado material - -

Excesos de provisiones - -

Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -

Resultado tie explotaclón (71 901,01) (63 149,30)

Ingresos finanderos 29 82611 120 487,30
Gastos financieros (910,31) (2776.77)

VariaciOn del valor razonabte en instrumentos financieros 3324692,82 2444 918,19
Por operaciones de a cartera interior (17 736,49) 152 945,30
Por operaciones de a carters exterior 3342429,31 2291 972,89
Por operaciones con derivados - -

Otros - -

Diferencias de cambio (3238,16) 31 209,88

Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 883 716.99 482 813,98
Deterioros - -

Resultados por operaciones de Ia cartera interior 216 538,83 47 058,75
Resultados por operaciones de Ia cartera exterior 667 178,16 435 755,23
Resultados por operaciones con derivados - -

Otros - -

Resultado financlero 4 234 087,45 3 076 652,58

Resultado antes tie impuestos 4162 186,44 3013503,28
Impuesto sobre benefidos - -

RESVLThDQ DEL EJERCICIO 4162 186,44 3013503,28
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Global Managers Fund, F.!.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2013
(Expresada en euros)

Actividad y gestión del riesgo

a) Actividad

Global Managers Fund, El., en lo sucesivo el Fondo, tue constituido en Madrid el
30 de noviembre de 2004 bajo Ia denominaciôn social de Equity Managers Fund.
Fl., modificandose dicha denominacion por Ia actual el 8 de junio de 2007. Tiene su
domicilio social en Cl Balbina Valverde 15, de Madrid.

El Fondo es una Institución de Inversion Colectiva de Fondos que se caracteriza por
invertir mayoritariamente su activo en acciones o participaciones de varias
Instituciones de Inversion Colectiva de carácter financiero.

El Fondo se encuentra inscrito en el Registro de Fondos de Inversion de Ia
Comisión Nacional del Mercado de Valores (C.N.M.V.) desde el 22 de diciembre de
2004 con el nümero 3.072, adquiriendo, a efectos legales, Ia consideracion de
Fondo de Inversion a partir de entonces.

De conformidad con lo dispuesto en el aftlculo 10 de Ia Ley 35/2003 y sucesivas
modificaciones, el objeto social de las Instituciones de Inversion Colectiva es Ia
captaciOn de fondos, bienes o derechos del pUblico para gestionarlos e invertirlos
en bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no1 siempre que el
rendimiento del inversor se establezca en funciôn de los resultados colectivos

La gestiOn y administraciOn del Fondo está encomendada a A&G Fondos,
S.SI.I.C., S.A., sociedad participada al 99,99% por Asesores y Gestores
Financieros, S.A., siendo Ia Entidad Depositaha del Fondo Santander Investment,
S.A. Dicha Entidad Depositaria debe desarrollar determinadas funciones de
vigilancia, supervisiOn, custodia y administraciOn para el Fondo, de acuerdo a lo
establecido en Ia Orden EHA 596/2008, de 5 de marzo.

El Fondo está sometido a Ia normativa legal especlfica de los Fondos de Inversion,
recogida pñncipalmente por el Real Decreto 1082/201 2, de 13 de julio y sucesivas
modificaciones, par el que se aprueba el Reglamento de desarrollo de Ia Ley
35/2003 y sucesivas modificaciones, de Instituciones de InversiOn Colectiva. Los
principales aspectos de esta normativa que le son aplicables son los siguientes:

• El patrimonio mlnimo deberá situarse en 3.000.000 euros.

• El nümero de participes del Fondo no podrá ser inferior a 100.
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______________

Global Managers Fund, RI.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejerciclo anual terminado el 31
de diciembre de 2013
(Expresada en euros)

Cuando por circunstancias del mercado a por el obligatorlo cumplimiento de Ia
normativa en vigor, el patrimonio a el nümero de participes de un fonda, a de
uno de sus compadimentos, descendieran de los minimos estabtecidas en el
Real Decreto 1082/2012, dichas Instituciones gozarán del plaza de un año,
durante el cual podrän continuar operando coma tales.

• Los valores mobiliahos y demás activos financieros del Fonda no pueden
pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna clase, salvo para seMr de
garantla de las operaciones que el Fando realice en los mercados
secundarias oficiales de derivados, y deben estar baja Ia custodia de las
Entidades legalmente habilitadas para el ejercicia de esta función.

• Se establecen unos porcentajes máximos de obligaciones frente a terceros y
de concentracjôn de inversiones.

• El Fonda debe cumplir con un coeficiente minima de liquidez del 3% del
promedio mensual de su patrimonia, que debe materializarse en efectivo, en
depâsitos a cuentas a Ia vista en el Depositaho a en otra entidad de crédito si
el Depositaria no tiene esta consideraciOn, a en compraventas con pacto de
recompra a un dia de valores de Deuda PQblica.

• El Fondo se encuentra sujeto a unos limites generales a Ia utilización de
instrumentos dehvadas par hesgo de mercado, asi coma a unos limites par
riesgo de contraparte.

De acuerdo can el Reglamento de GestiOn del Fondo, Ia Sociedad Gestora percibirã
una comisiOn anual en concepto de gastas de gestiOn que no excederá del 2,25%
sobre el patrimonio del Fonda. En los ejercicios 2013 y 2012 Ia comisián de gestión
ha sido del 025%.

Igualmente el Reglamenta de Gestion del Fondo establece una remuneracián de Ia
Entidad Depositaria que no podrá exceder del 0,20%anual del patrimonia
custodiada. En las ejercicios 2013 y 2012 Ia comisiOn de depositarla ha sida del
0,075%.

La Sociedad Gestora aplica a los participes del Fondo una camisiOn del 1% sabre el
impode de las participaciones reembalsadas que tengan una antiguedad inferior a 6
meses, na aplicanda comisiones par las participacianes suscritas.

fliES CENflMOS
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Por otra parte, el Fondo percibe devoluciones de comisiones de otras sociedades
gestoras par las inversiones realizadas en Fondos de InversiOn gestianados par
estas ültimas. Dichas devoluciones, las cuales se encuentran registradas, entre
otras conceptas, en el epigrafe de “Comisiones retrocedidas a Ia InstituciOn de
InversiOn Colectiva” de Ia cuenta de pérdidas y ganancias adjunta ascienden a
25.30358 euras al 31 de diciembre de 2013 (17.726,95 euros al 31 de diciembre de
2012).

b) GestiOn del riesgo

La polItica de inversiOn del Fondo, asi como Ia descripciOn de los principales
riesgas asociados, se detallan en el folleto registrado y a disposition del piblico en
el registro correspondiente de Ia C.N.M.V.

Debido a Ia operativa en mercados financieros del Fonda, los principales riesgos a
los que se encuentra expuesto son los siguientes:

• Riesgo de mercado: representa el riesgo de incurrir en pérdidas debido a
movimientos adversos en los precios de mercado de los activos financieros
en los qua opera el Fondo. Entre dichos riesgos, los más significativos son los
tipos de interés, los tipos de cambio y las cotizaciones de los titulos qua el
Fondo tenga en cadera.

• Riesgo de credito: se trata del riesgo de que puedan originarse pérdidas
potenciales debidas a cambios en Ia capacidad 0 intención de Ia contraparte
de cumplir sus abligaciones financieras con el Fondo.

• Riesgo de liquidez: se produce cuando el Fonda no puede atender las
peticianes de reembolso de sus participes par encontrarse con dificultades en
el mamento de realizar en mercada los activos en cartera.

La Sociedad Gestora tiene establecidos los mecanismos necesarios pam controlar
Ia exposiciOn a las riesgos de mercado, crédito y liquidez. En este sentido, el cantral
de los coeficientes normativos mencionados en el apartado la), anterior, limitan Ia
exposiciOn a dichos riesgos.
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2. Bases de presentación de las cuentas anuales

a) Imagenflel

Las cuentas anuales, formuladas por los Administradores de Ia 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 Ia imagen flel de su patrimonio, de su
situaciOn financiera y de sus resultados.

Las cuentas anuales adjuntas se encuentran pendientes de aprobacion por el
Consejo de AdministraciOn de Ia Sociedad Gestora, si bien los Administradores
estiman que serán aprobadas sin modificaciones significativas.

b) Principios contables

Para Ia elaboraciôn de estas cuentas anuales se han seguido los principios y
criterios contables y de clasiflcacion recogidos, fundamentalmente, en (a Circular
3/2008 de Ia C.N.M.V. y sucesivas modificaciones. Los principios más significativos
se describen en Ia Nota 3. No existe ningUn principio contable de aplicación
obligatoria quo, siendo significativo su efecto sobre estas cuentas anuales, se haya
dejado do aplicar.

c) Comparabihdad

Las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2013 se presentan atendiendo a Ia
estructura y principios contables establecidos en a normativa vigente do Ia
C.N.M.V.

Los Administradores de Ia Entidad presentan, a efectos comparativos, con cada una
de las partidas del balance do situacián, do Ia cuenta de pérdidas y ganancias y del
estado do cambios en el patrimonio neto, además de las cifras del ejercicio 2013,
las correspondientes al ejercicio anterior.

No se han producido modificaciones contables que afecten significativamente a Ia
comparación entre las cuentas anuales de los ejercicios 2013 y 2012.

TRES CêNTIMOS
DC EURO
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d) Estimaciones contables y correction de errores

En determinadas ocasiones los Administradores de Ia Sociedad Gestora han
realizado estimaciones para obtener Ia valoraciOn de algunos activos, pasivos,
ingresos, gastos y compromises que figuran registrados en las cuentas anuales.
Dichas estimaciones se refleren, principalmente, al valor razonable y a las posibles
pérdidas par deterioro de determinados activos financieros, si las hubiera. ACm
cuando Ostas se consideren las mejores estimaciones posibles, en base a Ia
informatiOn existente en el momenta del calculo, acantecimientos futures padrian
abligar a modificarlas prospectivamente, de acuerdo con Ta narmativa vigente.

En cualquier caso, el valor liquidativo del Fondo se vera afectado per 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 ejercicios anteriores y hayan sido detectados durante los ejercicios
2013 y 2012.

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

3. Resumen de los principios contables y normas de valoracion más
significativos

Los principios contables más significativos aplicados en Ia formulatiOn de estas cuentas
anuales han sido los siguientes:

a) Principio de empresa en funcionamiento

En Ia elaboraciôn de las cuentas anuales se ha considerado que Ia gestiOn del
Fonda continuará en el futuro previsible. Par tanto, Ia aplicaciOn de las normas
contables no está encaminada a determinar el valor del patrimonio a efectos de su
transmisiOn global o parcial ni el importe resultante en caso de su liquidaciOn.

5
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Las ingresos y gastos se registran contablemente en funcian del periada en que se
devengan, con independencia de cuando se produce su cobro a pago efectivo.

La valoracian inicial se realiza por su valor razonable que, salvo evidencia en
contrarlo, es el precio de Ia transacción, que equivale al valor razonable de Ia
contraprestacián entregada más los castes de transacción que les sean
directamente atribuibles.

La valoraciôn posterior se hace a su caste amodizado. Los intereses devengadas
so contabilizan en Ta cuenta de pérdidas y ganancias aplicando el métoda del tipo
de interés efectivo. No obstante, aquellas padidas cuyo importe se espere recibir en
un plaza de tiempo inferior a un año se valoran par su valor nominal.

Las pérdidas par detedoro del valor do las padidas a cabrar se calculan teniendo en
cuenta los flujos de efectivo futuros estimados, descontados al tipo de interés
efectivo calculado en el momento del reconocimiento. Las correcciones valorativas
par deterioro asi como su reversion se reconocen coma un gasto o un ingreso en Ia
cuenta de pérdidas y ganancias.

d) Cartera de inversiones financieras

Los activas do Ia cartera de inversiones financieras han sido considerados coma
activos financieros a valor razonable con cambios en Ia cuenta de pérdidas y
ganancias. Los principales productos financieros recogidos en Ia cartera, asi coma
Ia determinaciôn de su valor razonable so describen a continuacián:

. Valares representativos de deuda: valores que suponen una deuda para su
emisor y que devengan una remuneraciOn consistente en un interés
establecido contractualmente.

b) Principlo del devengo

c) Deudores

6
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El valor razonable de los valores representativos de deuda cotizados se
determina per los precios de cotización en un mercado, siempre y cuando
éste sea activo y los precios se obtengan tie forma consistente. Cuando no
estén disponibles precios de cotización el valor razonable se corresponde con
el precio tie Ia transacciOn más reciente siempre que no haya habido un
cambia significativo en las circunstancias econômicas desde el momento de
Ia transacciOn.

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 ejerciclo.

• Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por otras
entidades, tales come acciones y cuotas participativas, que tienen Ia

• naturaleza de instrumentos tie capital para el emisor.

El valor razonable tie los instrumentos de patrimonio cotizados lo establece el
cambio oficial de cierre del dia tie Ia fecha del balance, si existe, o inmediato
babEl anterior o el cambio medlo ponderado si no existiera precio oficial de

• DepOsitos en entidades de crédito: depOsitos que el Fondo mantiene en
entidades de crédito, a excepciOn de los saldos que se recogen en el epigrafe
de “Tesoreria”.

Se considera valor razonable el precio que iguala el rendimiento interno de Ia
inversion a los tipos de mercado vigentes en cada momento.

• Acciones o participaciones de otras Instituciones de Inversion Colectiva: su
valor razonable se establece en funciOn del valor liquidativo o valor tie
cotizaciãn del dia de referenda. En & case tie que para & dia de referencia
no se calculara un valor liquidativo, se utiliza el ültimo valor liquidativo
disponible. Para las inversiones en Instituciones de Inversion Colectiva de
InversiOn Libre, Instituciones tie Inversion Colectiva tie Instituciones de
InversiOn Colectiva de Inversion Libre e Instituciones de InversiOn Colectiva
extranjeras similares, segün el articulo 48.1.]) del Real Decreto 1062/2012, se
utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

7

(Expresada en euros)

cierre.



OiO3;:EUR0 0L5988042

: K ii

CLASE 8?

Global Managers Fund, F]

TEES CENTIMOS
CE EURO

de los mismos

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejerciclo anual terminado el 31
de diciembre de 2013
(Expresada en euros)

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

El valor del cambio oficial de cierre el dia de referenda determina su valor
razonable. Para los no negociaos en mercados organizados, Ia Sociedad
Gestora establece un modelo de valoración en función de las condiciones
especificas establecidas en Ia Circular 3/1998 de a C.N.MV., derogada por Ia
Circular 6/2010, de 21 de diciembre de 2010, de (a C.N.M.V.

Los activos en os que concurra un deterioro notorio e irrecuperable de su inversion,
se darán de baja con cargo a Ia cuenta de pérdidas y ganancias.

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

e) Adguisiciân y cesiãn temporal de activos

Las adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesiOn
se contabilizan por el importe efectivo desembolsado, cualesquiera que sean los
instrumentos subyacentes, en Ia cuenta de activo correspondiente.

La diferencia entre este importe y el precio de retrocesiôn se imputa como ingreso
en Ia cuenta de perdidas y ganancias utilizando el método del tipo de interés
efectivo.

Las diferencias de valor razonable se imputan en Ia cuenta de pérdidas y ganancias
en el epigrafe de “Variaciôn del valor razonable en instwmentos financieros”.

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

Los instrumentos de pathmonio cotizados se registran en el momento de su
contrataciOn por el valor razonable de Ia contraprestación entregada, incluyendo los
costes de transacciân explicitos directamente atribuibles a Ia operaciôn.

8
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Las diferencias que surjan como consecuencia do los cambios en el valor razonable
de estos activos se reflejan en Ia cuenta de perdidas y ganancias de Ia siguiente
forma: las diferencias negatives a diferencias positives se registran baja el epigrafe
de “Deterioro y resultado par enajenaciones de instrumentos financieros” a do
“VariaciOn del valor razonable en instrumentos financieros por operaciones do Ia
cartera interior o exterior”, segün los cambios so hayan liquidado a no1 utilizando
como contrapartida Ia cuenta de “Instrumontos do patrimonio”, de Ia caftera interior
o exterior del activo del balance.

Los valores representativos de deuda se registran en el momenta de su liquidaciOn
por el valor razonablo do Ia contraprestación entregada, incluyendo los castes de
transacción explicitos directamento atribuibles a Ta operacion.

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en ol valor razonable
de estos activos se reflejan en Ia cuenta do pérdidas y ganancias de Ta siguiente
forma: las diferencias negatives a diferencias positives so registran bajo el epigrafe
do “Deterioro y resultado por enajenaciones do instrumentos financieros” o de
“Variaciôn del valor razonable en instrumentos financieros par operaciones do Ia
cartera interior o exterior”, segün los activos se hayan liquidado a no, utilizando
como contrapartida Ta cuenta de ‘Valores representativos do douda”, do Ia cartora
interior o exterior del activo del balance.

En el case de partidas monetarias que sean tesoreria, debitos y creditos, las
diferencias do cambio, tanto positives como negatives, so reconocen en Ta cuenta
de perdidas y ganancias bajo el epigrafe de “Diferencias de cambio”.

Para el rosto do partidas monetarias y no monetarias quo forman perle de Ia cartera
de instrumentos financieros, las diforencias de cambio se tratan conjuntamento con
las pérdidas y ganancias dorivadas do Ia valoración.

I) Valor liguidativo de las participaciones

La doterminación del patrimonio del Fonda a los efectos del cálculo del valor
liquidativo do las correspondientes participaciones que lo componen, se realiza de
acuerdo con los criterios establocidas en Ia Circular 6/2008, de 26 de noviembre, de
Ia C,N.M.V.

9
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j) Suscripciones y reembolsos

Las suscripciones y reembolsos de padicipaciones se contabilizan par el impode
efectivamente suscrito o reembolsado con abono o cargo1 respectivamente, al
capitulo de “Participes” de pasivo del balance de situación del Fondo.

De conformidad con el Reglamento de Gestián del Fondo, el precio de las
participaciones será el valor liquidativocorrespondiente al mismo dia de Ia solicitud
del interesado, determinándose de este modo tanto el nâmero de participacianes
suscritas o reembolsadas, como el efectivo a reembolsar en su caso. Durante el
periodo que media entre Ia solicitud y Ia determinatiOn efectiva del precio de las
participaciones, el importe solicitado se registra en el capitulo de “Solicitudes de
suscripciOn pendientes de asignar padicipaciones” del pasivo del balance de
situaciOn del Fonda.

k) Impuesto sobre beneficios

La cuenta de perdidas y ganancias recoge el gasto por el Impuesto sabre
beneficios, en cuyo cálculo se contempla el efecto del diferimiento de as diferencias
producidas entre Ia base imponible del impuesto y el resultado contable antes de
aplicar el impuesto que revierte en periodos subsiguientes.

Los pasivos por impuestos diferidos se reconocen siempre, en cambio los activos
par impuestos diferidos solo se reconocen en Ia medida en que resulte probable
que Ia lnstitución disponga de ganancias fiscales futuras que permitan Ia aplicaciOn
de estos activos.

Los derechos a compensar en ejercicios posteriores par las perdidas fiscales no
dan lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningün caso y
solo se reconocen mediante Ia compensaciOn del gasto por impuesto con Ia
frecuencia del calculo del valor liquidativo. Las pérdidas fiscales que puedan
compensarse se registran en el epigrafe de “Cuentas de orden - Pérdidas fiscales a
compensar”.

TRES CtNTJMOS
CE EURO______
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4. Deudores

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre tIe 2013 y 2012, es el siguiente:

2013 2012

Administraciones PUblicas deudoras
Otros

33 628,77 35188,71

El capitulo tIe ‘Administraciones Püblicas deudoras” al 31 de diciembre de 2013 y 2012
se desglosa tal y como sigue:

Retenciones practicadas en el ejercicio sobre inlereses y otros
rendimientos de capital mobiliaho
Impuesto sobre beneficios a devolver de ejercicios anteriores

5. Acreedores

2013

El desgiose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2013 y 2012, es el siguiente:

2013

2012

2012

Otros 23 208,04 20 063,23

23 208,04 20 063,23

El capitulo de “Acreedores - Otros” recoge, principalmente, el importe tIe las comisiones
de gestión y depositaria pendientes tIe pago al cierre del ejercicio correspondiente.

Durante los ejercicios 2013 y 2012, el Fondo no ha realizado pagos que acumulan
aplazamientos superiores a los legalmente establecidos. Asimismo, al cierre de los
ejercicios 2013 y 2012, el Fondo no tiene saldo alguno pendiente tIe pago que acumule
un aplazamiento superior al plazo legal establecido.

261,73 2 870,31

33 890,50 41 059,02

5 379,81 24 391,02
28 248,96 13 797,69

33 628,77 38 188,71
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6. Cartéra de inversiones financieras

El detalle de Ia cartera de valores del Fondo, par tipo de activo, al 31 de diciembre do
2013 y 2012 so muestra a continuación:

2013 2012

Caftera interior
Valores representativos do deuda
Instrumentos de patrimonio
Instituciones de Inversián ColecUva

Cartera exterior
Instrumentos de patrimonio
lnstituciones de Inversion Colectiva

Intereses de Ia caftera de InversiOn

En los Anexos I y II adjuntos, pades integrantes do
do inversiones financieras dcl Fonda al 31
respectivamente.

2111 377,36 2407992,01
1 855 715,00 965 800,00

- 703 516,80
255 66236 738 675,21

25 449 126,37 22 017 675,00
233656,63 461 411,70

25 215 469,74 21 556 263,30

10,31 0,80

27 560 514,04 24 425 667,81

esta memoria, so detallan Ia cartera
de diciombre de 2013 y 2012,

A 31 do diciembre de 2013 y 2012 todos los titulas recogidos dentro de Ia cartera do
inversiones financieras se encuentran depositados on Santander Investment, S.A.

7. Tesoreria

El detalle de este epigrafe a! cierre de
continuaciôn:

2013

1 048 864,87
(27,56)

11190,16
(34,99)

Durante los ejercicios 2013 y 2012 el tipo de interés de remuneración de Ta cuenta en el
Depositario ha sido durante dichos ejercicios del MIBOR menos el 1% y del Eonia menas
el 1%, respectivamente.

los ejercicios 2013 y 2012, se muestra a

Cuentas en el depositario
Otras cuentas de tesorerTa

2012

1 048 837,31 11 155,17

12
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8. Patrimonio atribuido a participes

Las participaciones por las que esta representado el Fondo son do
caracteristicas, representadas por certificados nominativos sin valor nominal
coofieren a sus propietahos un derecho do prapiedad sobre dicho patrimonlo.

El valor liquidativo de cada padicipaciOn al 31 de diciembre de 2013 y 2012 so ha
obtenido de Ia siguiente forma:

2013 2012

Patrmonio atribuido a partlcipes

NOmero de pahicipaciones emitidas

Valor liquidativo por participaciôn

NOmero de padicipes

28 620 033,81 24 457 818,77

4 234 045,98 4 234 020,39

6,76 5,78

104 99

El movimiento del patrimonio atribuido a participes durante los ejercicios 2013 y 2012 se
recoge en el Estado do cambios en el patrimonio neto correspondiente.

El resultado del ejerciclo, una yea considerado el Impuesto sabre beneficios, se distribuirá
en Ia cuenta de “Participes” del Fonda.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 el nümero de participes con un porcentaje de
participaciOn individualmente superior al 20%, par lo que se consideran padicipaciones
significativas de acuerdo con el articulo 31 del Real Decreto 1082/2012 de Instituciones
de InversiOn Colectiva, asciende al cierre de ejercicio a 3, que representan el 32,12%,
32,13% y 30,91% de Ia cifra de patrimonio del Fonda, respectivamente.

De acuerdo con el articulo 3 de Reglamento de Instituciones do Inversion Colectiva,
aprobado por el Real Decreto 1309/2005, do 4 de noviembre, por el que so aprueba el
Reglamento de Ia Ley 35/2003, el nimero de participes de un Fondo de Inversion, no
podia ser inferior a 100.

iguales
y que
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9. Otras cuentas de orden

El desglose de este epIgrafe, aT 31 de diciembre de 2013 y 2012, es el siguiente:

2013 2012

Pérdidas fiscales a compensar

10. Administraciones Püblicas y situaciàn fiscal

12 512 557,06 15 526 060,34

12 512 557,06 15 526 060,34

El regimen fiscal del Fonda esta regulado par el Real Decreto 4/2004, de 5 de marzo, por
el que se aprueba el Texta Refundido de Ia Ley del Impuesta sabre Sociedades,
modificado par Ia Ley 23/2005, de 18 de noviembre, de reformas en materia tributaria
para el impulso a Ia productividad, por su desarrollo reglamentario recogida en el Real
Decreto 1777/2004, de 30 de Julio, y sus modificaciones pasteriores, encontrándose
sujeto en dicho impuesto a un tipo de gravamen del 1 por 100, siempre que el nümero de
padicipes sea como minima el previsto en el articulo quinto de Ia Ley 35/2003 y
sucesivas modificaciones.

El importe de las bases imponibles negativas pendientes
diciembre de 2013, asciende a 12.512.557,06 euros, de las
base impanible del ejerciclo 2013 en el momento en
correspondiente declaraciôn del impuesta sabre beneficios.

de compensar al 31 de
cuales se campensará Ia
que sea presentada Ia

De acuerdo con Is legislacian vigente, las declaracianes para los diferentes impuestas a
los que el Fondo se halla sujeto no pueden considerarse definitivas hasta haber sido
inspeccionadas por las autoridades fiscales a haber transcurrida el plaza de prescripciOn
de cuatro años.

El Fondo tiene abiertos a inspecciôn todos los impuestos a los que está sujeto de los
ültimos cuatro ejercicios.

No existen contingencias significativas que pudieran derivarse de una revision par las
autaridades fiscales.

14



O,03:.q_EUR0S’ 0L5988049
*

CLASE 8Y

Global Managers Fund, Fi

TRES dNnMOS
0! EURO

11. Otra informaciôn

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2013
(Expresada en euros)

La Sociedad Gestora realiza por cuenta del Fonda operaciones vinculadas de las
previstas en el artlculo 67 de Ia Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones y en el articulo
139 del Real Decreto 1082/2012. Para ello, Ia Sociedad Gestora ha adoptado
procedimientos para evitar conflictos de interés y asegurarse de que las operaciones
vinculadas se realizan en interés exciusivo del Fondo y a precios de mercado. Los
informes periOdicos incluyen, segün lo establecido en Ia Circular 4/2008, informaciOn
sobre las operaciones vinculadas realizadas. Asimismo, incluyen las posibles
operaciones vinculadas realizadas por cuenta del Fonda con Ia Sociedad Gestora a con
personas o entidades vinculadas a Ia Sociedad Gestora, indicando Ia naturaleza, riesgos
y funciones asumidas en dichas operaciones.

Adicionalmente, en Ia Nota de “Actividad y gestion del riesgo” se indica el impode de las
comisiones retrocedidas con origen en las Instituciones de Inversion Colectiva
gestionadas por entidades pertenecientes al Grupo de Ia Sociedad Gestora, en caso de
que se hubieran producido durante el ejercicio.

Respecto a Ia operativa que realiza con el Depositario, en Ia Nota de “Tesorerla” se
indican las cuentas que mantiene el Fondo con el Depositario y en los Anexos I y II se
recogen las adquisiciones temporales de activos realizadas con éste.

Al tratarse de una entidad que por sus peculiaridades no dispone de empleados ni
oficinas y que por su naturaleza debe estar gestionada par una Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversion Colectiva, los temas relativos a Ia protecciOn del media
ambiente y Ia seguridad y salud del trabajador aplican exclusivamente a dicha Sociedad
Gestora.

Los honorarios percibidos par PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. par servicios de
auditorla de cuentas anuales de los ejercicios 2013 y 2012, asciende a 7 miles de euros,
en ambos casos.
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Global Managers Fund, F.l.

Informe de gestión del ejercicio 2013

EvoluciOn do mercados

El ejercicio 2013 cierra con un excelente cuado trimestre, en el quo volvimos a ver el rally
definal deano.

El Indice mundial do acciones se ha revalorizado mãs do Un 8% en el trimestre y el mejor
mercado volviô a ser Ia boIse japonesa, que registrô unas ganancias supehores al 12%,
con los mercados emergentes quedándose muy rezagados, apenas revalorizandose un
15%.

Datos econOmicos positivos en EEUU, confirmando quo Ia economia está recuperando
tracciOn después de una cierta ralentizaciàn a finales de 2012 y principios do 2013, junta
a Ia mejora de Ia situación en Europa fueron el principal detonante para las subidas de las
bolsas.

El mercado laboral en EEUU continuó mejorando, con fuedes datos do creación do
empleo y Ia tasa de desemplea situándose ya claramente por debajo del 7%, mientras
que en Europa, parece que so confirma que Ia poor puede quedar atrás y Ia tasa do
desempleo para Ia Eurozona podria habor hecho suelo algo por encima del 12%.

Tras moses do inquietud en cuanto a Ia posibilidad de Ia retirada de estimulos por pane
de Ia FED y estando el consenso en que Ia reduccion paulatina del programa de compra
de activos comenzaria airededor de marzo de 2014, Ia Reserva Federal sorprendiO al
mercado anunciando adelantthndolo a enero. La reacción del mercado fue Ia clásica do
“vender el rumor y comprar Ia noticia” y después do tanta inquietud, al llegar el anunclo,
vimos subidas generalizadas do las bolsas.

El debate presupuestario en EEUU, que anunclébamos ol trimestre anterior quo seria uno
de los riesgos a seguir do cerca, se saldó con un acuerdo quo elimina el riesgo do
bloqueo del gobierno para los práximos dos años, lo quo generó un incremento do Ia
conflanza del consumidor y actividad econOmica.

En cuanto a poiltica monetaria, el tono do los bancos centrales no ha cambiado lo más
minima. ContinUan en modo do expansián e incluso han ida un paso más allá en el
trimestre, con el BCE bajando tipos en el mes de noviembre y avisando do quo eon tiene
“municián en esa llnea, asi como nuevas inyecciones do liquidez en Japôn.
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Informe de qestión del ejercicio 2013

En el mercado de bonos Ia historia del trimestre fue bien distinta.
del tapering, junta a los buenos datos de a economla Ilevaron
americano par encima del 3%, Ia que implicá unas pérdidas en
1.5% para el inversor en bonos a diez años, arrastrando al
parecida a pesar de estar en Europa más preocupados par
contrario.

El anunclo del comienzo
Ia rentabilidad del bono
precia de alga más del
bono alemán de forma
a deflaciôn que par lo

En este contexto, 2014 parece que comenzará con un tono positivo y ya despues de Ia
reductiOn de Ia tasa libre de riesgo (tipos americana y alemanes) y de Ia prima de riesgo
de Ia renta variable, el reto de cara a 2014 será que los resultados empresadales
continüen su mejora, en un entorno en el que las valoraciones de algunas bolsas
comienzan a estar más ajustadas y necesitan ser respaldadas par beneficios y no sOlo
par una mejora del entorno macroeconOmico.

Comentario de gestiOn

En el contexto de mercados arriba descrito, Global Managers Fund, F.l. ha reducido su
exposiciOn a activos de desgo.

En concreto, en renta variable cierra el trimestre con un 57,86%, La exposiciôn a materias
primas cierra el trimestre con Un 0,00%.

La cartera del fondo se ha mantenido invedida en gestores centrados en Ta selecciOn de
valores de renta variable, aunque con diferentes estilos de inversion y objetivos de
riesgo.

En renta variable, se hicieron algunos cambios durante el trimestre, vendiendo un fonda
global y otro americano, para comprar uno europeo.

Las inversiones alternativas se han
incrementando Ia positiOn en un fondo
habla interés desde hace tiempo, pero

incrementado ligeramente durante el periodo,
long short que ya estaba en cartera y en el que
no se habla conseguido capacidad pro el hecho

de estar cerrado a nuevas suscripciones.

Combinando Ia liquidez que mantuvo el fonda con Ia liquidez que tenlan los gestores de
cada uno de los fondos subyacentes, se terra en trimestre con una position en liquidez
cercana al 15%, To que es un posicionamiento algo conservador.
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Informe de gestión del ejercicio 2013

A cierre del periodo analizado el fondo no tenla exposición a instrumentos derivados
coma inversiOn ni como coberturas. El patrimonio de Global Managers Fund, Fl. a cierre
de trimestre es de 28.651.894 euros, situándose el nümero de participes en 104.

El impacto total de los gastos soportados, tanto directos como indirectos no
supera lo estipulado en el folleto informativo.

Riesgos asumidos par Ia IIC

En términos de volatilidad, Ia cartera ha reducido el nivel de riesgo. La volatilidad
diana al final del periodo era del 0,26%,

La gestora emplea una metodologia para el cálculo del VaR basada en simulaciOn
histOnica, con un horizonte temporal de 5 dlas habiles, con un nivel de confianza del 99%
y un periodo de observaciOn de 1 año, con un limite del 10%. Con dicha metodologla, Ia
MC ha tenido un VaR maxima del 200, mInima del 1,70 y medio del 1,86 durante el año
en curso.

El nivel de apalancamiento al final del peniodo se situaba en un 76,03% del patrimonio de
Ia IC.

Perspectivas de los mercados

A&G Fondos, S.G.I.l.C., S.A. desarrolla una politica de inversiOn basada en Ia
adaptacion continua a Ia situaciOn de los mercados. Por ello, no toma decisiones de
inversiOn en funciOn de las perspectivas que pueda tener sobre los mismos, sino en
funciOn de tin proceso de inversion disciplinado (DIP) que valora semanalmente mãs
de 300 factores de diversos mercados, los cuales van guiando Ia exposiciOn a los
distintos activos de las carteras.

Gastos de I+D y Medio Ambiente

A Ia largo del ejercicio no ha existido actividad en materia de investigación y desarrollo.

En Ia contabilidad de Ia Entidad correspondiente a las cuentas anuales del ejercicio 2013
no existe ninguna partida que deba ser incluida en el documento aparte de informaciOn
medioambiental.
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Global Managers Fund, F].

Informe de gestión del ejercicio 2013

Acciones propias

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

Acontecimientos posteriores al cierre al 31 de diciembre de 2013

Desde el cierre del ejercicio al 31 de diciembre de 2013 hasta a fecha de este informe de
gestiôn, no se han producido hechos postehores de especial relevancia que no se
senalen en Ia Memoria.
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Formulación de las cuentas anuales e informe de gestión

Reunidos los Administradores de A&G Fondos, S.G.I.I.C., S.A, en fecha 31 de marzo de
2014, y en cumplimiento de Ia legislaciôn vigente, proceden a formular las cuentas
anuales y el informe de gestión del ejercicio comprendido entre el 1 de enero y el 31 de
diciembre de 2013 de Global Managers Fund, RI., las cuales vienen constituidas por los
documentos anexos que preceden a este escñto los cuales ban sido extendidos en papel
timbrado del Estado, con numeracián correlativa e impresos por una cara, conforme a
continuaciOn se detalla:

Ejemplar Documento NUmero de folios en papel Umbrado

Primer ejemplar
Cventas anuales
Informe tie gestián

Del 0L5988001 al 0L5988025
Del 0L5988026 al 0L5988029

Segundo ejemplar
Cuentas anuales
Informe tie gestión

Del 0L5988030 al 0L5988054
Del 0L5988055 al 0L5986058

FIRMANTES:

LM3b t C
D. Alain Diriberry
Consejero

JEinan$
Secretfi n consejero

ThE5 CENnMOS
DE EURO

N
F[deroa

CZ)
D. Juan Suarez de
Presidente

D. Sergio N
Consejero

D. Juan


