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INFORME BE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

Al Consejo de Administraciôn de BEVA Asset Management, SA, S.G.LLC,:

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas del fondo BBVA Gesffón Decidida, F.L, que comprenden
el balance de situación a 31 de diciembre de 2014, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de
cambios en el pafrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercieio terminado en dicha fecha.

Responsabilidad do los Administradores do la Sociodad Gestora dcl Fondo en reladán con las
cuentas anuales

Los Administradores de Ia Sociedad Gestora del Fondo son responsables de formular las cuentas
anuales adjuntas, de forma que expresen Ia imagen fiel del patrimonio, de la situacién flnanciera y de
los resultados de BBVA Gesfión Decidida, F.l., de conformidad con el marco normafivo do información
financien aplicable al Fondo en Espafla, que se iden6fica en Ia Nota 2 de la memoria adjunta, y del
control interno que consideren necesario para permifir la preparaciOn de cuentas anuales libres de
inconección material, debida a fraude 0 error.

Responsabilidad dcl auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre las cuentas anuales adjuntas basada en nuestra
auditorla. Hemos ilevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con Ia normafiva reguladora de la
auffitorla de cuentas vigente en Espafia. Dicha normaUva edge que cumplamos los requerimientos de
éfica, asI como que planifiquemos y ejecutemos Ia auditoria con el fin de obtener una seguridad
razonable de que las cuentas anuales están libres de incorrecciones materiales.

Una auditoria requiere Ia aplicacion de procedimientos pam obtener evidencia de auditoria sobre los
importes y Ia informaciOn revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos seleccionados
dependen del juicio del auditor, incluida la valoraciOn de los riesgos de incorrecciOn material en las
cuentas anuales, debith a fraude o error. Al efectuar dichas valoraciones del riesgo, el auditor liene en
cuenta el control interno relevante pan Ia formulación por parte de Ia Sociedad Gestora de las cuentas
anuales del Fondo, con el flu de diseflar los procedimientos de auditoria que sean adecuados en
finciOn de las cfrcunstancias, y no con la finalidad de expresar una opiniOn sobre la eficacia del control
intemo del Fondo. Una auditoria también incluye la evaluaciOn de la adecuaciOn de las polificas
contables aplicadas y de Ia razonabifidad de las esfimaciones contables realizadas por Ia dfrecdOn de Ia
Sociedad Gestora del Fondo, asI como la evaluación de Ia presentadOn de las cuentas anuales tomadas
en su conjunto.

Consideramos que Ia evidencia de auditorla que hemos obtenido proporciona una base stificiente y
adecuada pan nuestra opiniOn de auditoria.

PricewaterhouseCoopersAuditores, S.L., Torre PwC, P° de la Castellana 259 B, 28046 Madrid, Espafla
TeL: +34 915 684 400 / +34 902 021111, Fax: +34 913 083 66, www.pwc.com/es

B. M. Madrid, hoja 87.250-1, folio 75, tomo 9.287, ‘ibm 8.054, ,elón 3!
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Opinion

En nuesfra opinion, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significafivos, la
imagen fiel del patrimonio y de Ia situaciOn financiera del fondo BBVA Gesflón Decidida, F.I., a 31 de
diciembre de 2014, asI como de sus resultados correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha
fecha, de conformidad con el marco normativo de informaciOn financiera que resulta de aplicaciOn y,
en particular, con los principios y criteños contables contenidos en el mismo.

Infonne sobre otros requeñmientos legales y reglamentarios

El informe de gesfiOn adjunto del ejercicio 2014 contiene las explicaciones que los Adminisfradores de
Ia Sociedad Gestora consideran oportunas sobre la situación del Fondo, la evoluciOn de sus negocios y
sobre otros asuntos yr no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos veñficado que la
informaciOn contable que confiene el citado informe de gestión concuerda con Ia de las cuentas
anuales del ejercicio 2014. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificaciOn del informe de
gesfión con el alcance mencionado en este mismo párrafo yr no incluye la revisiOn de informaciOn
distinta de Ia obtenida ,varfir de los registros contables del Fondo.

Pricewaterhoji€eoUZirs Auditores, Si.

Miembro ejeftieflte:
PRICEWATERHOUSECOOPERS
AUDITORES, St

MO 2015 N o11t5100835

SELLO CORPORATIV& 95,00 EUR

I/20LL
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CLASE 8

BBVA Gestión Decidida, F.l.

Balances de situación at 31 do diciembre de 2014 y 2013

(Expresados en euros)

DM0838314

ACTIVO 2014 2013

Activo no corriente
Inmovilizado intangible

Inmovilizado material
Bienes inmuebles de USD propio
Mobiliado y enseres

Activos por Impuesto difeddo

Activo corflente
Deudores

Cartera de inversiones financieras

Cartem interior
Valores representativos de deuda
lnstwmentos de patdmonio
lnstituciones tie InversiOn Colectiva
DepOsitos en Entidades de Crédito
Dedvados
Otros

Cartera exterior
Valores representativos de deuda
lnstwmentos de patrimonlo
Instituciones tie Inversion Colectiva
DepOsitos en Entidades tie Crédito
Dedvados
Otros

81 780095,19 86047640,13
3490 958,49 3 082 021,92

75 552 846,31 78 624 671,93

45 276 262,91 44 090 190,07

41 869 840,3; 44 090 190,07

3 406 422,60

30 275 539,98 35 146 090,57

6 052 339,30 3 131 611,12

24 223 200,68 32 014 479,45

Intereses tie Ia cartera de inversián

Inversiones morosas, dudosas o en litigio

Pedodificadones

I 043,42 (611 608,71)

Tesorerla 2 736 290,39 4 340 946,28

TOTAL ACTIVO 81 780 095,19 86 047 640,13

Las Notas 1 a 12, descritas en Ia memoria adjunta, forman parte integrante del balance de

situaciOn al 31 de diciembre de 2014.
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BBVA Gestion Decidida, F.I.

Balances de situación al 31 de diciembre de 2014 y 2013
(Expresados en euros)

PATRIMONIO Y PASIVO 2014 2013

Patdmonlo atribuido a parlicipes 0 acclonisths 81 759 874,48 86 029 152,09

Fondos reembolsables abibuidos a partlcipes 0 accianistas Si 759 874,48 86 029 152,09

Capital - -

Partlcipes 77 738 089,44 75 515 142,66
Prima de emisián - -

Reservas 1 445 073,65 1 445 073,65
(Acdanes propias) - -

Resultados de ejercidos antehores - -

Otras aportadanes de socias - -

Resultado del ejerdcio 2 576 711,39 9 068 935,78
(Dividendo a cuenta) - -

Ajustes por cambios de valor en inmaviilzado material de usa propia - -

Otro patrimonio atribuido - -

Pasivo no corriente - -

Provisiones a argo plaza - -

Deudas a largo plaza - -

Pasivos par impuesto diferido - -

Pasivo corrlente 20 220,71 18 488,04

Provisiones a corto plaza - -

Deudas a carla plaza - -

Acreedores 17 661,55 15 928,88

Pasivos financieros - -

Dedvados - -

Periodificadones 2 559,16 2 559,16

TOTAL PATRIMONIO V PASIVO 81 780 095,19 86 047 640,13

CUENTAS DE ORDEN 2014 2013

Cuentes de compmmiso 117 821 322,66 133 144 562,56

Compromisas par operaciones largas de dedvados 95 642 890,74 106 638 301,37

Compromisos par operacianes cortas de dedvados 22 178 431,92 26 506 261,19

Otns cuentas de orden 96 041 832,15 105 114 272,83

Valares cedidas en prestama par Ia (IC - -

Valores apartados como gamntia par Ia tiC - -

Valores redbidos en garantia por (a IIC - -

Capital nominal no suscrito ni en circuiaciôn - -

Perdidas fiscales a compensar 96 038 583,38 105 058 859,66

Otras 3248,77 55413,17

TOTAL CUENTAS DE ORDEN 213 863 154,81 238 258 835,39

parte integrante del balance deLas Notas 1 a 12, descritas en Ia memoria adjunta, forman
situaciOn al 31 de diciembre de 2014.
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BBVA Gestion Decidida, F.I.

Cuentas de perdidas y ganancias correspondientes a los ejercicios anuales

terminados el 31 de diciembre de 2014 y 2013
(Expresadas en euros)

Comislones de descuento par suscflpciones yb reembolsos
Comisiones retrocedidas a Ia InstitudOn de InversiOn Colectiva
Gastos de personal

Otros gastos de explotaclOn

________________

Comisiôn de gestión
ComlsiOn de depositario
Ingresobgasto por compensación compartimento
Otros

AmortizaclOn del Inmovilizado material
Excesos de provisiones
Deteriom y resultados por enajenaciones de inmovilizado

Resultado de explotaclón

Ingresos financeros
Gastos financieros

Variacián del valor razonable en instrumentos financieros

Par operaciones de Ia cartera Interior
Por operaclones de Ia cadera exterior
Por operaciones con derivados
Otros

Diferencias de cambio

Detedoro y resultado por enajenaciones de instwmentos financieros

Detedoros
Resultados por operaciones de Ia carters interior
Resultados por operaciones de Ia carters exterior
Resultados por operaclones con dedvados
Otros

Resultado financiero 4177283,16 10644596,46

Resultado antes de impuestos
lmpuesto sobre benefidos

2576711,39 9 068 935,78

RESULTADO DEL EJERCICIO 2576711,39 9 068 936,78

Las Notas 1 a 12, descritas en Ia memoda adjunta, forman parte integrante de Ia cuenta de

perdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2014.

2014 2013

450 707,73 401 973,03

(2 051 279,50) (1 977 633,71)
(1 903 343,42) (1 853 720,30)

(116 820,39) (113 826,94)

(31 115,69) (10086,47)

(1 600 571,77) (1 575 660,68)

1 369 250,30 1 103 600,21
(1 799,18) (867,32)

4 525 653,29 7128065,11
610 096,96 5 079 012,55

2 995 882,33 2 049 052,56

919674,00

139 282,43 Ui 896,62)

(1 855 103,68) 2 485 695,08

576 281,75
(489 747,90)

(1 941 637,53)

(9 505,55)
19473,22

2475 727,41
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BBVA Gestiôn Decidida, F.l.

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

1. Actividad y gestión del riesgo

a) Actividad

BBVA Cestiôn Decidida, F.l., en lo sucesivo el Fondo, fue constituido en Madrid el 5
de diciembre de 2001 bajo Ia denominaciOn social de BBVA Indice Mixto Plus,
F.LM., habiendo pasado por distintas denominaciones hasta adquirir Ia actual con
fecha 2 de noviembre de 2006. Tiene su domicillo social en Paseo de Ia Castellana

81, Madrid.

El Fonda se encuentra inscrito en el Registro de Fondos de Inversion de Ia
ComisiOn Nacional del Mercado de Valores (C.N M.V.) desde el 28 de diciembre de

2001 con el nümero 2.532, adquiriendo, a efectos legales, Ia consideraciôn de

Fondo de Inversion a partir de entonces.

De conformidad con Ia dispuesto en el artlculo 1° de Ia Ley 3512003 y sucesivas

modificaciones, el objeto social de las Instituciones de InversiOn Colectiva es (a

captaciôn de fondos, bienes o derechos del pUblico para gestionarlos e invertidos

en bienes, derechos, valores u otros instmmentos, financieros o no, siempre que el

rendimiento del inversor se establezca en funcion de los resultados colectivos.

La gestiOn, representaciOn y administracion del Fondo está encomendada a BBVA

Asset Management, S.A., S.C l.l.C., siendo Ia Entidad Depositaria del Fondo Banco

Depositario BGVA, S.A. Dicha Entidad Depositaria debo desarrollar determinadas

funciones de vigilancia, supervisiOn, custodia y administraciOn para el Fonda, de

acuerdo a 10 establecido en Ia normativa actualmente en vigor.

El Fondo está sometido a Ia normativa legal especIfica de los Fondos de InversiOn,

recogida principalmente por el Real Decreto 1082/201 2, de 13 de julio y sucesivas

modificaciones, por 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:

• Cambio de forma automática, a partir de Ia entrada en vigor de Ia mencionada

Ley, de Ia denominaciOn “Fondo de InversiOn Mobiliaria” (F.I.M.) y sus

diferentes variantes, por “Fondo de InversiOn” (F.I.).

• El patrimonio minimo deberá situarse en 3 000.000 euros.

• El nUmero de partIcipes del Fondo no podrá ser inferior a 100.
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Cuando par circunstancias del mercado o por el obligatodo cumplimiento de Ia
normativa en vigor, el pathmonio a el nUmero de participes de un fonda, a de
uno de sus compaftimentos, descendieran de las minimos establecidas en el
Real Decreto 1082/2012, dichas Instituciones gozarãn del plaza de un año,
durante el cual podran continuar operando coma tales.

• Los valores mobiliahos y demás activos financieros del Fonda no pueden
pignorarse ni constituirse en garantfa de ninguna clase, salvo para sewir de
garantia de las operaciones que el Fondo realice en los mercadas
secundados aficiales de dedvados, y deben estar bajo Ia custodia de las
Entidades legalmente habilitadas para el ejercicia de esta funcian.

• Se establecen unas parcentajes máximos de obligaciones frente a terceros y
de concentracion de inversiones.

• El Fonda debe cumplir con un coeficiente minima de liquidez del 3% del
pramedia mensual de su patrimonia, que debe matedalizarse en efectivo, en
depositas a cuentas a Ia vista en el Depositado o en otra entidad de crédfto si
el Depositado no tiene esta cansideracion, a en compraventas con pacto de
recompra a un dia de valares de Deuda Püblica.

• El Fonda se encuentra sujeto a unas Ilmites generales a Ia utilizaciOn de
instrumentos derivados par riesgo de mercado, asi coma a unos limites par
riesgo de cantraparte.

De acuerdo con el Reglamento de Gestián del Fondo, Ia Sociedad Gestora percibira

una comisiOn anual en cancepta de gastos de gestiOn que no excedera del 2,25%

sabre el patdmonio del Fonda. En los ejercicias 2014 y 2013 Ia comisiôn de gestián

ha sido del 2,20%.

Igualmente el Reglamenta de GestiOn del Fonda establece una remuneraciOn de (a
Entidad Depasitaria que no padra exceder del 0,20% anual del patrimonia
custodiado. En los ejercicias 2014 y 2013 Ia comisiOn de depasitaria ha sida del

0,20%.

comisión del 2% sabre las participacianes
en el Fonda inferior a un mes. No se aplican

La Sociedad Gestora aplica una
reembalsadas can una antiguedad
camisiones sabre las padicipacianes suscritas.
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Par otra pate, el Fonda percibe devoluciones de comisiones de otras sociedades

gestoras par las inversiones realizadas en Fondos de Inversion gestionados par

estas ültimas. Dichas devoluciones, las cuales se encuentran registradas, entre

otros conceptos, en el epigrafe de “Comisiones retrocedidas a Ia lnstituciOn de

lnversian Colectiva” de Ia cuenta de pérdidas y ganancias adjunta ascienden at 31

de diciembre de 2014 y 2013 a 450.707,73 euros y 401.973,03 euros,

respectivamente.

b) GestiOn del riesgo

La politica de inversián del Fondo, asi coma Ia descripciôn de los principales

hesgos asociados, se detallan en el folleto registrado y a disposiciOn del páblico en

el registro correspondiente de Ia C.N.M.V.

Debido a Ia operativa en mercados financieros del Fondo, los principales riesgos a

los que se encuentra expuesto son los siguientes:

• Riesgo de mercado: representa el riesgo de incurñr en perdidas debido a

movimientos adversos en los precios de mercado de los activos financieros

en los que opera el Fonda. Entre dichos riesgos, los más significativos son los

tipos de interés, las tipos de cambio y las cotizaciones de los titulos que el

Fonda tenga en cartera.

• Riesgo de crédito: se trata del riesgo de que puedan odginarse pérdidas

potenciales debidas a cambios en Ia capacidad a intenciOn de Ia contraparte

de cumplir sus obligaciones financieras con el Fondo.

• Riesgo de liquidez: se produce cuando el Fonda no puede atender las

peticiones de reembolso de sus paftIcipes par encontrarse con dificultades en

el momento de realizar en mercado los activos en cartera.

• Riesgo operacional: aquel que puede provocar perdidas como resultado de

errores humanos, procesos internos inadecuados o defectuosos, fallos en los

sistemas o coma consecuencia de acontecimientos extemos.

La Sociedad Gestora tiene establecidos los mecanismos necesarios para controlar

Ia exposiciOn a los riesgos tie mercado, credito y liquidez, asl como el referido al

hesgo operacional. En este sentido, el control de los coeficientes normativos

mencionados en el apartado l.a), anterior, limitan Ia exposiciOn a dichos riesgos.
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2. Bases de presentación de las cuentas anuales

a) Imagen flel

Las cuentas anuales, formuladas por los Administradores de Ia Sociedad Gestora

del Fondo, han sido preparadas a partir de los registros contables del Fonda,

habiéndose aplicado las disposiciones legales vigentes en mateha contable que le

son aplicables, con el objeto de mostrar Ia imagen fiel de su patrimonlo, de su

situacián financiera y de sus resultados.

Las cuentas anuales adjuntas se encuentran pendientes de aprobaciOn por el

Consejo de Administradan de Ia Sociedad Gestora, si bien los Administradores

estiman que serán aprobadas sin modificaciones significativas.

b) Principios contables

Para Ia elaboraciOn de estas cuentas anuales se han seguido los phncipios y

critedos contables y de clasiflcaciOn recogidos, fundamentalmente, en Ia Circular

3/2008 de Ia C.N.M.V. y sucesivas modificaciones. Los principios más significativos

se describen en Ia Nota 3. No existe ningün principio contable de aplicaciOn

obligatoria que, siendo significativo su efecto sobre estas cuentas anuales, se haya

dejado de aplicar.

c) Comparabilidad

Las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2014 se presentan atendiendo a Ia

estwctura y principios contables establecidos en Ia normaUva vigente de Ia

C.N.M.V.

Los Administradores de Ia Sociedad Gestora presentan, a efectos comparatives,

con cada una de las partidas del balance de situaciOn, de Ia cuenta de pérdidas y

ganancias y del estado de cambios en el paffimonio neto, además de las cifras del

ejerciclo 2014, las correspondientes al ejercicio anterior.

No se han producido modificaciones contables que afecten significativamente a Ia

comparaciôn entre las cuentas anuales de los ejerdcios 2014 y 2013.
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d) Estimaciones contables V correctiOn de errores

En determinadas ocasiones los Administradores de Ia Sociedad Gestara han
realizado estimaciones para obtener Ia valoradan de algunos activos, pasivos,
ingresos, gastos y compromisos que figuran registrados en las cuentas anuales.
Dichas estimaciones se refleren, principalmente, al valor razonable y a las posibles
pOrdidas por detedoro de determinados activos finanderos, Si las hubiera. Aun
cuando éstas se consideren las mejores estimaciones posibles, en base a Ia
informacion existente en el momenta del cálculo, acontecimientos futuros podrian
obligar a modificarlas prospectivamente, de acuerdo con Ia normativa vigente.

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

No existen cambios en las estimaciones contables ni errores que se hubieran
producido en ejercicios antedores y hayan sido detectados durante los ejercicios

2014 y 2013.

Las cifras contenidas en los documentos que componen estas cuentas anuales, el

balance de situation, 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 valoraciôn más

significativos

Los principios contables más significativos aplicados en Ia formulation de estas cuentas

anuales han sido los siguientes:

a) Principle de empresa en funcionamiento

En Ia elaboración de las cuentas anuales se ha considerado que Ia gestián del

Fondo continuará en el futuro previsible. Por tanto, Ia aplicadOn de las normas

contables no está encaminada a determinar el valor del patrimonlo a efectos de su

transmisiOn global o partial ni el importe resultante en caso de su Iiquidacian.
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b) Principlo del devengo

Los ingresos y gastos se registran contablemente en funciOn del pehodo en que se

devengan, con independencia de cuando se produce su cobro o pago efectivo.

c) Deudores

La valoraciOn inicial se realiza por su valor razonable que, salvo evidencia en

contrario, es el precio de Ia transacciOn, que equivale al valor razonable de Ia

contraprestaciOn entregada más los costes de transaccián que es sean

directamente atribuibles.

La valoraciOn posterior se hace a su coste amortizado. Los intereses devengados

se contabilizan en Ia cuenta de pérdidas y ganancias aplicando el método del tipo

de interés efectivo. No obstante, aquellas partidas cuyo importe se espere recibir en

un plazo de tiempo inferior a un año se valoran por su valor nominal.

Las perdidas por deterioro del valor de las partidas a cobrar se calculan teniendo en

cuenta los flujos de efectivo futuros estimados, descontados al tipo de interés

efectivo calculado en el momento del reconocimiento. Las correcciones valorativas

por deterioro asi como su reversiOn se reconocen como un gasto 0 un ingreso en Ia

cuenta de perdidas y ganancias.

d) Cartera de inversiones financieras

Los activos de Ia cartera de inversiones financieras han sido considerados como

activos financieros a valor razonable con cambios en Ia cuenta de pérdidas y

ganandas. Los principales productos finanderos recogidos en Ia cartera, asi como

Ia determinacián de su valor razonable se describen a continuaciOn:

Valores representativos de deuda: valores que suponen una deuda para su

emisor y que devengan una remuneracián consistente en un interés

establecido contractualmente.
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El valor razonable de los valores representaiwos de deuda cotizados se
determina por los precios de cotizaciOn en un mercado, siempre y cuando
éste sea activo y los precios se obtengan de forma consistente. Cuando no
estén disponibles precios de cotización el valor razonable se corresponde con
el precio de Ia transaccián más reciente siempre que no haya habido un
cambio significativo en las circunstancias econámicas desde el momento de
Ia transaccián.

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

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

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

• Depásftos en entidades de credito: depOsitos que el Fondo mantiene en
entidades de crédito, a excepcián de las saldos que se recogen en el epigrafe
de ‘Tesoreria”.

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

• Acciones o participaciones de otras lnstituciones de InversiOn Colectiva: su
valor razonable se establece en funciOn del valor liquidativo o valor de
cotizacián del dia de referencia. En el caso de que para el dia de referencia
no se calculara un valor liquidativo, se utiliza el ültimo valor liquidativo
disponible. Para las inversiones en Institucianes de InversiOn Colectiva de
InversiOn Libre, lnstituciones de InversiOn Colectiva de Instituciones de
InversiOn Colectiva de InversiOn Libre e Instituciones de InversiOn Colectiva
extranjeras similares, segün el artlcula 48.1. j) del Real Decreto 108212012, se
utilizan, en su caso, valores liquidativas estimados.
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. 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 pagos asociados a los contratos de permuta
financiera, asi coma las inversiones en productos estwcturados.

El valor del Gambia oflciai de cierre el dia de referenda determina su valor
razonable. Para los no negociados en mercados organizados, Ia Sociedad
Gestora establece un modelo de vaioracion en funcián de las condiciones
especificas establecidas en Ia Circular 6/2010 de Ia C.N.M.V., y sucesivas
modificaciones.

Los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperabie de su inversián,
se daran de bala con cargo a Ia cuenta de perdidas y ganancias.

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

e) Adguisicion y cesián temporal de activos

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

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

Las diferencias do valor razonabie se imputan en Ia cuenta de perdidas y ganancias
en el epigrafe de “VariaciOn del valor razonable en instrumentos financieros”.

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

U lnstrumentos de patnmanio

Los instwmentos de patrimonlo cotizados se registran en el momento de su
contrataciôn par el valor razonable de Ia contraprestaciOn entregada, incluyendo los
costes de transaccián explicitos directamente athbuibles a (a operaciOn.

S
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Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos activos se reflejan en Ia cuenta de perdidas y ganancias de Ia siguiente
forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe
de “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros” o de
“Variación del valor razonable en instrumentos financieros por operaciones de Ia
cartera interior o exterior”, segün los cambios se hayan liquidado o no, utilizando
como contrapartida Ia cuenta de “Instrumentos de patrimonlo”, de Ia cartera interior
o exterior del activo del balance.

g) Valores reDresentativos de deuda

Los valores representativos de deuda se registran en el momenta de su liquidaciOn
por el valor razonable de Ia contraprestaciOn entregada, incluyendo los costes de
transacciOn explicitos directamente atribuibles a Ia operacián.

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos activos se reflejan en Ia cuenta de perdidas y ganancias de Ia siguiente
forma: las diferencias negativas a diferencias positivas se registran bajo el epigrafe
de “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros” o de
“Variacián del valor razonable en instrumentos financieros par operaciones de Ia
cadera interior o exterior, segün los activos se hayan liquidado a no, utilizando
como contrapartida Ia cuenta de “Valores representativos de deuda”, de Ia cartera
interior o exterior del activo del balance.

h) Operaciones de derivados, excepto permutas financieras

Las operaciones de derivados se registran en el momento de su contrataciOn y
hasta el momento de cierre de Ia posiciôn o el vencimiento del contrato, en el
epigrafe correspondiente de cuentas de orden, por el importe nominal
comprometido.

Los fondos depositados en concepto de garantia tienen Ia consideracion contable
de depOsito cedido, registrandose en el capitulo correspondiente del epigrafe de
“Deudores” del activo en el balance de situaciOn.

El valor razonable de los valores aportados en garantia se registra en cuentas de
orden en el epIgrafe de “Valores aportados como gamntla por Ia lnstftuciOn de
lnversián Colectiva”.

9
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Las pñmas resultantes tie las opciones compradas o emitidas se reflejan en el
epigrafe de “Derivados” del activo a pasivo del balance, en Ia fecha de ejecucián de
Ia operaciOn.

Las diferencias que sudan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos activos se reflejan en Ia cuenta de pérdidas y ganancias de Ia siguiente
forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe
de ‘4Resultados por operaciones con dedvados” o tie “VadaciOn del valor razonable
en instrumentos financieros por operaciones con derivados”, segUn éstos se hayan
liquidado o no1 utilizando como contrapartida el epigrafe de “Derivados”, tie Ia
cartera interior o exterior del activo o del pasivo corhente del balance.

i) Cuentas tie compromiso

Tal y como determina Ia Circular 6/2010, tie 21 de diciembre, de Ia C.N.M.V,, sobre
operaciones con instmmentos dedvados de las Instituciones de InversiOn Colectiva,
en el caso de que Ia Sodedad no haya realizado Ia descomposiciOn tie las
lnstituciones de Inversion Colectiva en las que invierte en funciOn de las
exposiciones a las que se encuentra referenciada, segün lo establecido en Ia
Norma 6.5 de dicha Circular, debe considerar estas posiciones como un subyacente
o factor de ñesgo independiente a! resto, motivo por el que Ia Sociedad incluye
estas posiciones, entre otros conceptos, en “Cuentas de compromiso” siempre y
cuando Ia Sociedad tenga informaciOn al respecto.

j) Moneda extraniera

En el caso de partidas monetadas que sean tesoreria, debitos y créditos, las
diferencias de cambio, tanto positivas como negativas, se reconocen en Ia cuenta

de perdidas y ganancias bajo el epigrafe de “Diferencias de cambio”.

Para el resto de partidas monetadas y no monetadas que forman parte de Ia caftera

de instwmentos financieros, las diferencias de cambio se tratan conjuntamente con

las pérdidas y ganancias derivadas tie Ia valoraciOn.

k) Valor lipuidativo de las participaciones

La determinaciOn del patrimonio del Fondo a los efectos del calculo del valor

liquidativo tie las correspondientes participaciones que lo componen, se realiza de

acuerdo con los chtedos establecidos en Ia Circular 6/2008, de Ia C.N.M.V., y
sucesivas modificaciones.

10



0M0838 329

CLASE BY

BBVA Gestión Decidida, Fl

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

I) Suscripciones y reembolsos

Las suscHpciones y reembolsos de participaciones se contabilizan por el importe

efectivamente suscrito o reembolsado con abono o cargo, respectivamente, al

capitulo de “Padicipes” de pasivo del balance de situacian del Fondo.

De conformidad con el Reglamento de Gestión del Fondo, el precio de las

participaciones serã el valor liquidativo correspondiente al mismo dia de Ia solicitud

del interesado, determinándose de este mode tanto el nUmero de participaciones

suschtas o reembolsadas, como el efectivo a reembolsar en su caso. Durante el

pehodo que media entre La solicitud y Ia determinaciOn efectiva del precio de las

padicipaciones, el importe solicitado se registra en el capitulo de “Solicitudes de

suscdpción pendientes de asignar padicipaciones” del pasivo del balance de

situaciôn del Fondo.

m) ImDuesto sobre beneficios

La cuenta de perdidas y ganancias recoge €1 gasto por el Impuesto sobre

beneficios, en cuyo cálculo se contempla el efecto del diferimiento de las 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

por impuestos difeddos solo se reconocen en Ia medida en que resulte probable

que Ia lnstituciOn disponga de ganancias fiscales futuras que pernitan Ia aplicaciôn

de estos activos.

Los derechos a compensar en ejercicios posteriores por las perdidas fiscales no

dan lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningün case 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 - Perdidas fiscales a

compensar”.
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4. Deudores

El desgiase de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2014 y 2013, es el siguiente:

2014 2013

DepOsitos de gamntla
Adminlsfradones POblicas deudoras
Otros

3 326 602,70
160 245,22

411057

2 872 392,45
207 231,35

2 398,12

3 490 958,49 3082021,92

El capitulo de “Administraciones PUblicas deudoras” al 31
se desgiosa tal y coma sigue:

de diciembre

2014

de 2014 y 2013

2013

Retenciones pracbcadas en el ejercido sobre intereses y otros

rendimientos de capital mobiliaño
Impuesto sobre beneficlos a devolver de ejercicios anteriares

17661,55 15928,88

El capitulo de “Acreedores - Otros” recoge, principalmente, el impofte de Ia comisiôn de

gestiôn pendiente de pago al cierre del ejercicio correspondiente, Ta cual se liquida

semanalmente los lunes.

Durante los ejercidos 2014 y 2013, el Fondo no ha realizado pagos que acumularan

aplazamientos supedores a los legalmente establecidos. Asimismo, al cierre de los

ejercicios 2014 y 2013, €1 Fonda no tiene saldo alguno pendiente de pago que acumule

un aplazamiento superior al plaza legal establecido.

157 510,73
2 734.49

206677,22
554,13

160 245,22 207 231,35

5. Acreedores

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

2014 2013

Operaciones pendientes de asignar valor liquidativo

Operaclones pendientes de liquidar
Otros

1 439,90
16221 ,65

4 216,60
490,00

11222.28
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6. Cartera de inversiones financieras

El detalle de Ia cadera de valores del Fonda, par tipo
2014 y 2013 se muestra a continuacián:

Cartera interior
Inshtuciones de Inversion Colectiva
Otras

Cartera exterior
Valores representativos de deuda
Instituciones de InversiOn Colectiva

Intereses de Ia cartera tie inversiOn

de activo, al 31 de diciembre de

2014 2013

45 276 262,91 44 090 190,07
41 869 840,31 44 090 190,07
3406422,60 -

30 275 539,98 35 146 090,57
6 052 339,30 3 131 611,12

24 223 200,68 32 014 479,45

1 043,42 (611 608,71)

75 552 846,31 78 624 671.93

En los Anexos I y II adjuntas, partes integrantes de esta memoria, se detallan Ia cartera
de inversiones financieras y las inversiones en dedvados del Fonda, respectivamente, al
31 de diciembre de 2014. En los Anexos Ill y IV adjuntos, pades integrantes de esta
memoria, se detallan Ia cartera de inversiones financieras y las inversiones en derivados
del Fondo, respectivamente, al 31 de diciembre de 2013.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 todos los titulos recogidos dentro de Ia cartera de
inversiones financieras se encuentran depositados en Banco Depositario BBVA, S.A.

7. Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 el saldo de este epigrafe del balance de situaciOn

adjunto corresponde integramente al saldo de las cuentas corrientes mantenidas par el
Fondo en el Depositaho, remuneradas a un tipo de interés que ha ascilado entre el 0,10%

y el 0,45%

8. Patrimonio atribuido a participes

Las participaciones por las que está representado el Fonda son de iguales

caracteristicas, representadas par certificados nominativos sin valor nominal y que

confleren a sus propietados un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente at ejerciclo anual tenninado el 31

de diciembre de 2014
(Expresada en euros)

El valor liquidativo de cada participaciOn at 31 de diciembre de 2014 y 2013 se ha

obtenido de Ia siguiente forma:

2014 2013

Patrimonlo atribuido a participes

Nümero de participaciones emitidas

Valor liquidativo por participaclOn

Nflmero de participes

81 759 874,48 86 029 152,09

12 499 834,02 13 537 063,33

6,54 6,36

6321 11915

El movimiento del patdmonio atñbuido a partlcipes durante los ejercicios 2014 y 2013 se

recoge en el Estado de cambios en el patrimonlo neto correspondiente.

El resultado del ejercicio, una vez considerado el Impuesto sobre beneficios, se distribuirá

en Ia cuenta de “Participes” del Fonda.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 no existen participaciones significativas.

9. Cuentas de compromiso

En los Anexos II y IV adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detalla Ia cartera

de inversiones en derivados y, en su caso, Ia participaciOn en otras Instituciones de

Inversion Colectiva del Fondo at 31 de diciembre de 2014 y 2013, respectivamente.

10. Otras cuentas de orden

El desgiose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2014 y 2013, es el siguiente:

2014 2013

Pérdidas fiscales a compensar 96 038 583,38 105 058 859,66

Otros 3248,77 55413,17

96 041 832,15 105 114 272,83

14
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BBVA Gestión Decidida, F.I.

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

11. Administraciones POblicas y situacion fiscal

Durante el ejercicio 2014, el regimen fiscal del Fondo ha estado regulado par el Real

Decreto 4/2004, de 5 de mazo, par el que se apweba el Texto Refundido de Ia Ley del

Impuesto sabre Sociedades, modificado par Ia Ley 23/2005, de 18 de noviembre, de

reformas en materia tributaria para el impulso a Ia productividad, par su desarrolla

reglamentario recogida en el Real Decreto 1777/2004, de 30 de Julio, y sus
modificaciones pastehores, encontrandose sujeto en dicho impuesto a un tipa de

gravamen del 1 par 100, siempre que el nUmero de participes sea coma minimo el

previsto en el articula quinta de Ia Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones. Con fecha I

de enero de 2015, ha entrado en vigor Ia Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesta

sabre Saciedades que en su Disposiciôn deragatoda deroga el Texta Refundido de Ia Ley

del lmpuesto sabre Sociedades aprabada par el Real Decreto 4/2004, manteniendo el

tipo de gravamen en eli par 100.

El importe de las bases imponibles negativas pendientes
diciembre de 2014, asciende a 96.038.583,38 euros, de las
base imponible del ejercicio 2014 en el momenta en
correspondiente declaracian del impuesto sabre beneficios.

de campensar al 31 de
cuales se compensará Ia
que sea presentada Ia

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del

ejercicia y Ia base imponible del Impuesto sabre beneficios.

De acuerda can Ia legislacion vigente, las declaracianes para los diferentes impuestas a

los que el Fonda se halla sujeta no pueden cansiderarse definitivas hasta haber sido

inspeccionadas par las autaridades fiscales o haber transcurrido el plaza de prescripciOn

de cuatra años.

El Fonda tiene abiertas a inspecelOn todos los impuestas a los que está sujeto de los

üftimas cuatra ejercicias.

Na existen contingencias signWicativas que pudieran dedvarse de una revisián par las

autoñdades fiscales.
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CLASE 8.

BBVA GestlOn Decidida, F.l.

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

12. Otra información

La Sociedad Gestora realiza por cuenta del Fonda operaciones vinculadas de las
previstas en el articulo 67 de Ia Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones y en el articulo
139 del Real Decreto 1082/2012. Para ella, Ia Sodedad Gestora ha adoptado
procedimientos para evitar conflictos de interés y asegurarse de que las operaciones
vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios de mercado. Los
informes peñOdicos incluyen, segün Ia establecido en Ia Circular 412008 de Ia C.N.M.V., y
sucesivas madificaciones, infomiaciOn sabre las operaciones vinculadas realizadas.
Asimismo, induyen las posibles operaciones vinculadas realizadas por cuenta del Fondo
con Ia Sociedad Gestora o con personas a entidades vinculadas a Ia Sociedad Gestora,
indicando Ia naturaleza, riesgos y funciones asumidas en dichas operaciones.

Adicionalmente, en Ia Nota de uActividad y gestiôn del hesgo” se indica el importe de las
comisiones retrocedidas con odgen en las Instftuciones de Inversion Colectiva
gestionadas por entidades pertenecientes al Gwpo de Ia Sociedad Gestora, en caso de
que se hubieran produddo durante el ejercido.

Respecto a Ia operativa que realiza con el Depositado, en Ia Nota de “Tesorerla” se
indican las cuentas que mantienen el Fondo con éste, al 31 de diciembre de 2014 y 2013.

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

Los honoraHos percibidos par PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. par seMcios de
auditoda de cuentas anuales de los ejercicios 2014 y 2013, ascienden a 2 miles de euros,
en ambos casos.
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Informe de gestión del ejercicio 2014

Evolucion de mercados

Durante el primer semestre de 2014 se rebajaron las expectativas de crecimiento global
para el 2014 influidas par Ia continuaciôn del deterioro en las perspectivas de las
economias emergentes y el significativo mal dato tie PIB del iT en EE.UU. En Ia
Eurozana, Ia debilidad observada en los indicadores macroeconOmicos y Ia trayectoria
bajista de Ia inflation motivaron una actuaciOn sin precedentes de apoyo al credito y Ia
liquidez por parte del BCE. En este entorno, los mercados tuvieron, en general, un tono
muy favorable. El indite mundial de renta variable en dOlares subiO en el primer semestre
de 2014 un 5% capitaneado par EE.UU. (+6,1% el S&P500) y Ia periferia europea
(+10,2% el lbex3S vs +3,5% el EuroStoxx5o). En el mercado de deuda püblica los tipos a
10 años bajarnn SOpb en EE.UU. y 68pb en Alemania, hasta niveles de 2,53% y 1,25%
respectivamente. Y en Ia pehfeha europea, las phmas de hesgo bajaron, hasta 142pb en
Espana, con Ia rentabilidad del bono a 10 años en minimos del 2,66%. El euro empezO a
depreciarse y el cwdo se tensionaba par Ia incertidumbre en Irak.

En el segundo semestre de 2014 se acentuaba Ia divergencia entre el crecimiento del
mundo desarrollado y emergente y entre EE.UU. y Ia Eurozona, esperándose para estos
Ultimos tasas de crecimiento del 2,5% y 0,8% en 2014. La inflacián se moderaba, sabre
todo con el desplome del precio del crudo, lo que provocaba a su vez episodios de fuerte
tension en Rusia y en el credito de EE.UU. Con Ia inflaciOn de Ia Eurozona en el 0,3%, el
BCE volvia a bajar tipos en lOpb, ponia en martha nuevas subastas de liquidez a largo
plazo y compras de activos privados, y dejaba Ia puerta abierta a compras de bonos
soberanos. Par su parte, y aun con Ia inflaciOn cayendo al 1,3%, Ia Fed terminaba su
programa de compra de activos y transmitia una posible subida de tipos en 2015. Esta
divergencia econOmica y monetaria se reflejaba en Ia deuda püblica, con un descenso del
tipo a 10 años americano (-36pb en el 2° semestre y -86pb en el año hasta 2,17%) y del
aleman (-7Opb en el 2° semestre y -139pb en el año hasta 0,54%). La deuda espanola
par su parte, terra el tipo a 10 años en 1,61% (-1 OSpb en el 2S14 y -254pb en el ano).

En renta variable, el S&P500 subiO un 5,0% en el 2° semestre y Un 11,4% en el año,
comportandose mejor que Europa (Eurostaxx5O -2,5% en el 2° semestre y +1,2% anual;
lbex35 -5,9% semestral y +3,7% en el ano). En divisa, el dalar se fortalece cierra el año
en niveles de 1,21 euro/dôlar y las materias primas cierran el año can fuertes caidas,
destacando el desplome del precio del cwdo Brent tie un 50% hasta 56 dOlaresmarril.
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En el primer semestre del año nos mantuvimos positivos hacia activos de hesgo. En este
sentido nuestro asset allocation con el que encaramos el primer semestre del 2014 fue
sobreponderados a renta variable habiendo aumentado Ia exposiciôn a Ia largo del ültimo
trimestre del 2013, manteniendo nuestra preferencia par Europa (incluido Espana e Italia)
y Japon frente a EE.UU. y Suiza. Sectohalmente largos de ciclicos USA y largos de
Tecnologla global y largos de bancos europeos.

En estilo preferimos Alta Rentabilidad por Dividendo y Valor en Europa. Por el lado de Ia
renta fija nos mantuvimos infraponderados en duraciOn apuesta que nos ha perjudicado,
jugando el aplanamiento de Ia curva 2-10 y 5-10 americana, apuesta que pensamos que
en el momenta en el que se normalice Ia situación por el lado de tipos en EE,UU., con un
posible incremento a lo largo del 2015 el corto plazo se veria más afectado.

En lo que respecta al credito seguimos con nuestra preferencia par el crédito corporativo
y bonos de alta rentabilidad en un entorno de abundante liquidez, en Ia que los inversores
necesitan encontrar rentabilidades atractivas, el crédito posee el mejor ratio
rentabilidad/riesgo frente a bonos del gobiemo. En Ia referente a divisas, nos
mantenemos estructuralmente largos hacia dálar tanto versus euro como yen, ya que
seguimos apreciando en EE.UU. una economia con mejores fundamentales que se
reflejan via diferenciales en tipos de interés, y en Ia que una prOxima salida de su
programa de Quantitative easing (QE) haria fortalecer su divisa, mientras que por el lado
japonés, seguimos apreciando medidas de apoyo monetario por pade de su Banco
Central que esperamos se intensifiquen a lo largo del 2014. Por otro lado, mantenemos
una apuesta estructural larga en euro-franco suizo, con un suelo clara establecido por su
banco central en Ia zona de 1.20.

En el segundo semestre nos mantuvimos positivos hacia activos de hesgo, visiOn que
esperamos mantener a lo largo del año 2015. En este sentido nuestro asset allocation
con el que encaramos el segundo semestre del 2014 fue sobreponderados a renta
variable habiéndola incrementado via una estrategia de opciones con vencimiento
diciembre 2014, manteniendo nuestra preferencia por Europa (incluido Espana e ltalia) y
JapOn frente a EE.UU. y Francia frente a Alemania. Sectohalmente largos de ciclicos
USA, largos de Tecnologia y mineria global y largos de bancos europeos. En estilo
preferimos Alta Rentabilidad por Dividendo y Valor en Europa. Por el (ado de Ia renta fija
nos mantuvimos infraponderados en duracian via Alemania apuesta que nos ha
perjudicado a lo largo del segunde semestre, jugando el aplanamiento de Ia curva 2-10 y
5-10 americana, apuesta que pensábamos que en el momento en el que se normalizara
Ia situaciOn por el lado de tipos en EE.UU., con un posible incremento a lo largo del 2015
el corto plaza se veria más afectado, (a cual postehormente cerramos.

DE EURO
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En lo que respecta al crédito seguimos con nuestra preferencia por el crédito corporativo
y bonos de alta rentabilidad en un entomo de abundante liquidez, en Ia que los inversores
necesitan encontrar rentabilidades atractivas, el crédito posee el mejar ratio
rentabilidadlriesgo frente a bonos del gobiemo. Y largos de Renta fija emergente.

En lo referente a divisas, nos mantenemos estwcturalmente largos hacia dôlar tanto
versus euro camo yen, ya que seguimos apreciando en EE.UU. una ecanamia con
mejores fundamentales que se reflejan via diferenciales en tipos de interés, y en Ia que
una prôxima salida de su programa de Qe harla fortalecer su divisa. Ambas posicianes se
han ido reduciendo a medida que iban alcanzada nuestro objetivo establecido. Par otro
lada, mantenemos una apuesta estructural larga en Eurchf, con un suelo claro
establecido por su banco central en Ia zona de 1.20.

El patrimonio del Fondo en 2014 ha disminuido un 4,96% y el nUmera de participes ha
disminuido un 46,95%. El impacto de los gastos soportados por el Fondo en el año ha
sido de un 2,48% y Ia liquidez del Fondo se ha remunerado a un tipo media del 0,21%.
Por otro ado, Ia rentabilidad del Fondo en 2014 ha sido del 2,92%y Ia rentabilidad del
indice de referenda ha sida de un 3,15%. Par ültimo, Ia valatilidad del Fondo ha sido del
13,18%, superior a Ia del indice de referenda del Fondo que ha sido de un 11,1 1%.

De conformidad can Ia politica de ejercicio de los derechos de voto adoptada par BBVA
Asset Management, S.A., S.G.I.I.C., esta entidad ha ejercido, en representaciOn de las
fondos de inversiOn que gestiana, el derecha de asistencia y voto en las juntas generales
de accianistas celebradas durante el ejercicia 2014 de sociedades espanalas en las que
Ia pasiciOn global de los fondos de inversion gestionados par esta entidad gestara fuera
mayor a igual al 1 par 100 de su capital social y tuviera una antiguedad superior a doce
meses. Asimismo, se ha ejercido el derecho de asistencia y voto en aquellos supuestas
en los que estaba previsto el pago de una prima por asistencia a Ia Junta General y
cuanda, no déndose las drcunstancias antehores, se ha estimado procedente a juicio de
Ia Saciedad Gestora. Durante el ejercicia 2014, se ha votado a favor de todas las
propuestas que se han cansiderado beneficiasas a inocuas para los intereses de los
participes de los fondos representados y en cantra de aquellos puntos del orden del dia
en que no se dieran dichas circunstancias. En los archivos de esta Sociedad Gestora se
dispone de informaciOn concreta sobre el sentido del voto en cada una de las Juntas a las
que se ha asistida.

El Fondo ha sopartado gastos derivadas del servicio de anélisis financiero sabre
inversianes incluidos en el servicia de intermediaciôn. Los análisis facilitados contribuyen
significativamente tanto a Ia seleccian de los valores que companen Ia cartera del Fondo
coma a Ia estructuracián global de Ia composiciôn del mismo por geografias y sectores.
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La Sociedad Gestora cuenta con procedimientos y ôrganos intemos de selecciOn de

intermediarios financieros que garantizan Ia razonabilidad de los costes soportados y Ia

utilidad de los análisis financieros facilitados.

Dada su actividad, el uso de instwmentos financieros por el Fondo está destinado a Ia

consecucián de su objeto social, ajustando sus objetivos y politicas de gestiOn de los

riesgos de mercado, credito, y liquidez de acuerdo a los limites y coeficientes

establecidos por Ia Ley 3512003 y sucesivas modificaciones, de Instituciones de InversiOn

Colectiva y desarrollados por el Real Decreto 108212012, de 13 de Julio, por el que se

reglamenta dicha Ley y las correspondientes Circulares emitidas por Ia Comision

Nacional del Mercado de Valores.

Gastos de l+D y Medlo Ambiente

A lo largo del ejercicio no ha existido actividad en mateña de investigacian y desarrollo.

En Ia contabilidad de Ia Entidad correspondiente a las cuentas anuales del ejerciclo 2014

no existe ninguna partida que deba ser incluida en el documento aparte de informaciOn

medioambiental.

Acciones propias

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

Acontecimientos posteriores al cierre al 31 de diciembre de 2014

Desde el cierre del ejercicie al 31 de diciembre de 2014 hasta Ia fecha de este informe de

gestiOn, no se han producido hechos posteriores de especial relevancia que no se

senalen en Ia memoria.
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DILIGENCIA DE FIRMA

Diligencia que levanta ci Secretario del Consejo do Adminisfracián de BBVA Asset
Management, SA, S.G.l.LC., D. Bolen Rico Arevalo, para hacer constar quo todos los
miembros del Consejo do Administracion de Ia Sociedad han procedldo a formular el
presente documento, comprensivo del balance do situadón, Ia cuenta do pérdidas y
ganancias, ci estado do cambios en eI patdmonlo neto, Ia memoria, el anexo y el inlorme
do gestlOn de los Fondos detailados en ci Anexo I y gestionados por BBVA Asset
Management, SA, S.G.l.l.C., correspondientes al elerciclo cerrado el 31 de diciembre do
2014, firmado por cada uno do los señores Conseleros, cuyos nombres y apellidos
constan a continuadOn, de lo que doy fe.

Madrid, 27 do marzo de 2015

s Hemándoz D. Luls Manuel Meglas Perez
Consejero

Consejero
D. Ricardo L
Consejero

Jones

D. Belén Rico Arevalo
Socretario Consejoro



ANEXO I

BBVA Costa Global, F.l. Folios de papel timbrado do Ia claso 8.
Sevio CM, nUmoros del 0838001 at 0838030

BBVA Bolsa Europa Finanzas, F.l. Folios do papel Umbrado de Ia clase 3a

Soda OM, nOmoros del 0838031 al 0838063
BBVA Multiactivo Decidido, F.l. Folios do papal fimbrado do Ia clase &a

Sede CM, nOmeros del 0838064 at 0838096
Quality Valor, F.l. Folios do papel timbrado do Ia clase 8.

Sede OM, nOmeros del 0838097 al 0838129
Fondo do Pormanoncia, F.l. Folios do papol timbrado do Ia claso 8.

Sede OM, nimeros del 0838130 al 0838159
Mulfiactivo Mixto Ronta Fija, F.l. Folios do papol timbrado do Ia clase 8.

Sede OM, nOmeros del 0838160 at 0838195
BBVA Gestiôn Moderada, F.l. Folios do papol timbrado do Ia claso 8.

Sorio OM, nümoros del 0838196 al 0838226
BBVA Revalodzaciôn Europa, F.l. Folios do papal Umbmdo do Ia claso 8.

Soil o CM, nUmoros do! 0838227 a! 0838255
BBVA Rentabilidad Europa Garantizado II, Fl. Folios de papel timbrado do Ia claso 8.

Sane CM, nUmoros dot 0838256 al 0838283
BBVA Mejores Ideas (cubiento) MF, Fl. Folios de papel timbrado de Ia clase 8.

Sane OM, nUmonos doT 0838284 al 0838313
BBVA Gestión Docidida, F.I. Folios do papal timbrado do Ia clase 8.

Sonio aM, nOmoros del 0838314 al 0838344
SOyA 5-100 Eurostoxx, F.l. Folios do papol timbrado do Ia clase 8.

Serie OM, nOmeros del 0838345 al 0838374
SBVA Solsa Europa, F.I. Folios do papol timbrado do Ia claso 8.

Sodo OM, nümoros dol 0838375 al 0838407
BBVA Bolsa Latam, F.l. Folios do papel timbrado do Ia claso

Sodo OM, nQmoros dol 0838408 al 0838436
Metropolis Renta, F.l. Folios de papel timbrado do Ia claso

Sodo OM, nümoros dol 0838437 al 0838467
BBVA Bolsa Plus, F.I. Folios do papol timbrado do Ia clase

Sede aM, nOmeros del 0838468 al 0838499
SOyA Rondimionto Europa II, F.l. Folios do papol timbrado do Ia claso g•a

Sorb OM, nUmoros del 0836001 al 0836028
BBVA Crocimionto Europa Diversificado II, F.l. Folios de papel timbrado do Ia claso 8_a

Sodo OM, nOmeros del 0836029 at 0836058
BBVA Bonos Core OP. F.l. Folios de papel Umbrado do a claso

Sodo OM, nümoros dol 0836059 al 0836086
BBVA Bonos Pathmonio VIII, F.I. Folios de papel Umbrado do Ia claso 8.

Sodo OM, nümoros dol 0836087 at 0836112
SOyA Combinado Europa Ill, F.l. Folios do papol timbrado de Ia clase

Sede OM, nümeros del 0836113 al 0836142
BBVA Bolsa Asia MF, Ft. Folios do papol timbrado do Ia clase

Sedo aM, nümoros del 0836143 al 0836172
BBVA Rendimiento Europa, Fl. Folios do papel timbrado do Ia claso 8.

Sodo aM, nOmoros dol 0836173 al 0836201
SOyA Mulilactivo Conservador, F.l. Folios de papol Umbrado do Ia claso 8.

Soda OM, nUmeros dol 0836202 al 0836235
BBVA Europa Opumo, F.I. Folios do papol Umbrado de Ia clase 8.

Sede aM, nümoros del 0836236 al 0836265
BBVP GestiOn ProtecciOn 2020 OP. Ft. Folios de papel Umbrado do a claso

Soda OM, nUmoros dol 0836266 at 0836292
BOVA Combinado Europa IV, F.I. Folios do papol timbrado de Ia clase 8?

Sonio aM, nmeros dol 0836293 al 0836322
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BBVA AcumulaciOn Europa, F.I. Folios do papol fimbrado do Ia claso 8.a
Sorb OM, nUmoros del 0836323 al 0836352

BBVA Bolsa Indice USA (cubierto), RI. Folios do papel timbrado do Ia clase 8.
Soño GM, nUmeros del 0836353 at 0836409

BBVA SelecciOn Balsa, F.l. Folios de papel timbrado do Is clase 8
Serie aM, nümems del 0836410 al 0836440

BBVA Solecciôn Balsa II, F.l. Folios de papel Umbrado de Is clase 8.

Sede GM, nâmeros del 0836441 al 0836471
BEVA Revalothación Europa II, F.l. Folios de papel timbrado do Is clase 3a

Soilo OM, nümews del 0836472 al 0836501
AcclOn Ibex 35 ETF, F.l. Cotizado Folios do papel timbrado de Ia clase 8.

Seibe OM, nümeros del 0836502 al 0836532
AcclOn Eumstoxx 50 ETF, F.l. Cotizado Folios do papel timbrado do Ia clase 8.

Sedo OM, nümoros del 0836533 al 0836564
Accián Brasil FIT, F.I. Cofizado (en liquidaciOn) Folios do papel timbrado de Is clase •a

Sodo OM, nimoms del 0836565 at 0836586
Acción Latam Top ETF, F.l. Cotizado (en Iiquidacion) Folios de papel Umbrado do Ia claso 8.

Sodo aM, nümems del 0836587 al 0836609
BBVA Boise, F]. Folios de papel limbrado de Ia claso 8.

Señe OM, nUmoros del 0836610 al 0836641
BBVA Bolsa Desarrollo Sostenible, F.l. Folios de papel timbrado do Ia clase 8.

Sedo OM, nUmoros del 0836642 al 0836675
BBVA Balsa Tecnologia y Telocomunicaclones, F.l. Folios de papol timbrado do Ia clase 8

Serb GM, nümeros del 0836676 al 0836710
Quality Mejores Ideas, F.I. Folios do papol tlmbrado do Ia clase 8Y

50db OM, nümeros del 0836711 al 0836740
BBVA Bolsa Japón, F]. Folios do papol tlmbrado do Ia claso 8

Sedo OM, nümoros del 0836741 al 0836783
BBVA Europa Consojidado, RI. Folios do papel fimbrado do Is claso 5,a

Serb OM, nUmoros del 0836784 al 0836813
BBVA Bolsa Indice Euro, F.I. Folios do papel timbrado de Ia clase 8

Sorb GM, nUmoros del 0836814 at 0836845
BBVA Combinado Europa II, Fl. Folios de papol timbrado do Ia clase 8.

Sodo GM, nGmoros del 0836846 aI 0836874
BBVA Bolsa Indico JapOn (cubiorto), F.I. Folios do papol timbrado do Ia claso 8.

Sodo GM, nUmoros del 0836875 al 0836915
BBVA Bolsa Indico, RI. Folios do papel timbrado do Ia claso 8_a

Sodo GM, nUmoros del 0836916 al 0836946
BBVA Bolsa USA, F.l. Folios do papol timbrado do Is clase ga

Serie GM, nümems del 0836947 al 0837003
BBVA BoIse Emorgontes MF, Fl. Folios do papol Umbrado do Ia claso 8.

Sodo GM, nUmoros del 0837004 al 0837035
BBVA BoIse Euro, RI. Folios do papol Umbrado do Ia claso

Soho GM, nUmoms dol 0837036 al 0837068
BBVA Ranking, F.l. Folios do papol Umbrado do Ia claso •a

Sodo GM, nUmoros del 0837069 al 0837099
BBVA Balsa USA (cubierto), F.I. Folios do papol timbrado do Ia claso 8.

Sorb GM, nUmoros del 0837100 al 0837155
BBVA Bolsa China, Fl Folios do papol Umbrado do Ia clase 8

Sodo GM, nümoros del 0837185 al 0837214
BBVA Crocimlento Europa, RI. Folios do papol Umbrado do Ia claso 8.

Sodo GM, nümoms del 0837215 al 0837243
BBVA Ranking II, F.l. Folios do papel Umbrado do Ia claso 8.

Serb GM, nUmeros dol 0837274 al 0837303
Quality Carters Moderada BP, F.l. Folios do papol timbrado do Ia clase 8.a

Sodo GM, nUmoros del 0837304 al 0837336
Quality Cartora Decidida BP, F.l. Folios do papel Umbrado do Ia claso 8

Sorb GM, nümoros del 0837337 al 0837368
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BBVA Europa Consolidado II, P.1. Folios de papel timbrado de Ia clase 8.8
Serie GM, nümeros del 0837369 al 0837398

BBVA Doble Beneflcio, F.l. Folios de papel Umbrado de Ia clase 8.8
Sede OM, nümeros del 0837399 al 0837427

BBVA ConsolidaciOn Doble Oportunidad BP, P.1. Folios de papet timbrado de Ia clase 8.
Sehe OM, nümeros del 0837428 al 0837455

BBVA Crecimiento Europa Diversificado, F.l. Folios de papel timbrado de Ia clase 8.
Sehe 0M, nOmeros del 0837456 al 0837485

BBVA Selección Empresas Plus BP, F.l. Folios de papel Umbrado de Ia clase 8.
Sehe OM, nümeros del 0837486 al 0837516

BBVA SelecciOn Energia, Fl. Folios de papel timbrado de Ia clase 8.8
Serie GM, nOmeros del 0837517 al 0537544

SBVA Oportunidad 5x3, F.l. Folios de papel timbrado de Ia clase 8.8
Serie GM, nümeros del 0837545 at 0837573

BBVA Bolsa Plan Dividendo Europa, P.1. Folios de papel timbrado de Ia clase 8.8
Serie OM, nOmeros del 0837574 al 0837605

Quality Commodities, P.1. Folios de papel timbrado de Ia clase 8.8
Serie GM, nOmeros del 0837606 al 0837633

Quality Selección Emergentes, F.l. Folios de papel timbrado de Ia clase 8.
Sehe OM, nümeros del 0837634 al 0837662

BBVA Crecimiento Bolsa BP, F.I. Folios de papel timbrado de Ia clase 8.
Sehe OM, nümeros del 0837663 al 0837692

BBVA Rentabilidad Europa Garantizado, F]. Folios de papel timbrado de Ia clase 5,8

Sehe GM, nUmeros del 0837693 at 0837723
Unnim Gamnbt 6, Fl. Folios de papel Umbrado de Is clase 8.8

Sehe OM, nUmeros del 0837724 al 0837750
Unnim Garantit 7, Fl. Folios de papel Umbrado de Ia clase 8.

Sane GM, nOmeros del 0837751 at 0837777
Unnim Garantit 8, F.l. Folios de papel timbrado de Ia clase 8.8

Serie GM, nâmeros del 0837778 al 0837804
Unnim Garantit 9, P.1. Folios de papel timbrado de Ia clase 8.8

Sede OM, nümeros del 0837805 al 0837831
Unnim Garantit 10, F.l. Folios de papel Umbrado de Ia clase 8

Sede OM, nUmeros del 0837832 al 0837856
Unnim Garantitil, F.l. Folios de papel timbrado de Ia clase 8.

Serie GM, nUmeros del 0837857 al 0837882
BBVA Oportunidad Europa Garantizado, F.l. Folios de papel timbrado de Ia clase 8.

Serie aM, ntmeros del 0837883 al 0837911
BBVA Rendimiento Europa Ill, P.1. Folios de papel timbrado de Ia clase 8.

Sede OM, nümeros del 0837912 al 0837939
BBVA Rendimiento Europa IV, Fl. Folios de papel timbrado de Ia clase 8.

Serie OM, nümeros del 0837940 al 0837964
BBVA Ml Inversion Bolsa, F.l. Folios de papel Umbrado de Ia clase 8.

Sede GM, nümeros del 0837965 al 0837991
BBVA Oportunidad Acciones, F.l. Folios de papel timbrado de Ia clase 8.

Serie GM, nümeros del 0838501 al 0838523
BBVA Rendimiento Europa V, F.l. Folios de papel Umbrado de Ia clase 8?

Sede GM, nUmeros del 0838524 al 0838547
BBVA Oportunidad Acciones II, F.l. Folios de papel Umbrado de Ia clase 8?

Sehe GM, nflmeros del 0838548 al 0838571
BBVA Rendimiento Europa VI, F.l. Folios de papel timbrado de Ia clase 8?

Sehe GM, nUmeros del 0068001 al 0068024
BBVA Oportunidad Acciones Ill, F.l. Folios de papel timbrado de Ia clase 8?

Sehe GM, nOmems del 0838596 al 0838618
BBVA Rendimiento Europa VII, F.l. Folios de papel timbrado de Ia clase 8?

Sehe GM, nâmems del 0838619 al 0838642
BBVA Oportunidad Acciones IV, F]. Folios de papel timbrado de Ia clase 8?

Sede GM, nOmeros del 0838643 at 0538665
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BBVA Rendimiento Europa VIII, F.I. Folios de papel timbrado do Ia clase 8.a
Sehe OM, nUmeros del 0838666 al 0838686

BBVA Rendimiento Multiple 21, F.l. Folios de papel timbrado do Ia clase 8.
Señe OM, nümeros del 0838689 al 0838710

BBVA Oportunidad Acciones V. F.l. Folios do papel timbrado do Ia clase 8.
Sale OM, nUmeros del 0838711 al 0838729

BBVA Rendimiento Multiple 21 II, F.l. Folios do papel Umbrado do Ia clase 8.
Sede CM, nümeros del 0838730 al 0838747
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Remuneración de BBVA Asset Management, S.A., S.G.I.I.C., a su personal durante el 
ejercicio 2014 
 

 
 

La cuantía total de la remuneración abonada por BBVA Asset Management, S.A., 
S.G.I.I.C., a su personal, durante el ejercicio 2014, ha sido la siguiente: 
  
  
Remuneración fija 4.383.094,97 euros
Remuneración variable 1.359.093 euros
Número de beneficiarios 77 empleados
  
Adicionalmente, el importe agregado de la remuneración de los altos cargos de BBVA 
asignados a la Gestora cuya actuación tiene una incidencia material en el perfil de 
riesgo de la IIC ha sido de 975.349,63 euros. 
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