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INFORME DE AUDITORIA 1NDEPENDIEWE DE CUENTAS ANUALES

A) Consejo de Adminisfracion de BBVA Asset Management, SA., S.G.I.I.C.:

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas del fondo Quality’ Commodities, F.L, que comprenden el
balance de situación a 31 de diciembre de 2014, Ia cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de
cambios en el patrimonlo neto y la memoda conespondientes a] ejercicio terminado en dicha fecha.

Responsabilidad de losAdministradores de Ia Sociedad Gestora del Fondo en relación 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 Ia situaciôn financiera y de
los resultados de Quality Commodities, F.J., de conformidad con el marco normativo de informacion
financiera aplicable al Fondo en Espafla, que se idenfifica en Ia Nota 2 de Ia memoda adjunta, y del
control thterno que consideren necesario pan permitir Ia preparación de cuentas anuales libres de
incorrecciOn material, debida a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabiidad es expresar una opinion sobre las cuentas anuales adjuntas basada en nuestra
auditoria. Hemos Ilevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con Ta normativa reguladora de la
auditoria de cuentas vigente en Espafla. Dicha normativa exige que cumplamos los requerimientos de
ética, asI como que planifiquemos y ejecutemos Ia auditoria con elfin de obtener una seguridad
razonable de que las cuentas anuales están libres de ineorrecciones materiales.

Una auditoda requiere Ia aplicación de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los
importes y Ia información revelada en Las cuentas anuales. Los procedimientos seleccionados
dependen del juicio del auditor, incluida Ia valoración de los riesgos de incorrección material en las
cuentas anua]es, debida a fraude o error. Al efectuar dichas valonciones del desgo, e] auditor fiene en
cuenta el control intemo relevante pan Ia formulación por parte de Ia Sociedad Gestora de las cuentas
anuales del Fondo, con el fin de diseflar los procedimientos de auditoria que sean adecuados en
ffinción de las circunstancias, y no con Ia finalidad de expresar una opinion sobre Ia eficacia del control
intemo del Fondo. Una auditoda tamblén incluye Ia evaluaciOn de Ia adecuaciOn de las politicas
contables aplicadas y de Ia razonabilidad de las estimaciones contables realizadas por Ia dfrecciOn de Ia
Sociedad Gestora del Fondo, asi como Ia evaluaciOn de Ia presentaciOn de las cuentas anuales tomadas
en su conjunto.

Consideramos que Ia evidencia de auditorla que hemos obtenido proporciona una base suficiente y
adecuada para nuestra opinion de auditoda.

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

En nuestra opiniOn, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, Ia
imagen fiel del patrimonio y de Ia situaciOn financiera del fondo Quality Commodities, F.I., a 31 de
diciembre de 2014, asi como de sus resultados correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha
fecha, de confonnidad con el marco nonnativo de información financiera que resulta de aplicacion y,
en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Informe sobre otos requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestión adjunto del ejercicio 2014 contiene las explicaciones que los Administradores de
Ia Sociedad Gestora consideran oportunas sobre Ia situación del Fondo, Ia evoluciOn de sus negocios y
sobre ofros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos veñficado que Ia
informaciOn contable que contiene el citado informe de gestiOn concuerda con Ia de las cuentas
anuales del ejercicio 2014. Nuestro trabajo como auditores se limita ala veñficaciOn del informe de
gestiOn eon el alcance mencionado en este mismo párrafo y no incluye Ia revisiOn de informacion
distinta de Ia obtenida a partir de los registros contables del Fondo.
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Quality Commodities, F].

0,03 . EUROS(c:)

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

ACTIVO 2014 2013

Activo no corriente
Inmovilizado intangible

Inmovilizado material
Bienes inmuebles de uso propic
Mobiliario y enseres

Activos por impuesto diferido

Activo corriente
Deudores

Cartera de inversiones financieras

Cartera interior
Valores representativos de deuda
Instwmentos tie pathmonio
Instituciones de Inversion Colectiva
DepOsitos en Entidades tie Crédito
Dedvados
Otros

Cartera exterior
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio
Instituciones tie InversiOn Colectiva
DepOsitos en Entidades de Crédito
Dehvados
Otro5

Intereses de Ia cartera de inversiOn

Inversiones morosas, dudosas o en litigio

Periodiftaciones

Tesorerla 28320573 115569,12

TOTAL ACTIVO 2 769 960,26 2 738 428,79

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

situaciOn al 31 de diciembre de 2014.

I

CLASE 8.

DM0837606

2 769 960,26 2 738 428,79
300 49462 36 792,22

2 186 259,91 2 586 047.45

2 186 259.91 2 586 047,45
199 144,00

1 987 115,91 2 586 047,45
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CLASE 8.2

Quality Commodities, F.l.

TRES CEN’I1MOS
Of EURO

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

PATRIMONID Y PASIVO 2014 2013

Patrimonlo atribuldo a partlclpes a acclonistas 2 767 15692 2 734 748,67

Fondos reembolsables atribuidos a partlcipes a accionistas 2 767 156,92 2 734 748,67
Capital - -

Partlcipes 3 025 945,11 3 414 563,54
Prima de emisiôn - -

Reseivas - -

(Acciones propias) - -

Resultados de ejercicios anteriores - -

Otras aportaciones de socios - -

Resultado del ejercido (258 788,19) (679 814,87)
(Dividendo a cuenta) - -

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

Otro patrimonio athbuido - -

Pasivo no corrlente - -

Provisiones a argo plazo - -

Deudas a argo plazo - -

Pasivos par impuesto diferido - -

Pasivo corriente 2 803,34 3 680,12
Provisiones a corto plazo - -

Deudas a carto plazo - -

Acreedores 244,21 1 120,96
Pasivos financieros - -

Dedvados - -

Periodificacianes 2 559,13 2 559,16

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 2 769 960,26 2 738 426,79

CUENTAS DE ORDEN 2014 2013

Cuentas de compromlso 2 464 876,88 4 409 71 2,19
Compromisos par operaciones largas de dedvados 1 526 315,97 3 222 583,10
Compromisos par operaciones cortas de dedvados 938 560,91 1 187 129,09

Otras cuentas de orden 2 223 289,36 1 543 474,49
Valores cedidas en prstamo por Ia IC - -

Valores aportados coma garantia por Ia IC - -

Valores recibidos en garantla par Ia IIC - -

Capital nominal no suscdto ni en circulacion - -

Pérdidas fiscales a compensar 2 162 928,52 1 543 474,49
Otros 60 360,84 -

TOTAL CUENTAS DE ORDEN 4 688 166,24 5 953 166,68

Las Notas 1 a 12, descritas en Is memoria adjunta, fomian parte integrante del balance de

situaciOn al 31 de diciembre de 2014.
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CLASE 8?
ThU CENtMOS

D EURO

Cuentas de pérdidas y ganancias correspondientes a los ejercicios anuales

terminados el 31 de diciembre de 2014 y 2013

2014 2013

Comisiones de descuenlo por suscripciones yb reembolsos - -

Comisianes retrocedidas ala lnstituciOn de Inversion Colectiva 8 50199 1114987

Gastos de personal - -

Otros gastos de explotaciOn (36 285,89) (44 162,61)

ComisiOn de gestiOn (28 05697) (34 39265)

ComisiOn de depositario (5 906.64) (7 24052)

Ingreso/gasto par compensaciOn compartimento
Otros (2 32228) (2 529,44)

AmortizaciOn del inmovilizado material - -

Excesos de provisiones - -

Deterioro y resultados par enajenaciones de inmovilizado - -

(27 783,90) (33 012,74)

42888 26029
(7,64) (31540)

VariaciOn del valor razonable en instwmentos financieros (273 430,38) (553 498,56)
0119 (17,49)

(273 430,58) (553 481,07)
0,01 -

24 623,95 (17 235,82)

Deterioro y resultado par enajenaciones de instwmentos financieros 17 380,90 (76 012,64)

Deteharas -

Resultados par operaciones de Ia cadera interior - -

Resultados par operaciones de (a cartera exterior (1 362,42) 1 816,66

Resultados par operaciones con dedvados 18 743,32 (77 829,30)

(231 004,29) (648 802,13)

(258 788,19) (679 614,87)Resultado antes de Impuestos
Impuesto sabre benefiáos

fExpresadasen euros)

Resultado de explotación

lngresos finanderos
Gastos financieros

Par operadones de a cartera interior
Par operaciones de Ia cartera exterior
Par operaciones con dedvados
Otros

Diferencias de camblo

Otros

Resultado financiero

RESULTADO DEL EJERCICIO (258 788,19) (679 814,87)

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

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

Quality Commodities, F.l.
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CLASE 8.

Quality Commodities, F.l.

ma CflJUMOS
DE EURO

1. Actividad y gestión del riesgo

a) Actividad

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

Quality Commodities, F.l., en lo sucesivo el Fonda, tue constituido en Madrid el 2 de
mayo de 2010. Tiene su domicilia social en Paseo de Ia Castellana 81, Madrid.

El Fondo se encuentra inscrito en el Registro de Fondos de InversiOn de Ia
ComisiOn Nacional del Mercado de Valores (C.N.M.V.) desde el 2 de junio de 2010
con el nUmera 4.235, adquiriendo, a efectos legales, Ia consideraciOn de Fondo de
Inversion a padir de entonces.

De conformidad con lo dispuesta en el articulo 10 de Ia Ley 35/2003 y sucesivas
modificacianes, el objeto social de las Instituciones de InversiOn Colectiva es Ia
captaciôn de fondos, bienes o derechos del püblico para gestionados e invertirlos
en bienes, derechos, valores u otros instwmentos, financieros a no1 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.G.I.I.C., siendo Ia Entidad Depositaria del Fonda Banco
Depositario BBVA, S.A. Dicha Entidad Oepositaria debe desarrollar detenninadas
funciones de vigilancia, supervisiOn, custodia y administraciOn para el Fonda, de
acuerdo a lo 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 1082/2012, de 13 de Julio y sucesivas
modificaciones, par el que se aprueba eI Reglamento de desarrolla de Ia Ley

35/2003 y sucesivas modificaciones, de Instituciones de Inversion Cotectiva. Los

principales aspectos de esta normativa que le son aplicables son Los siguientes:

• El patrimonia minimo debera situarse en 3.000.000 euros.

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

Cuando par circunstancias del mercado a par el obligatorio cumplimiento de Ia
normativa en vigor, el patrimonia a el nUmera de padicipes de un fonda, o de
uno de sus compartimentos, descendieran de los minimas establecidos en el
Real Decreto 1082)2012, dichas Instituciones gozarán del plazo de un año,
durante el cual podran continuar operando coma tales.

1
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Memoria tie (as cuentas anuales correspondiente at ejercicio anual terminado el 31
tie diciembre de 2014
(Expresada en euros)

• Los valares mabiliarias y demás activos financieros del Fonda no pueden
pignararse ni constituirse en garantIa de ninguna clase, salvo pars seMr de
garantia de las operaciones que el Fonda realice en los mercados
secundahos oficiales de derivadas, y deben estar baja Ia custodia de las
Entidades legalmente habilitadas para el ejercicio de esta funciOn.

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

• El Fondo debe cumplir con un coeficiente minimo de liquidez del 3% del
promedio mensual de su patrimonia, que debe matehalizarse en efectivo, en
depositos a cuentas a Ia vista en el Depositaho o en otra entidad de crédita si
el Depositaria no tiene esta consideraciOn, a en compraventas con pacto de
recompra a un dia de valores de Deuda Püblica.

• El Fonda se encuentra sujeto a unos limites generales a Ia utilización de
instmmentos dehvados par riesgo de mercado, asi coma a unos limites par
riesga de contraparte.

De acuerda con el Reglamento de Gestion del Fonda, Ia Sociedad Gestara percibirá
una camisiOn anual en concepta de gastos de gestión sobre el patrimanio y los
rendimientos integros del Fonda que no podra exceder del 1,35% y del 9%
respectivamente. En los ejercIcias 2014 y 2013 Ia comisiôn de gestián ha sido del
095% sabre el patrimanio y del 9% sabre los rendimientas Integras.

Igualmente el Reglamenta de GestiOn del Fonda establece una remuneraciOn de Ia
Entidad Depasitaria que no padrá exceder del 020% anual del patrimonio
custodiada. En las ejercicios 2014 y 2013 Ia camisión de depasitaria ha sida del
0,20%.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, Ia Sociedad Gestora no aplica a las padicipes
del Fonda comisián sabre el impade de las padicipaciones suscritas, ni sabre el
imparte de las participacianes reembalsadas.
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Par otra parte, el Fonda percibe devalucianes de comisiones de otras saciedades
gestoras por las inversiones realizadas en Fondos de Inversion gestionados por
estas Ultimas. Dichas devoluciones, las cuales se encuentran registradas, entre
otros conceptos, en el epigrafe de “Comisiones retrocedidas a Ia lnstitución de
InversiOn Colectiva” de Ia cuenta de pérdidas y ganancias adjunta ascienden al 31
de diciembre de 2014 y 2013 a 8.501,99 euros y 11.149,87 euros, respectivamente.

b) GestiOn del riespo

La politica de inversiOn del Fonda, asi como Ia descñpción de los principales
riesgos asociados, se detallan en el falleto registrado y a disposiciOn del pUblico 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 incurrir en pOrdidas debido a
movimientos adversos en los precios de mercado de los activos financieros
en los que opera el Fonda. Entre dichos hesgos, los más significativos son los
tipos de interés, los 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 originarse pérdidas
potenciales debidas a cambios en Ia capacidad a intenciôn de Ia contraparte
de cumplir sus abligaciones financieras con el Fonda.

• Riesgo de liquidez: se produce cuando el Fondo no puede atender las
peticiones de reembolso de sus participes por 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, procesas internos inadecuados a defectuosos, fallos en Los
sistemas a como consecuencia de acontecimientos externos.

La Sociedad Gestora tiene establecidos los mecanismos necesarios para controlar
Ia exposiciOn a Los riesgos de mercado, credito y liquidez, asi coma el referido al
riesgo operacional. En este sentido, el control de los coeficientes normativos
mencionados en el apartado 1.a), anterior, limitan Ia expasiciOn a dichos riesgos.
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de diciembre de 2014
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2. Bases de presentación de las cuentas anuales

a) Imagen fbi

Las cuentas anuales, formuladas por los Administradores de Ia Saciodad Gestora
del Fondo, han sido preparadas a padir de los registros contablos del Fondo,
habléndose aplicado las disposicionos legales vigentes en materia contable quo le
son aplicables, con el objeto de mostrar Ia imagen flel de su patrimonlo, do su
situaciOn financiera y de sus resultados.

Las cuentas anuales adjuntas se encuentran pendientes do 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 olaboracion do estas cuentas anuales so han seguido los principios y
criterios contables y do clasiflcacian recogidos, fundamentalmente, en Ia Circular
3/2008 do Ia C.N.M.V. y sucesivas modificaciones. Los principios más significativos
se describen on Ia Nota 3. No existe ningün principlo contable de aplicaciOn
obligatoria que, siondo significativo su efecto sabre ostas cuentas anualos, so haya
dejado de aplicar.

c) Comparabilidad

Las cuentas anualos al 31 de diciembre do 2014 se presentan atendiendo a Ia
estructura y principios contables ostablocidos en Ia normativa vigente do Ia
C.N.M.V.

Los Administradores de Ia Sociedad Gostora presentan, a ofectos comparativos,
con cada una de las partidas del balance do situación, de Ia cuenta de pérdidas y
ganancias y del estado de cambios en ol patrimonio neto, ademas de las cifras del
ejercicio 2014, las corrospondientes al ojorcicio anterior.

No se han producido modificaciones contables que afecton significativamonto a Ia
comparaciOn entre las cuentas anuales de los ejercicios 2014 y 2013.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2014
(Expresada en euros)

d) Estimaciones contables y correcciôn de errores

En determinadas ocasiones los Administradores de Ia Sociedad Gestora ban
realizado estimaciones para obtener Ia valoracian de algunos activos, pasivos,
ingresos, gastos y compromises que figuran registrados en las cuentas anuales.
Dichas estimaciones se refleren, phncipalmente, al valor razonable y a las posibles
perdidas par deterioro de determinados activos financieros, si las hubiera. Aun
cuando éstas se consideren las mejores estimaciones posibles, en base a Ia
informacion existente en el momenta del cálculo, acontecimientos futures podrian
obligar a modificarlas prospectivamente, de acuerdo con Ia normativa vigente.

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

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

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

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

Los pñncipios cantables más significativos aplicados en Ia formulaciOn de estas cuentas
anuales han sido los siguientes:

a) Principle de empresa en funcionamiento

En Ia elaboracián de las cuentas anuales se ha considerado que Ia gestiân del
Fonda continuará en el future previsible. Por 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 Iiquidación.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2014
(Expresada en euros)

Los ingresos y gastos se registran contablemente en funcian del periodo en que se
devengan, con independencia de cuando se produce su cobro o pago efectivo.

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
contraprestaciôn entregada mãs los costes de transacciOn que les sean
directamente atribuibles.

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

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

d) Cartera de inversiones financieras

Los activos de Ia cadera de inversiones financieras han sido considerados como
activos financieros a valor razonable con cambios en Ia cuenta de perdidas y
ganancias. Los principales productos financieros recogidos en Ia cartera, asi como

Ia determinaciôn de su valor razonable se describen a continuaciOn:

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

6
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El valor razonable de los valores representativos de deuda cotizados se

determina por los precios de cotizaciôn en tin mercado, siempre y cuando

éste sea activo y los precios se obtengan de forma consistente. Cuando no

estén disponibles precios de cotizaciOn el valor razonable se corresponde con

el precio de Ia transacción mãs reciente siempre que no haya habido un
cambio significativo en las circunstancias econOmicas desde el momento de

Los intereses devengados no cobrados de valores representativos de deuda

se periadifican de acuerdo con el tipo de interés efectivo y forman parte del

resultado del ejerciclo.

• Instrumentos de patrimonio: instwmentos financieros emitidos por otras

entidades, tales coma acciones y cuotas participativas, que tienen Ia

naturaleza de instrumentos de capital para el emisor.

El valor razonable de los instrumentos de patrimonlo cotizados lo establece el

cambio oficial de cierre del dia de Ia fecha del balance, si existe, a inmediato

habil anterior o el cambio media ponderado si no existiera precia oficial de

cierre.

• DepOsitos en entidades de crédito: depósitos que el Fonda mantiene en

entidades de crédito, a excepciôn 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 momenta.

• Acciones o participaciones de otras Instituciones de lnversián Colectiva: su

valor razonable se establece en funciOn del valor liquidativo o valor de

cotizaciOn del dia de referencia. En el caso de que para el dia de referenda

no se calculara un valor liquidativo, se utiliza el (iltimo valor liquidativo

disponible. Para las inversiones en Instituciones de Inversion Colectiva de

InversiOn Libre, Instituciones de InversiOn Colectiva de Instituciones de

InversiOn Colectiva de InversiOn Libre e Instituciones de InversiOn Colectiva

extranjeras similares, segün el articulo 48.1.j) del Real Decreto 1082/2012, se

utilizan, en su caso, valores liquidativos 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 como las inversiones en productos estructurados

El valor del cambio oficial de cierre el dia de referencia determina su valor

razonable. Para los no negociados en mercados organizados, Ia Sociedad

Gestora establece un modelo de valoracion en funciôn de las condiciones

especificas establecidas en Ia Circular 6/2010 de Ia C N MV, y sucesivas

modificaciones

Los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable de su inversion,

se daran 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

de los mismos

e) AdguisiciOn y cesian temporal de activos

Las adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retroceslOn

se contabilizan por el importe efectivo desembolsado, cualesquiera que sean los

instrumentos subyacentes, en (a cuenta de activo correspondiente

La diferencia entre este importe y el precio de retrocesiOn se imputa como ingreso

en (a cuenta de pérdidas 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 instrumentos financieros”

La cesiOn en firme del activo adquindo temporalmente se registra como pasivo

financiero a valor razonable con cambios en perdidas y ganancias

8
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Las instwmentos de patrimonio cotizados se registran en el momento de su

contrataciôn por el valor razanable de Ia contraprestaciOn entregada, incluyendo los

castes de transacciOn explicitos directamente atribuibles a Ia operaciOn.

Las diferencias que surjan coma 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 instwmentos financieros” o de

“VahaciOn del valor razonable en instrumentos financieros por operaciones de Ia

cartera interior a exterior”, segUn las cambios se hayan liquidada o no, utilizando

como contrapartida Ia cuenta de “Instrumentas de patrimonia”, de Ia cadera interiar

o exterior del activa del balance.

g) Valores representativos de deuda

Las valores representativos de deuda se registran en el momento de su liquidation

por el valor razonable de Ia contraprestaciân entregada, incluyendo las castes de

transacciOn explicitos directamente atribuibles a Ia operatiOn.

Las diferencias que surjan coma consecuencia de las cambios en el valor razonable

de estos activos se reflejan en Ia cuenta de perdidas y ganancias de Ia siguiente

farma: las diferencias negativas a diferencias positivas se registran bajo el epigrafe

de “Deteriora y resultado por enajenaciones de instrumentos financieras” a de

“VariatiOn del valor razonable en instrumentas financieros por aperacianes de Ia

cadera interior o exterior”, segUn los activos se hayan liquidado o no1 utilizando

como cantrapartida Ia cuenta de “Valores representativos de deuda”, de Ia cartera

interior o exterior del active del balance.

h) Operaciones de dedvados, excepta permutas financieras

Las aperacianes de derivadas se registran en el momento de su contrataciOn y
hasta el momenta de cierre de Ia posicion o el vencimiento del cantrato, en el

epigrafe correspondiente de cuentas de orden, por el importe nominal

camprometido.

Los fandos depositados en cancepto de garantia tienen Ia consideratiOn cantable

de depósito cedido, registrandose en el capitulo correspandiente del epigrafe de

“Oeudares” del active en el balance de situacion.
9
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El valor razonable de los valares apartadas en garantla se registra en cuentas de
orden en el epigrafe de UValores apartados coma garantla per Ia lnstituciOn de
Inversion Colectiva’.

Las primas resultantes de las opciones compradas a emitidas se reflejan en €1
epigrafe de “Derivados” del activo o pasivo del balance, en Ia fecha do ejecuciOn de
Ia operaciOn.

i) Cuentas de compromiso

Tal y como determina Ia Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de Ia C.N.M.V., sobre

operaciones con instrumentos derivados de las Instituciones de Inversion Colectiva,

en el caso de que el Fondo no haya realizado Ia descomposición de las

Instituciones de InversiOn Colectiva en las que invierte en funciOn de las

exposiciones a las que se encuentra referenciada, segUn Ia establecido en Ia

Norma 6.5 de dicha Circular, debe considerar estas posiciones como un subyacente

o factor de ñesgo independiente al resto, motivo por el que Ia Sociedad Gestora del

Fonda incluye estas posiciones, entre otros conceptos, en “Cuentas de

compromiso” siempre y cuando Ia Sociedad tenga inforrnaciOn al respecto.

j) Moneda extranjera

En el case de padidas monetarias que sean tesoreria, débitos y creditos, 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 monetarias y no monetarias que forman parte de Ia cadera

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

(as pérdidas y ganancias derivadas de Ia valaraciOn.

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 ‘Resultados par operacianes con derivados” a de “Variacion del valor razanable

en instrumentos financieros por operaciones con derivados”, segUn éstos se hayan
liquidado a no, utilizando come contrapartida el epigrafe de “Derivados”, de Ia
cartera interior a exterior del activo a del pasivo corriente del balance.
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k) Valor lipuidativo de las padicipaciones

La determinaciOn del patrimonio del Fondo a los efectas del cálculo del valor
liquidativo de las correspondientes participaciones que lo componen, se realiza de
acuerdo con los criterios establecidos en Ia Circular 6/2008, de Ia C.N.M.V., y
sucesivas madificaciones.

I) Suscripciones y reembolsos

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

De conformidad con el Reglamento de Gestiôn del Fondo, el precio de las
participaciones será el valor liquidativo correspondiente al mismo dia de Ia solicitud
del interesado, determinándose de este modo tanto el nümero de padicipaciones
suscritas a reembolsadas, como el efectivo a reembolsar en su caso. Durante el
periodo que media entre Ia solicitud y Ia determinaciôn efectiva del precio de las
participaciones, el importe solicitado se registra en el capltulo de ‘Solicitudes de
suscripcián pendientes de asignar participaciones” del pasivo del balance de
situaciOn del Fondo.

m) Impuesto sabre beneficios

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

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

Los derechos a compensar en ejercicios posteriores par las pérdidas fiscales no
dan lugar al reconacimiento de un activo por impuesto diferido en ningün caso y
solo se recanocen mediante Ia compensaciOn del gasto par impuesto con Ia
frecuencia del calculo del valor liquidativo. Las pérdidas fiscales que puedan
campensarse se registran en el ep(grafe de “Cuentas de orden - Pérdidas fiscales a
compensar’.

Ths cENTIM0s
DE EURO
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4. Deudores

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

2014 2013

DepOsitos de garantla 43 948,41 34 76135
Administraciones PUblicas deudoras 691,66 29,64
Operaciones pendientes de liquidar 248 134,39 153
Otros 7 720,16 1 999,70

300 494,62 36 792,22

El capitulo de “Administraciones Püblicas deudoras” al 31
se desglosa tal y como sigue:

Retenciones practicadas en el ejercicio sobre intereses y otros
rendimientos de capital mobiliaño

Impuesto sabre beneficios a devolver de ejercicios antedores

5. Acreedores

de diciembre de 2014 y 2013

2014

88,05
603.61

2013

29,64

691,66 29,64

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

2014 2013

950, 65
170,11

El capitulo de “Acreedores - Otros” recoge, principalmente, el importe de Ia comisión de
gestiOn pendiente de pago al cierre del ejercicio correspondiente, Ia cual se liquida
semanalmente los lunes.

Durante los ejercicios 2014 y 2013, el Fondo no ha realizado pages que acumularan
aplazamientos superiores a los legalmente establecidos. Asimismo, al cierre de los
ejercicios 2014 y 2013, el Fondo no tiene saldo alguno pendiente de pago que acumule
un aplazamiento superior al plazo legal establecido.

Operaciones pendientes de asignar valor liquidativo
Otros 244,21

244,21 1 120,96

12
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6. Cartera de inversiones financieras

El detalle de Ia cartera de valores del Fondo, por tipo de
2014 y 2013 se muestra a continuaciOn:

Cartera exterior
Valores representativos de deuda
InsUtuciones de Inversion Colectiva

activo, al 31 de diciembre de

2014 2013

2 186 259,91 2 586 047,45
199144,00 -

1 987115,91 2 586047,45

2 186 259,91 2 586 047,45

En los Anexos I y II adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detallan Ia cadera
de inversiones financieras y las inversiones en derivados del Fondo, respectivamente, al
31 de diciembre de 2014. En los Anexos Ill y IV adjuntos, partes integrantes de esta
memoria, se detallan Ia cartera de inversiones financieras y las inversiones en derivados
del Fonda1 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 por el
Fondo en el Depositario, remuneradas a un tipo de interés que ha oscilado entre el 0,10%
y el 0,45%.

8. Patrimonlo atribuido a participes

Las participaciones por las
caracterlsticas, representadas
confleren a sus propietarios un

que está representado el Fondo son de iguales
por cedificados nominativos sin valor nominal y que

derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.
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El valor liquidativo de cada participaciOn al 31 de diciembre de 2014 y 2013 se ha
obtenido de Ia siguiente forma:

2014 2013

Patrimonio atribuido a partlcipes 2767156,92 2734 74867

Nümero de participaciones emitidas 357 041,40 324 065.51

Valor liquidativo por participadon 7.75 8,44

Nümero de partlcipes 134 127

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

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

en Ia cuenta de ‘Participes” del Fondo.

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

El Real Decreto 1082/2012, de 13 de Julio, por el que se aprueba el Reglamento de Ia Ley
35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de lnversión Colectiva, establece, en el
articulo 76, que ningün Fondo podra tener un patrimonio minimo inferior a 3.000.000 de
euros. Desde el 22 de septiembre de 2014 el patrimonio del Fondo se ha situado por
debajo del minimo legalmente establecido, si bien dicha situation ha sido regularizada

con fecha 30 de enero de 2015.

9. Cuentas de compromiso

En los Anexos II y IV adjuntos, panes integrantes de esta memonia, se detalla Ia cartera

de inversiones en denivados y, en su caso, Ia participaciôn en otras Instituciones de
InversiOn Colectiva del Fondo al 31 tIe diciembre de 2014 y 2013, respectivamente.
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10. Otras cuentas de orden

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

2014 2013

Perdidas fscaIes a compensar
Otros

2 162 928,52
60360.84

1 543474,49

2 223 289,36 1 543 474,49

11. Administraciones PUblicas y situación fiscal

Durante el ejercicio 2014, el regimen fiscal del Fonda ha estada regulada par el Real

Decreto 4/2004, de 5 de marzo, par el que se aprueba el Texta Refundido de Ia Ley del

Impuesto sabre Sociedades, modificado por Ia Ley 23/2005, de 18 de naviembre, de

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

reglamentaria recogido en el Real Decreto 1777/2004, de 30 de Julia, y sus

madificaciones posteriares, encantrãndase sujeto en dicho impuesto a un tipo de

gravamen del 1 por 100, siempre que el nümera de participes sea coma minima el

prevista en el artlculo quinta de Ia Ley 35/2003 y sucesivas madificaciones. Can fecha 1

de enero de 2015, ha entrada en vigor Ia Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto

sabre Sociedades que en su Disposicián deragataha deroga el Texta Refundida de Ia Ley

del Impuesto sabre Sociedades aprabada par el Real Decreta 4/2004, manteniendo el

tipo de gravamen en eli par 100.

El imparte de las bases impanibles negativas pendientes de compensar al 31 de

diciembre de 2014, ascienden a 2.162.928,52 euras a las cuales se incorparará Ia base

impanible del ejercicio 2014 en el momenta en que sea presentada Ia carrespandiente

declaraciOn del Impuesta sabre beneficias.

Na existen diferencias signiffcativas entre el resultado cantable antes de impuestos del

ejercicia y Ia base impanible del Impuesta sabre beneficias.

De acuerda can Ia legislaciOn vigente, las declaracianes para las diferentes impuestos a

los que el Fonda se halla sujeto no pueden considerarse definitivas hasta haber sida

inspeccianadas par las autaridades fiscales a haber transcurrida el plaza de prescripciOn

de cuatra añas.

ThU CENflMOS
DE EURO
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El Fonda tiene abiertos a inspecciôn todos los impuestos a las que está sujeto de las
tiltimos cuatro ejercicias.

No existen contingencias significativas que pudieran derivarse de una revisián par las

autaridades fiscales.

La Saciedad Gestora realiza par 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 ello, Ia Sociedad Gestora ha adoptado

procedimientos para evitar conflictas de interés y asegurarse de que las operaciones

vinculadas se realizan en interés exclusiva del Fonda y a precias de mercada. Los

informes periOdicos incluyen, segün Ia establecido en Ia Circular 4/2008 de Ia C.N.M.V., y
sucesivas modificaciones, informaciOn sabre las aperaciones vinculadas realizadas.

Asimismo, incluyen las posibles operaciones vinculadas realizadas par cuenta del Fonda

con Ia Sociedad Gestora a con personas a entidades vinculadas a Ia Sociedad Gestora,

indicando Ia naturaleza, Hesgos y funciones asumidas en dichas operaciones.

Adicionalmente, en Ia [‘iota de “Actividad y gestiOn del riesgo” se indica el importe de las

comisiones retrocedidas con origen en las Instituciones de InversiOn Colectiva

gestionadas par entidades pedenecientes al Gwpo de Ia Sociedad Gestara, en casa de

que se hubieran producida durante el ejercicio.

Respecto a Ia operativa que realiza con el Depositario, en Ia Nota de “Tesoreria” 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 par su naturaleza debe estar gestionada por una Sociedad Gestora de

Institucianes de Inversion Colectiva, los temas relativos a Ia protecciOn del media

ambiente y Ia seguridad y salud del trabajador aplican exclusivamente a dicha Saciedad

Gestara.

Los honorarios percibidos par PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. par servicios de

auditoria de cuentas anuales de los ejercicios 2014 y 2013, ascienden a 2 miles de euros,

en ambos casos.
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Informe de gestlOn del ejerciclo 2014

Evolución de mercados

Durante el primer semestre de 2014 se rebajaron las expectativas de crecimiento global
para el 2014 influidas par Ia continuaciOn del deterioro en las perspectivas de las
economlas emergentes y el significativo mal data de PIB del iT en EE.UU. En a
Eurozona, Ia debilidad observada en las indicadores macraeconOmicos y Ia trayectoria
bajista de Ia inflacion motivaron una actuaciOn sin precedentes de apoyo al crédito y Ia
liquidez par parte del BCE. En este entomb, los mercados tuvieron, en general, un tono
muy favorable. El indice mundial de renta variable en dólares subiô en el primer semestre
de 2014 un 5% capitaneado por EE.UU. (+6,1% el S&P500) y Ia periferia europea
(+102% el Ibex3S vs +3,8% el EuroStoxxso). En el mercada de deuda püblica los tipos a
10 años bajaron 50pb en EE.UU. y 68pb en Alemania, hasta niveles de 2,53% y 1,25%
respectivamente. Y en Ia periferia europea, las primas de riesgo 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 crudo se tensionaba por 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 Eurozana, esperãndose para estas
ültimos tasas de crecimiento del 2,5% y 0,8% en 2014. La inflaciOn se moderaba, sabre
tada can el desplome del precio del crudo, lo que provocaba a su vez episodias de fuerte
tension en Rusia y en el crédito de EE.UU. Con Ia inflaciOn de Ia Eurazana en el 03%, el
BCE volvia a bajar tipas en lOpb, pania en marcha nuevas subastas de Iiquidez a largo
plaza y compras de activas privados, y dejaba Ia puerta abierta a compras de bonos
saberanas. Por su parte, y aun con Ia inflaciOn cayendo al 13%, Ia Fed terminaba su
pragrama de compra de activos y transmitia una pasible subida de tipos en 2015. Esta
divergencia econOmica y monetaria se reflejaba en Ia deuda püblica, can un descenso del
tipo a 10 años americana (-36pb en el 2° semestre y -B6pb en el aña hasta 217%) y del
alemán (-7Opb en el 2° semestre y -139pb en el año hasta 0,54%). La deuda espanola
par su parte, cerrO el tipa a 10 añas en 1,61% (-lO5pb en el 2S14 y -254pb en el ano). En
renta variable, el S&P500 subia un 5,0% en el 2° semestre y un 11,4% en el aña,
camportándase mejar que Europa (Eurostaxx5o -2,5% en el 2° semestre y +1,2% anual;
Ibex3S -5,9% semestral y ÷3,7% en el ana). En divisa, el dalar se fortalece cierra el año
en niveles de 1,21 euro/dOlar y las materias primas cierran el aña con fuedes caidas,
destacando el desplame del precio del crudo Brent de un 50% hasta 56 dOlares/barril.

En el primer semestre de 2014 el porcentaje de inversiOn del Fonda ha oscilada entarno
al 102%. La rentabilidad del Fonda se via apayada par Ia subida generalizada de las
materias primas. A Ia larga del semestre se ha gestionado de farma táctica Ia expasiciOn
a las distintos activas que canforman Ia cartera entre los que destacamas Ia pasiciOn
larga en mineria y energia ademas del relativo de mineras de oro frente a ora que ha
tenida un camportamienta destacable al aportar a Ia cartera 0.26% tras subir un 10.55%.
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La selecciOn de Fondos ha penalizado a Ia rentabilidad de Ia cartera, especialmente el
Fonda de BlackRock World Energy, que se ha comportado mucho pear que su Indice de
referencia.

En el segundo semestre de 2014 el Fonda registrO una caida del -1373% debido a (a
bajada generalizada de las materias primas. Entre los detractores destacaron el largo de
energia frente a commodities que se redujo a más de Ia mitad a finales de agosto y se
cerró antes de fin de año. Sin embargo, aportO Ia gestián tactica de Ia beta a commodities
que disminuyO hasta estar un 7% cortos frente al indice nos beneficiO. La selecciOn de
Fondos fue 10 que más ha penalizado a Ia cadera, especialmente el Fondo de BlackRock
World Energy, que se ha compodado mucho pear que su indice de referencia. En cuanto
a los práximos meses parece que Ia tendencia a Ia baja del mercado se mantendra
debido a Ia presiOn que pone sobre los precios ci débil crecimiento global, as! coma Ia
subida del dâlar. Sin embargo, el caste marginal de producciOn dará un soporte a este
mercado. El Fonda seguirá manteniendo un posicionamiento cauto en el sector de
commodities mientras que seguirá largo de Ia renta variable vinculada a las materias
primas que es una opción más atractiva en el actual momenta del ciclo econOmico.

El patrimonio del Fonda en 2014 ha aumentado un 1,17% y el nUmero de participes ha
aumentado un 5,51%. El impacto de los gastos soportados par el Fonda en el año ha sido
de un 1,99% y Ia liquidez del Fondo se ha remunerado a un tipo media del 0,13%. For
otro lado, Ia rentabilidad del Fondo en 2014 ha sido del -8,16%y Ia rentabilidad del Indice
de referencia ha sido de un -5,69%. Par ültimo, Ia volatilidad del Fonda ha sido del 9,87%,
inferior a Ia del indice de referencia del Fondo que ha sido de un 10,83%.

De conformidad con 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 representación de los
fondos de inversion que gestiona, el derecho de asistencia y voto en las juntas generales
de accionistas celebradas durante el ejercicio 2014 de sociedades españolas en las que
Ia posiciôn global de los fondos de inversion gestionados par esta entidad gestora fuera
mayor o igual all 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 supuestos
en los que estaba previsto el pago de una prima por asistencia a Ia Junta General y
cuando, no dandase las circunstancias anteriores, se ha estimado procedente a juicio de
Ia Sociedad Gestora. Durante el ejercicio 2014, se ha votado a favor de todas las
propuestas que se han considerado beneficiosas o inocuas para los intereses de los
participes de los fondos representados y en contra de aquellos puntos del orden del dia
en que no se dieran dichas circunstancias. En los archivos de esta Sociedad Gestora se
dispone de informacian concreta sabre el sentido del voto en cada una de las Juntas a las
que se ha asistido.
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El Fonda ha sopodada gastos derivados del servicia de análisis financiero sabre
inversiones incluidos en el servicio de intermediaciOn. Los analisis facilitados conthbuyen
significativamente tanto a Ia selecciOn de los valores que componen (a cartera del Fondo
coma a Ia estructuración global de Ia composicián del mismo par geograflas y sectores.

La Sociedad Gestora cuenta con procedimientos y órganos internos de selecciOn de

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

utilidad de los analisis financieros facilitados.

Dada su actividad, el usa de instrumentos financieros par el Fonda está destinado a Ia

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

riesgos de mercado, credito, y liquidez de acuerdo a los Ilmites y coeficientes
establecidos par Ia Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones, de Instituciones de Inversion
Colectiva y desarrollados par el Real Decreto 1082/2012, de 13 de Julio, par el que se

reglamenta dicha Ley y las correspondientes Circulares emitidas par Ia ComisiOn

Nacional del Mercado de Valores.

A Ia largo del ejerciclo no ha existido actividad en materia de investigaciOn y desarrollo.

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

no existe ninguna padida que deba ser incluida en el documento apade de informaciOn

medioambiental.

Al Fonda no le aplica Ia referente a las acciones propias.

Acontecimientos posteriores al cierre al 31 de diciembre de 2014

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

gestiOn, no se ban 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
3



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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