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Informe de Auditoria Independiente de Cuentas Anuales

A los Participes de Arquiuno, Fondo de Inversion
y Arquigest, Sociedad Gestora de Instituciones
de Inversion Colectiva, S.A. (la “Sociedad Gestora™)

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas de Arquiuno, Fondo de Inversién (el “Fondo™), que
comprenden el balance a 31 de diciembre de 2014, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de

cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al gjercicio anual terminado en dicha
fecha.

Responsabilidad de los Administradores en relacion con las cuentas anuales

Los Administradores de la Sociedad Gestora son responsables de formular las cuentas anuales
adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de los
resultados de Arquiuno, Fondo de Inversion, de conformidad con el marco normativo de informacion
financiera aplicable a la entidad en Espaiia, que se identifica en la nota 2 de la memoria adjunta, y del
control interno que consideren necesario para permitir la preparacion de cuentas anuales libres de
incorreccion material, debida a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

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

Una auditoria requiere la aplicacion de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los
importes y la informacién revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos seleccionados
dependen del juicio del auditor, incluida la valoracién de los riesgos de incorreccién material en las
cuentas anuales, debida a fraude o error. Al efectuar dichas valoraciones del riesgo, el anditor tiene en
cuenta el control interno relevante para la formulacion por parte de la entidad de las cuentas anuales,
con el fin de disefiar los procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las
circunstancias, y no con la finalidad de expresar una opinion sobre la eficacia del control interno de
la entidad. Una auditorfa también incluye la evaluacion de la adecuacién de las politicas contables
aplicadas y de la razonabilidad de las estimactones contables realizadas por la direccidn, asi como la
evaluacion de la presentacién de las cuentas anvales tomadas en su conjunto.

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

KPMG Auditores 5.L., sociedad espahola de Inscrita an el Registro Oficial de Auditeres de Cuentas con

responsabilidad limitada y firma mismbrc de la red n°.50702, y en el Registro da Sociedades dal Instituto de
KPMG de firmas independientes afiliadas a KPMG Cansores Jurados de Cusntas con el .10,

Intarnational Cooparativa (*KPMG Intarnational”}, Rag. Mer Madrid, T. 11,961, F. 90, Sec. B, H. M -188.007,
sociedad suiza. Inscrip. 8

N.L.F, B-78610153



Opinion

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de Arquiuno, Fondo de Inversién 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 informacién financiera que resulta de aplicacion y,
en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestion adjunto del ejercicio 2014 contiene las explicaciones que los Administradores
de la Sociedad Gestora consideran oportunas sobre la situacién de Arquiuno, Fondo de Inversion, la
evolucién de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales.
Hemos verificado que la informacion contable que contiene el citado informe de gestion concuerda
con la de las cuentas anuales del ejercicio 2014. Nuestro trabajo como auditores se limita a la
verificacion del informe de gestion con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la
revision de informacién distinta de la obtenida a partir de los registros contables del Fondo.
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ARQUIUNO, FONDO DE INVERSION
Balances de Situacién
31 de diciembre de 2014 y 2013

{Expresados en euros)

Activo corriente
Deudores (nota 5)

Cartera de inversiones financieras (nota 6)
Cartera interior
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio

Instituciones de Inversién colectiva

Total cartera interior

Cartera exterior
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio

Instituciones de Inversién colectiva

Total cartera exterior

Intereses de la cartera de inversién

Total cartera de inversiones financieras

Tesoreria (nota 7}

Total activo corriente

Total activo

2014 2013
61.400 63.802
26.069.155 11.934.872
6.185.219 3.758.189
2.365.152 -
34.619.526 15.693.061
6.545.981 2.804.819
2.479.201 1.397.608
3.048.019 2.353.938
12.073.201 6.556.365
545.553 249.709
47238280  22.499.135
9.290.744 4.600.753
56.590.424  27.163.690
56.590.424  27.163.690

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales de 2014.



ARQUIUNO, FONDO DE INVERSION
Balances de Situacién
31 de diciembre de 2014 y 2013

(Expresados en euros)

Patrimonio atribuido a participes o accionistas (nota 8)
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
Participes
Reservas
Resultados de ejercicios anteriores

Resultado del ejercicio

Total patrimonio atribuido a participes ¢ accionistas (nota 8)

Pasivo corriente
Acreedores (nota 9)

Total pasivo corriente

Total patrimonio y pasivo

Otras cuentas de orden (nota 10)
Deposito de valores (valores nominales)

Total cuentas de orden

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales de 2014,

2014 2013
50.862.607  21.608.996
1.100.443 1.100.443
2.133.250 2.133.250
1.320.815 2.154.487
35417115 26.997.176
55417115 26.597.176
1.173.309 166.514
1.173.309 166.514
56.590.424  27.163.690
32.186.685  14.624.934
32.186.685  14.624.934




ARQUIUNO, FONDO DE INVERSION

Cuentas de Pérdidas y Ganancias
para los ejercicios anuales terminados en
31 de diciembre de 2014 y 2013

(Expresadas en euros)

Otros gastos de explotacién
Comisi6n de gestion (nota 9)
Comisidn depositario (nota 9)

Otros

Resultado de explotacion
Ingresos financieros
Gastos financieros

Variacion del valor razonable en instrumentos financieros
Por operaciones de la cartera interior
Por operaciones de la cartera exterior

Por operaciones con derivados

Diferencias de cambio

Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros
Resultados por operaciones de la cartera interior
Resultados por operaciones de la cartera exterior

Resultados por operaciones con derivados

Resultado financiero

Resultado antes de impuestos
Impuesto sobre beneficios (nota 11)

Resultado del ejercicio

2014 2013
(606.725)  (343.255)
(80.897) (45.767)
(27.618) (13.252)
(715240) ~ (402.274)
(715.240)  (402.274)
832.264 673.553
. (5.276)
615483  1.380.089
383.461 317.656
(14.268) -
984676  1.697.745
30.949 (101)
(31.906) 133.464
207.652 79.139
25.761 -
201.507 212.603
2049396  2.578.524
1.334.156  2.176.250
(13.341) (21.763)
1.320.815  2.154.487




ARQUIUNO, FONDO DE INVERSION

Estado de Cambios en el Patrimonio Neto correspondiente al efercicio anual

terminado en 31 de diciembre de 2014 y 2013
A) Estado de Ingresos y Gastos Reconocidos
correspondiente al ejercicio anual terminado en
31 de diciembre de 2014 y 2013

(Expresado en euros)

Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias

Ingresos y gastos imputados directamente al patrimonio neto

Por valoracion de instrumentos financieros
Activos financieros disponibles para la venta
Ofros ingresos/gastos
Por coberturas de flujos de efectivo
Diferencias de conversion
Diferencias de conversién a la moneda de presentacién
Ingresos/gastos por cobertura de inversién neta en el extranjero
Subvenciones, donaciones y legados
Paor ganancias y pérdidas actuariales y otros ajustes
Activos no corrientes y pasivos vinculados, mantenidos para la venta

Efecto impositivo

Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio neto

Transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias

Por valoracién de instrumentos financieros
Activos financieros disponibles para la venta
Otros ingresos/gastos
Por coberturas de flujos de efectivo
Diferencias de conversién
Diferencias de conversién a la moneda de presentacién
Ingresos/gastos por cobertura de inversién neta en el extranjero
Subvenciones, donaciones y legados
Activos no corrientes y pasivos vinculados, mantenidos para la venta

Efecto impositivo

Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias

Total de ingresos y gastos reconocidos

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales de 2014.

2014 2013
1,.320.815 2.154.487
1.320.815 2.154.487
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ARQUIUNO,
FONDO DE INVERSION

Memoria de Cuentas Anuales

31 de diciembre de 2014

(1) Naturaleza y Actividades Principales

ARQUIUNO, Fondo de Inversidn (en adelante el Fondo) se constituyé en Espaiia el 6 de octubre
de 1987, por un periodo de tiempo indefinido. Tiene su domicilio social en Pasaje Carsi 12,
Barcelona, 08025.

El Fondo se regula por lo dispuesto en [a Ley 35/2003, de 4 de noviembre que entro en vigor
con fecha 5 de febrero de 2004, modificada parcialmente por la Ley 31/2011, de 4 de octubre,
asi como por el Real Decreto 1309/2005, de 4 de noviembre, por el que se aprueba el
reglamento que regula las instituciones de inversion colectiva y por la Ley 44/2002, de 22
de noviembre, la Ley 26/2003, de 17 de julio, por el Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2
de julio, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley de Sociedades de Capital, la Ley
3/2010 de 3 de abril sobre modificaciones estructurales de las Sociedades Mercantiles y las
circulares de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, los cudles, junto con otra
normativa adicional, regulan las instituciones de inversién colectiva. Esta normativa regula,
entre otros, los siguientes aspectos:

- Mantenimiento de un patrimonio minimo de 3.000.000 curos.
- El nimero de participes del Fondo no podra ser inferior a 100.

- Mantenimiento de un porcentaje minimo del 3% de su patrimonio en efectivo, en depdsitos
o en cuentas a la vista en el depositario o en una entidad de crédito si el depositario no
tiene esa consideracion o en compra-ventas con pacto de recompra a un dia en valores de
Deuda Publica. El patrimonio no invertido en activos que formen parte del mencionado
coeficiente de liquidez debera invertirse en los activos o instrumentos financieros aptos
sefialados en el articulo 36 del Reglamento de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre.

- Las inversiones en instrumentos financieros derivados estan reguladas por la Orden
EHA/888/2008, de 27 de marzo, por la Circular 6/2010, de 21 de diciembre y por el Real
Decreto 1309/2005, de 4 de noviembre donde se establecen y desarrollan determinados
limites para la utilizacién de estos instrumentos. La Comisién Nacional del Mercado de
Valores (CNMYV) esta facultada para modificar los limites establecidos en la mencionada
Orden, siempre que concurran circunstancias de mercado que lo aconsejen.

- Establecimiento de unos porcentajes maximos de concentracién de inversiones y de
endeudamiento.

- Obligacién de que la cartera de valores esté bajo la custodia de la entidad depositaria.
- Obligacidn de remitir, en el (iltimo dia natural del mes siguiente al de referencia, los estados
financieros relativos a la evolucidn de sus actividades en el mes anterior, a la Comisién

Nacional del Mercado de Valores.

El Fondo fue inscrito con el nimero 88 en el Registro Administrativo correspondiente de la
Comisién Nacional del Mercado de Valores desde el 13 de enero de 1988. w/
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ARQUIUNO,
FONDO DE INVERSION

Memeoria de Cuentas Anuales
31 de diciembre de 2014

Su objeto social exclusivo es la captacién de fondos, bienes o derechos del piblico para
gestionarlos e invertirlos en bienes, derechos, valores y otros instrumentos financieros,
siempre que el rendimiento del inversor se establezca en funcién de los resultados colectivos.

La gestién y administracion del Fondo est4 encomendada a ARQUIGEST, Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversién Colectiva, S.A., sociedad participada a! 49,97% por Caja de
Arquitectos, Sociedad Cooperativa de Crédito, que adicionalmente es donde los valores se
encuentran depositados. La Sociedad Gestora y el depositario pertenccen al mismo grupo
econdémico, de acuerdo con las circunstancias contenidas en el articulo 4 de la Ley del
Mercado de Valores.

(2) Bases de Presentacién

(a) Imagen fiel

En cumplimiento de la legislacion vigente, los Administradores de Arquigest, Sociedad
Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A., han formulado estas cuentas
anuales con el objeto de mostrar la imagen fiel del patrimonio, de la situacién
financiera, de los resultados de sus operaciones y de los cambios en el patrimonio neto
del Fondo al 31 de diciembre de 2014,

Como requiere la normativa contable, los Administradores de la Sociedad Gestora
presentan, a efectos comparativos, con cada una de las partidas del balance de situacién,
de la cuenta de pérdidas y ganancias, del estado de cambios en el patrimonio neto y de
la memoria del Fondo, ademas de las cifras del ejercicio 2014, las correspondientes al
gjercicio anterior que fueron aprobadas en el Consejo de Administracidn de la Sociedad
Gestora el 25 de marzo de 2014,

Las citadas cuentas anuales han sido preparadas a partir de los registros auxiliares de
contabilidad del Fondo de acuerdo con las normas de clasificacién y presentacién
establecidas en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, y otras circulares de la
Comision Nacional del Mercado de Valores.

(b) Moneda funcional y moneda de presentacion

Las cuentas anuales se presentan en euros, que es la moneda funcional y de presentacién
del Fondo.

(c) Juicios y estimaciones utilizados

En determinadas ocasiones, los Administradores de la Sociedad Gestora han realizado
estimaciones para obtener la valoracién de algunos activos, pasivos, ingresos y gastos
y compromisos que figuran registrados en las cuentas anuales. Dichas estimaciones se
refieren, principalmente, al valor razonable y a las posibles pérdidas por deterioro de
determinados activos financieros, si las hubiera. AGn cuando éstas se consideren las
mejores estimaciones posibles, en base a la informacidén existente en el momento de
céalculo, acontecimientos futuros podrian obligar a modificarlas prospectivamente, de

acuerdo con la normativa vigente.
{(Continna) &@
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ARQUIUNO,
FONDO DE INVERSION

Memoria de Cuentas Anuales
31 de diciembre de 2014

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

(3) Distribucién/Aplicacién de Resultados

)

La propuesta de distribucion/aplicacién de los beneficios del Fondo del ejercicio finalizado el
31 de diciembre de 2014, formulada por los Administradores de la Sociedad Gestora y
pendiente de aprobacién por el Consejo de Administracién, es traspasar los resultados del
gjercicio a Participes.

Principios Contables y Normas de Valoracién Aplicados

Estas cuentas anuales han sido preparadas de acuerdo con los principios contables y normas de
valoracion contenidas en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, y en otras circulares de la
Comisién Nacional del Mercado de Valores.

Los principales principios contables aplicados en la elaboracién de las cuentas anuales son los
siguientes:

(a) Reconocimiento de ingresos vy gastos

Los ingresos y gastos se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias atendiendo a la
fecha de devengo.

En aplicacion de este criterio y a efectos del célculo del valor liquidativo, las
periodificaciones de ingresos y gastos se realizan diariamente como sigue:

Los intereses de los activos y pasivos financieros se periodifican de acuerdo con el tipo
de interés efectivo.

Se exceptian del principio anterior, los intereses correspondientes a inversiones
dudosas, morosas o en litigio, que se llevan a la cuenta de pérdidas y ganancias en
el momento efectivo del cobro.

¢ Los ingresos de dividendos se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias en la
fecha que nazca el derecho a percibirlos.

El resto de ingresos o gastos referidos a un periodo, se periodifican linealmente a lo
largo del mismo.

(b) Reconocimiento, valoracion y clasificacion de instrumentos financieros
Los activos y pasivos financieros son reconocidos cuando el Fondo se convierte en una

parte obligada del contrato o negocio juridico de conformidad con las disposiciones del
mismo.

Las inversiones en moneda extranjera se convierten al tipo de cambio de contado de la
fecha de transaccion.

(Continfia)
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ARQUIUNO,
FONDO DE INVERSION

Memoria de Cuentas Anuales
31 de diciembre de 2014

Con caracter general, las instituciones de inversioén colectiva dan de baja un activo
financiero, o parte del mismo, cuando expira o se haya cedido los derechos
contractuales sobre los flujos de efectivo del activo financiero, siendo necesario que se
hayan transferido de manera sustancial los riesgos y beneficios inherentes a su
propiedad. Asimismo se da de baja un pasivo financiero cuando la obligacién se haya
extinguido.

Se presentan y valoran, atendiendo a su clasificacion, seglin los siguientes criterios:

e Partidas a cobrar

- Los activos financieros incluidos en esta categoria se valoran inicialmente por su
valor razonable, que, salvo evidencia en contrario, serd el precio de la
transaccion, que equivaldra al valor razonable de la contraprestacién entregada
mas los costes de transaccion que les sean directamente atribuibles,

- La valoracién posterior de los activos financieros considerados como partidas a
cobrar se efectlia a su coste amortizado. Los intereses devengados se contabilizan
en la cuenta de pérdidas y ganancias, aplicando el método del tipo de interés
efectivo. No obstante, aquellas partidas cuyo importe se espere recibir en un
plazo de tiempo inferior a un afio, se pueden valorar a su valor nominal siempre
y cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no sea significativo.

- 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 asi como su reversién se reconocen como un gasto o un
ingreso en la cuenta de pérdidas y ganancias.

* Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias

- Los activos financieros integrantes de la cartera de las instituciones de inversién
colectiva se valoran inicialmente por su valor razonable. Este valor razonable
sera, salvo evidencia en contrario, el precio de la transaccién, que equivale al
valor razonable de la contraprestacién entregada, incluyendo los costes de
transaccién explicitos directamente atribuibles a la operacién. De esta valoracién
inicial se excluiran los intereses por aplazamiento de pago, que se entender que
se devengan aun cuando no figuren expresamente en el contrato y en cuyo caso,
se considerard como tipo de interés el de mercado.

- En la valoracién inicial de los activos, los intereses explicitos devengados desde la
tltima liquidacién y no vencidos o «cup6n corrido», se registran en la cuenta de
cartera de inversiones financieras «Intereses de la cartera de inversién» del activo
del balance, cancelandose en el momento del vencimiento de dicho cupén.

- Elimporte de los derechos preferentes de suscripcion y similares que, en su caso, se

hubiesen adquirido, forman parte de la valoracion inicial y son deducidos del
valor de dichos activos en caso de venta.

(Continfa)

¥



5

ARQUIUNO,
FONDO DE INVERSION

Memoria de Cuentas Anuales
31 de diciembre de 2014

- Lawvaloracion posterior de estos activos se realiza por su valor razonable, sin deducir
los costes de transaccién en que se pudiera incurrir en su enajenacién. Los
cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de
pérdidas y ganancias.

- Para la determinacion del valor razonable de los activos financieros se atender4 a las
siguientes reglas:

(1) Imstrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable sera su valor de
mercado considerando como tal el que resulte de aplicar el cambio oficial
de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediato hébil anterior, o el
cambio medio ponderado si no existiera precio oficial de cierre. La
valoracion de los activos integrantes de la cartera se realiza en el mercado
mas representativo por volimenes de negociacion. Si la cotizacién estuviera
suspendida se toma el tiltimo cambio fijado u otro precio si constara de modo
fehaciente,

(2) Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable seran los precios
de cotizacién en un mercado, siempre y cuando éste sea activo y los precios
se obtengan de forma consistente. Cuando no estén disponibles precios de
cotizacion, el valor razonable se corresponde con el precio de la transaccion
mas reciente siempre que no haya habido un cambio significativo en las
circunstancias econdmicas desde el momento de 1a transaccion. En ese caso,
el valor razonable reflejard ese cambio en las condiciones utilizando como
referencia precios o tipos de interés y primas de riesgo actuales de
instrumentos similares. En caso de que el precio de la iltima transaccion
represente una transaccion forzada o liguidacion involuntaria, el precio sera
ajustado.

En caso de que no exista mercado activo para el instrumento de deuda, se
aplican técnicas de valoracion, como precios suministrados por
intermediarios, emisores o difusores de informacidn; utilizacién de
transacciones recientes de mercado realizadas en condiciones de
independencia mutua entre partes interesadas y debidamente informadas si
estan disponibles; valor razonable en el momento actual de otro instrumento
que sea sustancialmente el mismo; y modelos de descuento de flujos y
valoracién de opciones en su caso.

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.

(3) Valores no admitidos aun a cotizacién: su valor razonable se estima mediante
los cambios que resulten de cotizaciones de valores similares de la misma
entidad procedentes de emisiones anteriores, teniendo en cuenta las
diferencias que puedan existir en sus derechos econémicos.

(4) Valores no cotizados: su valor razonable se calcula de acuerdo a los criterios de
valoracidn incluidos en las Normas 6%, 7* y 8" de la Circular 4/97, de 26 de
noviembre, de la Comisiéon Nacional del Mercado de Valores.

(Continlia)
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(5) Depositos en entidades de crédito de acuerdo a las letras €) y j).6.° del articulo

36.1 del Reglamento de IIC y adquisicién temporal de activos: su valor
razonable se calcula de acuerdo al precio que iguvale la tasa interna de
rentabilidad de la inversién a los tipos de mercado vigentes en cada
momento, sin perjuicio de otras consideraciones, como por ejemplo las
condiciones de cancelacién anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.

(6) Acciones o participaciones de otras instituciones de inversién colectiva:

siempre que se calcule un valor liquidativo para el dia de referencia, se
valoran a ese valor liquidativo. En caso de que para el dia de referencia no
se caloule un valor liquidativo, bien por tratarse de un dia inhébil respecto a
la publicacién del valor liquidativo de esa IIC, bien por ser distinta la
periodicidad de calculo del valor liquidativo, se utilizara el Gltimo valor
liquidativo disponible. No obstante lo anterior, en el caso de que las IIC se
encuentren admitidas a negociacion en un mercado o sistema multilateral de
negociacion, se valoran a su valor de cotizacién del dia de referencia,
siempre y cuando éste sea representativo.

Para el caso particular de inversiones en IIC de inversién libre, IIC de IIC de

inversién libre e IIC extranjeras similares de acuerdo con la letra j) del
articulo 36.1 del Reglamento de IIC, se puede utilizar valores liquidativos
estimados, bien se trate de valores preliminares del valor liquidativo
definitivo, bien sean valores intermedios entre los valores liquidativos
definitivos o no susceptibles de recalculo o confirmacion.

(7) Instrumentos financieros derivados: su valor razonable es el valor de mercado,

considerando como tal el que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre
del dia de referencia. En caso de que no exista un mercado suficientemente
liquido, o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados
regulados o sistemas multilaterales de negociacién, se valoran mediante la
aplicacién de métodos o modelos de valoracién adecuados y reconocidos
que deberan cumplir con los requisitos y condiciones especificas
establecidas en la normativa de instituciones de inversién colectiva relativa
a sus operaciones con instrumentos derivados.

¢ Pasivos financieros a valor razonable con cambijos en pérdidas y ganancias

La valoracion inicial y posterior de los pasivos incluidos en esta categoria se realiza de
acuerdo a los criterios sefialados para los activos a valor razonable con cambios en
la cuenta de pérdidas y ganancias.

¢ Débitos y partidas a pagar

Los pasivos financieros en esta categoria, se valoran inicialmente por su valor razonable
que, salvo evidencia en contrario, es el precio de la transaccion, que equivale al valor
razonable de la contraprestacién recibida ajustado por los costes de transaccién que
les sean directamente atribuibles. La valoracién posterior se realiza a su coste
amortizado. Los intereses devengados se contabilizan en la cuenta de pérdidas y
ganancias aplicando el método del tipo de interés efectivo. No obstante, aquellas
partidas cuyo importe se espere pagar en un plazo de tiempo inferior a un afio, se

(Contintia)
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pueden valorar a su valor nominal siempre y cuando el efecto de no actualizar los
flujos de efectivo no sea significativo.

Las inversiones en moneda extranjera se valoran al tipo de cambio al contado de la
fecha de valoracion, o en su defecto, del ultimo dia hébil anterior a esa fecha.

A pesar de que la cartera de inversiones financieras esta integramente contabilizada en
el activo corriente, pueden existir inversiones que se mantengan por un periodo
superior a un afio.

(c) Compra-venta de valores al contado

Las operaciones de compra-venta al contado se contabilizan el dia de su ejecucion, que se
entiende, en general, el dia de contratacién para los instrumentos derivados y los
instrumentos de patrimonio, y como el dia de la liquidacién para los valores de deuda
y para las operaciones en el mercado de divisa. En estos tltimos casos, el periodo de
tiempo comprendido entre la contratacion y la liquidacién se trata de acuerdo con lo
dispuesto en apartado d) posterior.

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversidn colectiva, se entiende
como dia de ejecucién el de confirmacién de la operacion, aunque se desconozca el
numero de participaciones o acciones a asignar, La operacion no se valora hasta que no
se adjudiquen éstas. Los importes entregados antes de la fecha de ejecucidén se
contabilizan en la cuenta «Solicitudes de suscripcién pendientes de asignar
participaciones» del epigrafe «Deudores» del balance, Las compras se adeudan en la
correspondiente cuenta del activo por el valor razonable de acuerdo a lo definido en el
apartado b) anterior. El resultado de las operaciones de venta se reconoce en la cuenta
de pérdidas y ganancias en la fecha de ejecucion de las érdenes.

(d) Futuros financieros y operaciones de compra-venta a plazo

Los futuros financieros y operaciones de compra-venta a plazo se contabilizan en el
momento de su confratacién y hasta el momento del cierre de la posicién o el
vencimiento del contrato o de la entrada en valoracién de la operacién, segiin
corresponda, en las cuentas de compromiso, por el importe nominal comprometido,
respectivamente. Los fondos depositados en concepto de garantfa se contabilizan en el
activo del balance (“Depdsitos de garantia en mercados organizados de derivados” u
“Otros depositos de garantia™). El valor razonable de los valores aportados en garantia
por la institucién de inversion colectiva se registra en cuentas de orden (*Valores
aportados como garantia™).

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios de valor razonable de estos
contratos se reflejan diariamente en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: los pagos o diferencias positivas, cobros o diferencias negativas se registran en
“Resultados por operaciones con derivados” o “Variacion del valor razonable en
instrumentos financieros, por operaciones con derivados™, segiin los cambios de valor
se hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida la cuenta de “Derivados™, de la
cartera interior o exterior del activo o pasivo del balance, segiin corresponda. En
aquellos casos en que el contrato presente una liquidacion diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizan en la cuenta “Resultado por operaciones con derivados”,

(Continiia)
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(e) Opciones v warrants

Las opciones y warrants sobre valores se registran en ¢l momento de su contratacién y
hasta el momento del cierre de la posicidn o del vencimiento del contrato, en las cuentas
de compromiso, por el importe nominal comprometido de los elementos subyacentes
en los contratos de compra o venta. L.os fondos y los valores depositados en concepto
de garantia se contabilizan en el activo del balance (“Depésitos de garantia en mercados
organizados de derivados™ u “Otros depésitos de garantia”). El coste de los de las
opciones compradas es reflejado en la cuenta “Derivados™ de la cartera interior o
exterior, del activo del balance, en la fecha de contratacién de la operacion. Las
obligaciones resultantes de las opciones emitidas se reflejan la cuenta “Derivados” de
la cartera interior o exterior, del pasivo del Balance, en la fecha de contratacion de la
operacion, por el importe de las primas recibidas.

Las diferencias que surgen como consecuencia de los cambios de valor razonable de estos
contratos se reflejan diariamente en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: los pagos o diferencias positivas, cobros o diferencias negativas se registraran
en “Resultados por operaciones con derivados™ o “Variacién del valor razonable en
instrumentos financieros, por operaciones con derivados”, segiin los cambios de valor
se hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida la cuenta de “Derivados”, de la
cartera interior o exterior del activo o pasivo del balance, seglin corresponda.

En caso de operaciones sobre valores, si la opcién fuera ejercida, su valor se incorpora a la
valoracion inicial o posterior del activo subyacente adquirido o vendido, determinado
de acuerdo con las reglas anteriores. Se excluirdn de esta regla las operaciones que se
liquiden por diferencias. En caso de adquisicién, sin embargo, la valoracion inicial no
podra superar el valor razonable del activo subyacente, registrandose la diferencia como
pérdida en la cuenta de pérdidas y ganancias.

(f) Permutas financieras

Las operaciones de permutas financieras se registran en el momento de la contratacion y
hasta el momento del cierre de la posicion o el vencimiento del contrato, en la ribrica
correspondiente de las cuentas de compromiso, por el importe nominal comprometido.

Las diferencias que surgen como consecuencia de los cambios de valor razonable de estos
contratos se reflejan diariamente en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: los pagos o diferencias positivas, cobros o diferencias negativas se registraran
en “Resultados por operaciones con derivados” o “Variacidén del valor razonable en
instrumentos financieros, por operaciones con derivados”, seglin los cambios de valor
se hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida la cuenta de “Derivados”, de la
cartera interior o exterior del activo o pasivo del balance, segiin corresponda.

Los cobros o pagos asociados a cada contrato de permuta financiera se contabilizan

utilizando como contrapartida la cuenta de “Derivados”, de la cartera interior o exterior,
del activo o del pasivo del balance, segiin corresponda.

(Continua)
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Adquisicion vy cesion temporal de activos

La adquisicién temporal de activos o adquisicidn con pacto de retrocesion, se contabilizan
por el importe efectivo desembolsado en las cuentas del activo del balance, cualquiera
que sean los instrumentos subyacentes. La diferencia entre este importe y el precio de
retrocesion se periodifica de acuerdo con el tipo de interés efectivo.

Las diferencias de valor razonable que surjan en la adquisicion temporal de activos de
acuerdo con lo dispuesto en el apartado (b) punto (5) anterior se imputan a la cuenta de
pérdidas y ganancias, en el epigrafe «Variacion del valor razonable en instrumentos
financieros». En caso de cesion en firme del activo adquirido temporalmente, se estard
a lo dispuesto en el apartado (b) anterior sobre registro y valoracién de pasivos
financieros.

Operaciones estructuradas

Los instrumentos financieros hibridos se descomponen en cada uno de sus componentes,
aplicdndose a los mismos sus correspondientes normas contables especificas. Cvuando
esta descomposicién no sea posible, el instrumento financiero hibrido se trata
integramente como un instrumento derivado. Para el resto de las operaciones
estructuradas, los valores, instrumentos u operaciones que resulten de la combinacion
de dos o mas instrumentos derivados, se descomponen en sus componentes a efectos de
su contabilizacién.

Moneda extranjera

Los saldos activos y pasivos en moneda extranjera se valoran al tipo de cambio de contado
de la fecha de valoracion, o en su defecto, del ultimo dia hébil anterior a esa fecha. Las
diferencias que se producen se registran de la siguiente forma:

» Si proceden de la cartera de instrumentos financieros se tratan conjuntamente con las
peérdidas y ganancias derivadas de la valoracion (véase nota 4 (b)).

+ Si proceden de débitos, créditos o tesoreria, estas diferencias positivas o negativas se
abonan o cargan, respectivamente, a la cuenta de pérdidas, en el epigrafe
“Diferencias de cambio”.

Valor tedrico de las participaciones

El valor liquidativo de la participacion en el Fondo se calcula diariamente, y es el resultado
de dividir el patrimonio, determinado segun las normas establecidas en la Circular
6/2008, de 26 de noviembre y otras circulares de la Comision Nacional del Mercado de
Valores, entre el nimero de participaciones en circulacion a la fecha de calculo,

Suscripciones v reembolsos

Las suscripciones y reembolsos de participaciones se contabilizan por el importe
efectivamente suscrito o reembolsado con abono o cargo, respectivamente, al epigrafe
de “Participes™ de pasivo del balance de situacién del Fondo.

{Contintia)
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De conformidad con el Reglamento de Gestion del Fondo, el precio de las participaciones
sera el valor liquidativo correspondiente al dia siguiente de la solicitud del interesado,
determindndose de este modo tanto el nimero de participaciones suscritas o
reembolsadas, como el efectivo a reembolsar en su caso. Durante el periodo que media
entre la solicitud y la determinacidn efectiva del precio de las participaciones, el importe
solicitado se registra en el epigrafe de “Solicitudes de suscripcién pendiente de asignar
participaciones” del pasivo del balance de situacién del Fondo.

(m) Impuesto sobre Sociedades

El gasto por el Impuesto sobre Sociedades de cada ejercicio se calcula sobre el beneficio
econdmico, corregido por las diferencias de naturaleza permanente con los criterios
fiscales y tomando en cuenta las bonificaciones y deducciones aplicables. El efecto
impositivo de las diferencias temporales se incluye, en su caso, en las correspondientes
partidas de impuestos anticipados o diferidos del balance de situacion.

Asimismo y a efectos de calcular el valor liquidativo de cada participacion se realiza
diariamente la provision para el Impuesto sobre Sociedades.

(n) Operaciones vinculadas

La Sociedad puede realizar operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67 de la
Ley 35/2003 y el articulo 139 del Real Decreto 1082/2012. Para ello, la Sociedad
Gestora dispone de un procedimiento interno formal para cerciorarse de que las
operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo de la Sociedad y a precios o en
condiciones iguales 0 mejores que los de mercado. Segin lo establecido en la normativa
vigente, los informes periddicos registrados en la Comisién Nacional del Mercado de
Valores incluyen, en su caso, informacién sobre las operaciones vinculadas realizadas,
fundamentalmente:

-~ Si se han realizado operaciones de adquisicion y venta de valores en los que el
depositario ha actuado como vendedor o comprador, respectivamente,

- Si se han adquirido valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por
alguna entidad del grupo de la gestora o depositario, o alguno de éstos ha actuado
como colocador, asegurador, director o asesor, o se han prestado valores a entidades
vinculadas,

- Si se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido
otra entidad del grupo de la gestora, sociedad de inversién, depositario u otra [IC
gestionada por la misma gestora u otra gestora del grupo

- Si se han percibido ingresos por entidades del grupo de la gestora que tienen como
origen comisiones o gastos satisfechos por la IIC.

(Contintia)
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(5) Deudores

Un detalle de este capitulo al 31 de diciembre de 2014 y 2013 es como sigue:

Euros
2014 2013
Hacienda Piblica, deudora
Por retenciones y pagos a cuenta (nota 11) 61.400 63.802
61.400 63.802

Todos los saldos de este epigrafe se encuentran denominados en euros al 31 de diciembre de
2014 y 2013,

El vencimiento de los saldos deudores al 31 de diciembre de 2014 y 2013 es inferior al afio.
(6) Cartera de Inversiones Financieras

Un detalle de la cartera de inversiones al 31 de diciembre de 2014 y 2013 se incluye en el Anexo
I adjunto, el cual forma parte integrante de esta nota.

(a) Vencimiento de los activos financieros
¢ A 31 de diciembre de 2014

La clasificacién de los activos financieros en base a su vencimiento es como sigue:

Euros
2014
Aifos
Vencido 2015 2016 2017 2018 2019 posteriores  Indeterminada Total

Valores representativos de

- 6361.824 15.073.888  7.344.545 2.874.622 796.616 709.193 - 33.160.688
- - - - - 5.413.171 5.413.171

Instrumentos de patrimonio

8.664.421 8.664.421

Total

6.361.824

15.073.888

7.344.545  2.874.622 796.616

14.077.592 47.238.280

(Continia) %
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La clasificacion de los activos financieros en base a su vencimiento es como sigue:

Euros
2013
Aflos
Vencido 2014 2015 2016 2017 2018 posteriores  Indeterminada Total
Valores representativos de
deuda - 2878326 4.259.176 2494137 3191305 2166456 - - 14.989.400
Ic - - - - - - - 2353938 2.353.938
Instrumentos de patrimonio - - - - - - - 5.155.797 5.155.797
Total - 2878326  4259.176 2494137 3.191305 2.166.456 - 7.509.735 22.499.135

(b) Importes denominados en moneda extranjera

El detalle de los activos financieros monetarios denominados en moneda extranjera es
como sigue:

Total

Instituciones de inversién colectiva

Euros
2014 2013
Délar Délar

824.176 566.728

824.176 566.728

A 31 de diciembre de 2014 y 2013 el Fondo no mantiene posiciones de valores con Partes

Vinculadas.

Durante el ejercicio 2014 y 2013, el Fondo no ha realizado compras y ventas de valores a la
entidad depositaria.

Durante el gjercicio 2014 y 2013, el Fondo no ha adquirido valores o instrumentos emitidos o
avalados por alguna de las personas definidas como partes vinculadas segin el articulo 67
de la Ley 35/2003 de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva, o en cuya
emisién alguna de dichas personas actiie como colocador, asegurador, director o asesor.

Durante los ejercicios 2014 y 2013, el Fondo no ha realizado con Partes Vinculadas operaciones
ajenas al trafico ordinario o en condiciones distintas a las de mercado.

(Continua) ¥/
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(7) Tesoreria

(8)

El detalle de este capitulo del balance de situacién al 31 de diciembre de 201
sigue:

4y 2013 es como

Euros
2014 2013
Cuentas en depositario 9.290.744 4.600.753
0.290.744 4.600.753
En euros 8.453.591 4.596.769
En moneda extranjera 837.153 3.984
9.290.744 4.600.753

Los saldos en cuentas en el depositario y en otras cuentas de tesoreria incluyen los intereses
devengados al 31 de diciembre de 2014 y 2013, respectivamente, y son remunerados a los

tipos de interés de mercado.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, todos los importes de este epigrafe se encuentran

disponibles para ser utilizados.

Durante el ejercicio 2014 se han devengado ingresos financieros con el Depositario por importe

de 17.627 euros (7.049 euros durante el ejercicio 2013).

Los vencimientos de este epigrafe al 31 de diciembre de 2014 son inferiores al afio.

Fondos Propios

La composicién y el movimiento del patrimonio neto para los ejercicios 2014 y 2013 se

presentan en el estado de cambios en el patrimonio neto.

(Contintia) %4
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Un detalle del movimiento de participes durante los ejercicios terminados en 31 de diciembre
de 2014 y 2013 es como sigue:

Euros
Al 1 de enero de 2013 15.200.165
Traspaso de resultados de ejercicios anteriores 770.751
Suscripciones 7.356.969
Reembolsos (2.757.417
Otras variaciones 1.038.528
Al 31 de diciembre de 2013 21.608.996
Traspaso de resultados de gjercicios anteriores 2.154.487
Suscripciones 34.231.797
Traspasos de salida (7.132.673)
Al 31 de diciembre de 2014 50.862.607

Todas las participaciones estan representadas por certificaciones sin valor nominal y confieren
a sus titulares un derecho de propiedad sobre el Fondo.

El nimero de participaciones no es limitado y su suscripeién o reembolso dependerdn de la
demanda o de la oferta que de las mismas se haga. El precio de suscripcion o reembolso se
fija, diariamente, en funcién del valor liquidativo de la participacién obtenido a partir del
patrimonio neto del Fondo de acuerdo con lo establecido en la Circular 6/2008 de 26 de
noviembre y otras circulares de la Comision Nacional del Mercado de Valores. El nimero
total de participaciones a 31 de diciembre de 2014 asciende a 2.513.873 (1.274.637 a 31 de
diciembre de 2013)

Al 31 de diciembre de 2014, el valor liquidativo de cada participacion asciende a 22,044 euros
(21,180 euros a 31 de diciembre de 2013), como resultado de dividir el patrimonio neto del
Fondo entre el nimero de participaciones en circulacién a esa fecha.

El niimero total de participes del fondo a 31 de diciembre de 2014 asciende a 1.827 (1.083 a 31
de diciembre de 2013).

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

(Continlia) %/
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(9) Acreedores

Un detalle de este epigrafe al 31 de diciembre de 2014 y 2013, es como sigue:

Euros
2014 2013
Solicitudes de suscripcién pendientes de asignar a 1.078.061
. 104.210

participaciones
Hacienda piblica acreedora

Por Impuesto sobre Sociedades (nota 11) [3.342 21.762
Otros acreedores

Comisiones 76.734 37.536

Otros 5.174 3.006
Total acreedores 1.173.311 166.514

Todos los saldos de este epigrafe se encuentran denominados en euros al 31 de diciembre de
2014 y 2013,

El vencimiento de los saldos acreedores al 31 de diciembre de 2014 es inferior al afio.

Los saldos por solicitudes de suscripcion de pendientes de asignar participaciones, se liquidaron
en el inicio del ejercicio 2015.

Un detalle de las comisiones a pagar al 31 de diciembre de 2014 y 2013 y del importe devengado
por éstas durante dichos ejercicios, es como sigue:

Euros

2014 2013

Pendiente Total Pendiente Total
depago devengado depago  devengado

Gestién 67.706 606,725 33.120 343.255
Depositaria 0.028 80.897 4416 45.767

76.734 687.622 37.536 389.022

Como se sefiala en la nota 1, la gestion y administracién de la Sociedad esta encomendada a
Arquigest, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversidn Colectiva, S.A.

Durante los ejercicios 2014 y 2013, por este servicio el Fondo paga una comisién de gestion del
1,50% anual sobre el valor patrimonial del Fondo, calculada diariamente.

Igualmente, el Fondo periodifica diariamente una comision de depésito del 0,20% anual

pagadera a Caja de Arquitectos, Sociedad Cooperativa de Crédito, calculada sobre el
patrimonio del Fondo.

{Contintia)
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{10) Otras cuentas de orden

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

Euros
2014 2013
Depésito de valores (valores nominales) 32.186.685 14.624.934
Total otras cuentas de orden 32.186.685 14.624.934

(11) Situacién Fiscal

El Fondo estd acogido al régimen fiscal establecido en el Real Decreto 4/2004, de 5 de marzo,
del Impuesto sobre Sociedades y al resto de la normativa fiscal aplicable, tributando al 1%.

A continuacidn se incluye una conciliacidn entre el resultado contable del ejercicio 2014 y 2013
y el resultado fiscal que el Fondo espera declarar tras la oportuna aprobacién de cuentas

anuales:
2014 2013
Resultado contable del ejercicio, antes de impuestos 1.334.156  2.176.250
Diferencias permanentes - -
Compensacidn de bases negativas de ejercicios anteriores - -
Base imponible fiscal y base contable del impuesto 1.334.156 2.176.250
Cuota al 1% y gasto por Impuesto sobre Sociedades (13.342) (21.763)
Retenciones y pagos a cuenta - -
Impuesto sobre Sociedades a pagar/recuperar (13.342) (21.763)

De acuerdo con la legislacién vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente
liquidados hasta que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las
autoridades fiscales o haya transcurrido el plazo de prescripcién de cuatro afios. Los
Administradores del Fondo no esperan que, en caso de inspeccion de! Fondo, surjan pasivos
adicionales de importancia.

(12) Politica v Gestidén de Riesgos

Factores de riesgo financiero

Las actividades del Fondo estdn expuestas a diversos riesgos financieros: riesgo de mercado
(incluyendo riesgo de tipo de cambio, riesgo de interés en el valor razonable y riesgo de
precios), riesgo de crédito, riesgo de liquidez y riesgo del tipo de interés en los flujos de
efectivo. El programa de gestién del riesgo global de la Sociedad Gestora en relacién con el
Fondo se centra en la incertidumbre de los mercados financieros y trata de minimizar los
efectos potenciales adversos sobre la rentabilidad financiera del Fondo.

(Continia) Y
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La gestion del riesgo esta controlada la Sociedad Gestora del Fondo con arreglo a politicas aprobadas
por el Consejo de Administracion. La Sociedad Gestora identifica, evalia y cubre los riesgos
financieros en estrecha colaboracién con las unidades operativa. El Consejo proporciona
politicas escritas para la gestién del riesgo global, asf como para materias concretas tales como
riesgo de tipo de cambio, riesgo de tipo de interés, riesgo de liquidez, empleo de derivados y no
derivados e inversion del excedente de liquidez.

(13) Informacién sobre Medio Ambiente

Los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo consideran minimos, y en todo caso
adecuadamente cubiertos los riesgos medioambientales que s¢ pudieran derivar de su
actividad, y estiman que no surgiran pasivos adicionales relacionados con dichos riesgos. El
Fondo no ha incurrido en gastos ni recibido subvenciones relacionadas con dichos riesgos,
durante los gjercicios terminados a 31 de diciembre de 2014 y 2013.

(14) Remuneracién del Auditor

Los honorarios netos acordados por KPMG Auditores, S.L. por los servicios de auditoria
correspondientes al ejercicio 2014 han ascendido a 2,900 euros. No se han facturado otros
servicios en 2014 por la Sociedad auditora o por otras empresas vinculadas a ella.

Los honorarios netos acordados por PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. por los servicios
de auditorfa correspondientes al ejercicio 2013 ascendieron a 3.700 euros. No se facturaron
otros servicios en 2013 por la Sociedad auditora o por otras empresas vinculadas a ella.

(15) Informacién sobre los aplazamientos de pago efectuados a proveedores. Disposicion adicional

tercera. “Deber de informacién® de la Ley 15/2011, de S de julio

Durante el gjercicio 2014, todos los pagos a proveedores se han realizado dentro del plazo
maximo legal establecido, no existiendo a 31 de diciembre de 2014 saldos pendientes de
pago que sobrepasen el mencionado plazo maximo legal. Al 31 de diciembre de 2014, ¢l
Fondo no tenia ningln importe del saldo pendiente de pago a proveedores con un
aplazamiento superior al plazo legal establecido
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Dos aspectos centraron la atencién de los inversores en el primer semestre del afio: Por un lado los
conflictos geopoliticos en Oriente Medio y Ucrania y por otro las medidas tomadas por parte de los
bancos centrales en apoyo al crecimiento econémico.

Los paises desarrollados parece que crecen a buen ritmo y cumpliendo con las previsiones de mejora
del FMLI. En la UE, los paises periféricos estan recortando diferenciales con respecto Alemania y
dejando sus tipos de interés a largo en niveles que no se hablian visto nunca. La relajacién en la
politica monetaria por parte del BCE, dando toda la liquidez necesaria al sistema y bajando sus tipos
oficiales hasta el 0,15%, ha dado un claro mensaje al mercado: Se hara lo necesario para que las
economias vuelvan a crecer.

En el caso espariol, con un crecimiento del PIB por encima de la unidad y una inflacion negativa en
junio, ha vuelto a ser un pals destino de muchos inversores de Renta Fija, dejando la rentabilidad de
sus bonos a 10 afios en el 2,66% y su diferencial con respecto Alemania en los 141 puntos basicos.
La unica nota negativa es la elevada tasa de paro, dato que no ayuda a creer en una recuperacion
del consumo privado. La tasa de ahorro de las familias ha caido hasta niveles del 2006 a la vez que
el numero de afiliados a la Seguridad Social esta muy por debajo de ese afio lo que nos hace pensar
si la familias podran seguir manteniendo su consumo y aportar al crecimiento.

En EEUU la Reserva Federal contintia con su programa de reduccién de los estimulos a la economia
e incluso se esta planteando una subida de tipos de interés para el afio que viene hasta el entorno
del 1%. A nivel mundial, destacar la opinién generalizada de que Argentina protagonizara otra
quiebra. A finales de junio no pago6 los intereses de la deuda emitida bajo la ley americana y sino lo
hace durante julio, EEUU la podria declarar oficialmente en quiebra, algo que no sorprenderia a los
mercados,

La tensién geopolitica en Ucrania ha dejado a Rusia en una situacion critica ante el resto del mundo.
Las sanciones y restricciones por parte de EEUU y UE han deteriorado su economia, sus mercados
y su divisa. Las continuas noticias del recrudecimiento de los conflictos, las actuaciones de los bancos
centrales y la gran liquidez que inyecté el BCE han hecho que la volatilidad se haya incrementado en
la mayoria de los mercados. Mientras que un dia las bolsas bajan, al siguiente recuperan
rapidamente, lo que nos hace pensar que el dinero sigue entrando en el mercado bursatil. Légico por
ofra parte, a tenor de la baja rentabilidad que dan los bonos. Parece que la bolsa se erige como uno
de los Gnicos mercados donde poder sacar algo de rentabilidad a la liquidez que todos los agentes
tienen.

En especial |la bolsa espariola, debido a los niveles tan bajos de los que partfa por cuanto afecto la
crisis a nuestro pais. El Ibex35 subié un 10,15% este semestre, mientras que el Eurostoxx50 un
3,84%.

Las previsiones de [a gestora son que los inversores perderan interés en la renta fija por los bajos
niveles de rentabilidad, habiendo un cambio de inversiones hacia la renta variable, donde se podran
obtener mayores rendimientos, a pesar de que los PER estan cerca de sus promedios. Aun asl, los
tipos a corto plazo seguiran manteniéndose en niveles cercanos a 0 debido al exceso de liquidez
inyectada por el BCE. En este mercado, sobre ponderamos Europa y Estados Unidos, mercados que
sus economias crecerdn mas debido a un mejor equilibrio entre desempleo, inflacion endeudamiento
y crecimiento.

En lo que refiere al segundo semestre de 2014, los inversores volvieron a mostrar sintomas de
nerviosismo en este semestre del afio. A pesar de que los resultados empresariales fueron buenos,
los recortes en las expectativas de crecimiento en la zona euro, las tensiones geopoliticas en Ucrania
(de nuevo) y Grecia, la pandemia del &bola y la caida del precio del petréleo fueron algunas de las
razones de un aumento en la volatilidad de los mercados.
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El precio del barril cayo en torno a un 50% en este segundo semestre, situandose en torno a los 50%.
Esta caida tiene su implicacion positiva para palses dependientes del crudo, pues abarata sus costes
de produccidon de manera sustancial. Esta presion a la baja de los precios conlleva reducir la inflacién.
Sin embargo en economias con una inflacion cercana a cero (Alemania o Estados Unidos) o incluso
negativa (Espana), afecta negativamente a un ya débil crecimiento econémico.

Este hecho llevo a revisar a la baja los crecimientos de los paises de la zona euro, en diciembre se
situd en 1,55% desde el 1,7% del mes de junic. No ohstante, en el caso espafiol y debido a la fortaleza
que nuestra economia esta mostrando para salir de la crisis, su revisién fue al alza, pasando de un
1,7% a un 2,0%. Algunas voces optimistas inclusc pronostican que podria llegar hasta el 3%. Otro
foco de volatilidad fueron las tensiones politicas vividas en Grecia con la previsidn de buenos
resultados electorales de la nueva fuerza politica Syriza, decidida a reorganizar su deuda plblica con
los acreedores extranjeros. A esto se le afiadio los continuos rumores de una expansién cuantitativa
(QE) del BCE para estimular las compras en el mercado de deuda, lo cual inyectaria liquidez adicional
a los mercados financieros. Y de fondo, el persistente conflicto Rusia-Ucrania y las consecuentes
sanciones de! mundo comercial a Rusia. Estos factores han llevado a los mercados a aumentar
sustanctalmente su volatilidad, y consecuentemente, la de nuestros fondos. Los fondos que mas se
han sentido afectados son aquellos coen mayor renta variable.

A pesar de este aumente del riesgo, los inversores siguen comprando deuda a largo plazo. Aun a
pesar de estar a niveles cercanos al 1,60% en Esparia, este activo es el Gnico que sigue dando cierta
rentabilidad ya que plazos mas cortos estan muy cercanos a 0%. Este hecho junto con las previsiones
de un QE hace que las compras sigan siendo la tonica del dltimo semestre. En este sentido los fondos
con renta fija han obienido ganancias sustanciales.

Perspectivas para el proximo ejercicio

Durante 2015 vamos a estar atentos a ¢cdmo resuelve el BCE su Gltima baza para estimular la
economia: el QE. Sin duda afectara a |a renta fija pero estaremos especialmente interesados en ver
como repercute en el crecimiento, vemos la bolsa espafiola como una de las mejor posicionadas para
este afio. Una buena seleccién de valores puede hacer este activo la principal fuente para obtener
beneficios en nuestros fondos. Fondos con un importante componente de Renta Variable seran
nuestros fondos que mejor aprovecharan estas subidas.

Evolucion

Con fecha 6 de Octubre de 1987 se constituyé el fondo de inversion de la modalidad renta fija mixta
ARQUIUNO, F.I.

Dicho fondo fue inscrito por ia Comisién Nacional del Mercado de Valores en fecha 12 de Enero de
1988 en el Registro Administrativo de Fondos de Inversion Mobiliaria con el nimero 88.

En virtud de lo establecido en el punto 1 de la Norma fransitoria de ta Circular 1/2010, la CNMYV asigné
de oficio la nueva vocacion de este fondo, pasande a ser de Renta Fija Mixta Eure.

Al cierre del gjercicio 2014 el patrimonio de ARQUIUNO, F.l., fondo de la modalidad renta fija mixto
euro, a efectos del calculo del valor liquidative ascendia a §5.417 miles de euros, que representa un
incremento respecto al 31 de diciembre de 2013 del 102,57%.

A 31 de diciembre de 2014, la rentabilidad neta registrada por el fondo ARQUIUNO, F.1., fue del 4,08
% T.AE.

{Contintia)
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Afinal de afio, el nimero de Participes de ARQUIUNQ, F.1., era de 1.827 Participes, que representan
un incremento del 68,70 % respecto de la situacion a 31 de diciembre del afio anterior,

En fecha 4 de diciembre de 2012 se actualizé el folleto del fondo para adaptar la politica de inversion
a la calificacién crediticia del Reino de Esparia, asi come su adaptacién al Documento con los datos
Fundamentales para el Inversor en sustitucion del folleto simplificado.

Gastos de I+D y Medio Ambiente

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

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

Acciones propias
Al Fondo no le aplica lo referente a las acciones propias.
Acontecimientos posteriores al cierre al 31 de diciembre de 2014

Desde el cierre del ejercicio al 31 de diciembre de 2014 hasta la fecha de este informe de gestion, no
se han producido hechos posteriores de especial relevancia que no se sefialen en la Memoria.

(Continnia) V
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Reunidos los Administradores de Arquigest, S.A., S.G.LLC., en fecha 26 de marzo de 2015, y en
cumplimiento de la legislacién vigente, proceden a formular las cuentas anuales y el informe de
gestion del periodo comprendido entre €l 1 de enero y €l 31 de diciembre de 2014 de Arquiuno, Fondo

de Inversién, las cuales vienen constituidas por los documentos anexos que preceden a este escrito:
(a) Balance de situacion, Cuenta de pérdidas y ganancias y Estado de cambios en el Patrimonio
Neto correspondientes al periodo comprendido entre el 1 de enero y el 31 de diciembre de

2014.

(b) Memoria de las cuentas anuales correspondientes al ejercicio comprendido entre el 1 de enero
y el 31 de diciembre de 2014,

(c) Informe de gestion del ejercicio 2014,
Madrid, a 26 de marzo de 2015

Firmantes:

D. José Alvarez Guerra D. José Argudin Gonzélez
Presidente Consejero

D. Antorlig(.).rtm;/ba
—Consejero

El Secretario no Consejero procede a la firma de todas las anteriores paginas de las cuentas anuales
como evidencia de su formulacidn por los sefiores Consejeros, los cuales, mediante su firma original
en esta pagina, junto a la firma asimismo original del Secretario, aceptan este procedimiento y asumen
las paginas en las que gonsta la firma del Secretario como firmadas por ellos.

I

D. Alfonso Castro Acedo




