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Informe de Auditoria de Cuentas Anuales

A los Participes de Privat Flexible Global, Fondo de Inversion
y Privat Bank Patrimonio, Sociedad Gestora de Instituciones
de Inversion Colectiva, S.A.U. (Ia Sociedad Gestora)

Hemos auditado las cuentas anuales de Privat Flexible Global, Fondo de Inversion (“el Fondo™)
que comprenden el balance al 31 de diciembre de 2013, la cuenta de pérdidas y ganancias, el
estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio anual
terminado en dicha fecha. Los Administradores de la Sociedad Gestora son responsables de la
formulacién de [as cuentas anuales del Fondo, de acuerdo con el marco normativo de
informacién financiera aplicable al Fondo {que se identifica en la nota 2 de la memoria adjunta)
y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo. Nuestra
responsabilidad es expresar una opinion sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada
en el trabajo realizado de acuerdo con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de
cuentas vigente en Espafia, que requiere el examen, mediante la realizacién de pruebas
selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuales y la evaluaciéon de si su
presentacion, los principios y criterios contables utilizados y las estimaciones realizadas estan de
acuerdo con el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacion.

En nuestra opinién, las cuentas anuales del ejercicio 2013 adjuntas expresan, en todos los
aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de Privat
Flexible Global, Fondo de Inversion al 31 de diciembre de 2013, asi como de los resultados de
sus operaciones correspondientes al gjercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad el
marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacién y, en particular, con los
principios y criterios contables contenidos en el mismo.

El informe de gestion adjunto del ejercicio 2013 contiene las explicaciones que los
Administradores de la Sociedad Gestora consideran oportunas sobre la situacién de Privat
Flexible Global, Fondo de Inversién, 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 gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2013.
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 revisién de informacion distinta de la
obtenida a partir de los registros contables del Fondo.
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PRIVAT FLEXIBLE GLOBAL,
FONDO DE INVERSION

Balances
31 de diciembre de 2013 y 2012

{Expresados en euros con dos decimales)

Activo corriente
Deudores (nota 5)

Cartera de inversiones financieras (nota 6)
Cartera interior
Valores representativos de denda
Instrumentos de patrimonio
Instituciones de Inversidn colectiva

Cartera exterior
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio
Instituciones de Inversién colectiva
Derivados

Intereses de la cartera de inversién

Total cartera de inversiones financieras

Tesoreria (nota 7)

Total activo corriente

Total activo

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales de 2013.

2013 2012
68.180,48 96.255,70
3.428.383,60 4.253.209,54
662.008,73 390.635,00
1.235.455,87 134.673,33
5.325.848,20 4.778.517,87
2.863.116,53 2.083.997,83
711.234,39 1.593.415,54
830.353,47 730.616,89
- 578,78
4.404.704,39 4.408.609,04
75.961,65 134.390,84
9.806.514,24 9.321.511,75
103.387,28 567.942,43
9.978.082,00 9.985.715,88
9.978.082,00 9.985.715,88
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PRIVAT FLEXIBLE GLOBAL,
FONDO DE INVERSION

Balances

31 de diciembre de 2013 y 2012

(Expresados en euros con dos decimales)

Patrimonio atribuido a participes o accionisias (nota 8)
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
Participes
Reservas
Resultado del ejercicio

Pasivo corriente
Acreedores (nota 9)

Total patrimonio y pasivo

Cuentas de compromiso
Compromisos por operaciones largas de derivados (nota 10)

Otras cuentas de orden
Pérdidas fiscales a compensar (nota 11)

Total otras cuentas de orden

Total cuentas de orden

OL6518657

2013 2012

8.994.011,25 8.878.197,92
445.221,44 445.221,44
527.473,37 636.931,33
9.966,706,06 9.960.350,69
11.375,94 25.365,19
9.978.082,00 9.985.715,88
- 124.874 42
- 124.874 42
9.480.616,63 10.008.906,84
0.480.616,63 10.008.906,84

9.480.616,63  10.133.781.26

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales de 2013.
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PRIVAT FLEXIBLE GLOBAL,
FONDO DE INVERSION

Cuentas de Pérdidas y Ganancias
para los ejercicios anuales terminados en
31 de diciembre de 2013 y 2012

(Expresados en euros con dos decimales)

2013 2012
Comisiones retrocedidas a la IIC (nota 5) 2.756,29 -
Otros gastos de explotacién
Comisién de gestién (nota 9) (90.358,81) (254.337,21)
Comisién depositario (nota 9) (9.561,94) (11.291,42)
Otros {6.859,76) {19.379,52)
{106.780,51) (285.008,15)
Resultado de explotacién (104.024,22) (285.008,15)
Ingresos financieros 142.492,99 382.507,23
Gastos financieros (59,26) (19,58)
Variacién del valor razonable en instrumentos financieros
Por operaciones de la carters interior 71.747,99 (73.221,25)
Por operaciones de la cartera exterior 96.810,45 152.872,36
Por operaciones con derivados (56.558,73) 520.932,26
111.999,71 609.583,37
Diferencias de cambio (506,23) (16.874,11)
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros
Resultados por operaciones de la cartera interior 36.391,33 (200.325,91)
Resultados por operaciones de la cartera exterior 341.179,05 147.163,05
Otros - (94,57
377.570,38 (53.257.43)
Resultado financiero 631.497,59 021.939,48
Resultado antes de impuestos 527.473,37 636.931,33
Impuesto sobre beneficios (nota 11) - -
527.473,37 636.931,33

Resultado del ejercicio

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuenias anuales de 2013.
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PRIVAT FLEXIBLE GLOBAL,
FONDO DE INVERSION

Estado de Cambios en el Patrimonio Neto correspondiente al ejercicio amal
terminado en 31 de diciembre de 2013

(Expresado en euros con dos decimales)

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

2013
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 527.473,37
Total de ingresos y gastos reconocidos 527.473,37

B) Estado Total de Cambios en el Patrimonio Neto correspondiente al ejercicio anual terminado en 31 de diciembre de 2013.

Resultado
Participes Reservas del ejercicio Total

Saldo al 31 de diciembre de 2012 8.878.197,92 445.221,44 636.931,33  9.960.350,69

Ajustes por cambios de criterio

2012 y anteriores

Ajustes por errores 2012 y

anteriores - - - -

Sazlg?saj““ado al 1 de enero de g g3 19797 44522144 63693133 9.960.350,69

Total ingresos y  gastos ) ) 527.473.37 5§97.473.37
reconocidos B B
Operaciones con participes

Suscripciones 5.368.232,46 - - 5.368.232,46

Reembolsos (5.889.350,46) - - (5.889.350,46)

Incremento {reduccidn) de

patrimonio neto resultante de una

combinacién de negocios - - - -

Distribucién ~ del  beneficio  /

(pérdida) del ejercicio 636.931,33 - (636.931,33) -
Otros movimientos - - - -

Saldo al 31 de diciembre de 2013 8.994.011,25 44522144 52747337 9.966.706,06

L.a memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales de 2013.
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PRIVAT FLEXIBLE GLOBAL,
FONDO DE INVERSION

Estado de Cambios en el Patrimonio Neto correspondiente al ejercicio anual
terminado en 31 de diciembre de 2012

(Expresado en euros con dos decimales)

A) Estado de Ingresos y Gastos Reconocidos correspondiente al gjercicio anual terminado en 31 de diciembre de 2012

2012
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 636.931,33
Total de ingresos y gastos reconocidos 636.931,33

B) Estado Total de Cambios en el Patrimonio Neto correspondiente al ejercicio anuval terminado en 31 de diciembre de 2012.

Resultado
Participes Reservas del ejercicio Total

Saldo al 31 de diciembre de 2011 14.227.063,78 44522144 (1.094.424,17)  13.577.861,05

Ajustes por cambios de criterio

2011 y anteriores

Ajustes por errores 2011 'y

anteriores - - - -

Saldo ajustado al 1 de enero de 2012 14,227.063,78 44522144 (1.094.424,17) 13.577.861,05

Total ingresos y gastos reconocidos - - 636.931,33 636.931,33
Operaciones con participes

Suscripciones 882.574,41 - - 882.574,41

Reembolsos (5.137.016,10) - - (5.137.016,10)

Incremento (reduccién) de

patrimonio neto resultante de una
combinacién de negocios
Dlstnb_ucu_in‘ del beneficio / (pérdida) (1.094.424,17) 1.094.424,17 _
del ejercicio

Otros movimientos - - - -

Saldo al 31 de diciembre de 2012 8.878.197,92 445.221,44 636.931,33 9.960.350,69

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales de 2013
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PRIVAT FLEXIBLE GLOBAL,
FONDO DE INVERSION

Memoria de Cuentas Anuales

31 de diciembre de 2013

(1) Naturaleza y Actividades Principales

Privat Flexible Global, Fondo de Inversién (en adelante el Fondo) se constituyé en Barcelona
el 7 de mayo de 1992, por un periodo de tiempo indefinido bajo la denominacién de Lonja
Renta, Fondo de Inversién Mgbiliaria, habiéndose modificado dicha denominacidn en
diferentes ocasiones hasta adquirir la actual con fecha 15 de febrero de 2012. Su dOl’nlCllIO
social se encuentra en Avda. Diagonal 464, Barcelona.

El Fondo se regula por lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre que entré 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 1082/2012, de 13 de julio, por el que se aprueba el
reglamento de desarrollo de la Ley que regula las instituciones de inversién 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 3/2009 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 ofra 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 euros.

- Mantenimiento de un porcentaje minimo del 3% de su patrimonio en efectivo, en depésitos
o0 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 dfa en valores
de Deuda Publica. El patrimonio no invertido en activos que formen parte del
mencionado coeficiente de liquidez deberd invertirse en los activos o instrumentos
financieros aptos sefialados en el articulo 48 del Reglamento de desarrollo de la Ley
35/2003, de 4 de noviembre.

- Las inversiones en instrumentos financieros derivados estdn reguladas por la Orden
EHA/888/2008, de 27 de marzo, por la Circular 6/2010, de 21 de diciembre y
modificaciones posteriores y por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio donde se
establecen y desarrollan determinados lfmites para la utilizacién de estos instrumentos.
La Comisién Nacional del Mercado de Valores (CNMYV) estd facultada para medificar
los limites establecidos en la mencionada Orden, siempre que concurran circunstancias
de mercado que lo aconsejen.

(Contintia)
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PRIVAT FLEXIBLE GLOBAL,
FONDO DE INVERSION

Memoria de Cuentas Anuales

- Establecimiento de unos porcentajes mdéximos de concentracién de inversiones y de
endendamiento,

- Obligacién de que la cartera de valores esté bajo la custodia de la entidad depositaria.

- Obligacion de remitir, en el dltimo dia natural del mes sigviente al de referencia, los
estados financieros relativos a la evolucion de sus actividades en el mes anterior, a la
Comisién Nacional del Mercado de Valores.

EI Fondo fue inscrito con el mimero 321 en el Registro Administrativo correspondiente de la
Comisién Nacional del Mercado de Valores.

Su objeto social exclusivo es la captacion 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 gestion y administracién del Fondo estd encomendada a Privat Bank Patrimonio, Sociedad
Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A.U. Los valores se encuentran
depositados en BNP Paribas Securities Services, Sucursal en Espafia a partir del 28 de
junio de 2013, siendo dicha entidad la depositaria del Fondo. Anteriormente los valores se
encontraban depositados en Santander Investment, S.A. La Sociedad Gestora y el
Depositario no pertenecen al mismo grupo econémico, de acuerdo con las circunstancias
contenidas en el articulo 4 de la Ley del Mercade de Valores.

(2) DBases de Presentacidn

(a) Imagen fiel

En cumplimiento de la legislacién vigente, los Administradores de Privat Bank
Patrimonio, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, $.A.U. 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 e] patrimonio neto del Fondo al 31 de diciembre de 2013.

{Continta)
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PRIVAT FLEXIBLE GLOBAL,
FONDO DE INVERSION

Memoria de Cuentas Anuales

Como requiere la normativa contable, los Administradores de la Sociedad Gestora
presentan, a efectos comparativos, con cada una de las partidas del balance , de la
cuenta de pérdidas y ganancias, del estado de cambios en el patrimonio neto y de la
memoria del Fonde, ademds de las cifras del ejercicio 2013, las correspondientes al
gjercicio anterior que fueron aprobadas en el Consejo de Administracién de la
Sociedad Gestora el 27 de junio de 2013.

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
Comisién Nacional del Mercado de Valores.

Moneda funciconal v moneda de presentacion

Las cuentas anuales se presentan en euros con dos decimales, que es la moneda funcional
v de presentacién del Fondo.

Juicios y estimaciones utilizados

Durante el ejercicio 2013 no se han producido cambios en los juicios y estimaciones
contables utilizados por el Fondo.

Cambio de criterios contables

El Fondo presenta en las cuentas de orden bajo el concepto “Pérdidas fiscales a
compensar” las bases imponibles negativas pendientes de compensacién a 31 de
diciembre de 2013 y a 31 de diciembre de 2012 deducidas las bases imponibles
negativas utilizadas en dichos. En cualquier caso, el valor liquidativo del Fondo no se
verd afectado por dicho cambio de criterio contable.

Distribucidn de Resultados

La distribucién de beneficios a 31 de diciembre de 2013 y a 31 de diciembre de 2012 se

realiza de acuerdo a lo establecido en el Reglamento de Gestién del Fondo.

Principios Contables v Normas de Valoracién Aplicados

Estas cuentas anuales han sido preparadas de acuerdo con los principios contables y normas

de valoracidn contenidas en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, y en otras circulares
de la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

(Continiia)
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PRIVAT FLEXIBLE GLOBAL,
FONDO DE INVERSION

Memoria de Cuentas Anuales

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

(a) Reconocimiento de ingresos y gastos

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

En aplicacién de este criterio y a efectos del cdlculo 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, valoracién y clasificacién 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 cambic de contado de la
fecha de transaccién.

Con cardcter general, las instituciones de inversién 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.

{Continda)
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PRIVAT FLEXIBLE GLOBAL,
FONDO DE INVERSION

Memoria de Cuentas Anuales

Se presentan y valoran, atendiendo a su clasificacién, segin los siguientes criterios:
e Partidas a cobrar

- Los activos financieros incluids en esta categorfa se valoran inicialmente por su
valor razonable, que, salvo evidencia en contrario, serd el precio de la
transaccién, que equivaldra al valor razonable de la contraprestacién entregada
mds los costes de transaccién que les sean directamente atribuibles.

- La valoracién posterior de los activos financieros considerados como partidas a
cobrar se efectia 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 efecte 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.

e Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas v ganancias

- Los activos financieros integrantes de la cartera de las instituciones de inversion
colectiva se valoran inicialmente por su valor razonable. Este valor razonable
serd, 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 excluirdn los intereses por aplazamiento de pago, que se
entenderd que se devengan aun cuando no figuren expresamente en el contrato
y en cuyo caso, se considerari como tipo de interés el de mercado.

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

(Contintda)
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PRIVAT FLEXIBLE GLOBAL,
FONDO DE INVERSION

Memoria de Cuentas Anuales

- El importe de los derechos preferentes de suscripcién y similares que, en su caso,
se hubiesen adquirido, forman parte de la valoracién inicial y son deducidos del
valor de dichos activos en caso de venta.

- La valoracién 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 determinacién del valor razonable de los activos financieros se atenderd a
las signientes reglas:

(1) Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable serd su valor de

mercado considerando como tal el que resulte de aplicar el cambio oficial
de cierre del dia de referencia, si existe, 0 inmediato habil anterior, o el
cambio medio ponderado si no existiera precio oficial de cierre. La
valoracién de los activos integrantes de la cartera se realiza en el mercado
mas representativo por volimenes de negociacién. Si la cotizacién
estuviera suspendida se toma el tdltimo cambio fijado u otro precio si
constara de modo fehaciente.

(2) Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable serdn 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
transaccién mds reciente siempre que no haya habido un cambio
significativo en las circunstancias econdémicas desde el momento de ia
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
ultima transaccion represente una transaccidn forzada o liguidacion
involuntaria, el precio ser4 ajustado.

(Continia)
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PRIVAT FLEXIBLE GLOBAL,
FONDO DE INVERSION

Memoria de Cuentas Anuales

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

Valores no admitidos aiin 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.

Valores no cotizados: su valor razonable se calcula de acuerde a los criterios
de valoracién incluidos en las Normas 6%, 7* y 8% de la Circular 4/97, de 26
de noviembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

Depésitos en entidades de crédito de acuerdo a la letra e) del articulo 48.1 del
Reglamento de IIC y adquisicién temporal de activos: su valor razonable
se calcula de acuerdo al precio que iguale la tasa interna de rentabilidad de
la inversién a los tipos de mercado vigentes en cada momento.

Acciones o participaciones de oftras 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 calcule un valor liquidativo, bien por tratarse de un dia inhdbil respecto
a la publicacién del valor liquidativo de esa IIC, bien por ser distinta la
periodicidad de cdlculo del valor liquidativo, se utilizard el dltimo valor
liquidativo disponible. No obstante lo anterior, en el caso de que las IIC se
encuentren admitidas a negociacién en un mercado o sistema multilateral
de negociacién, se valoran a su valor de cotizacién del dia de referencia,
siempre y cuando éste sea representativo.

(Continida)
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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 48.1 del Reglamento de IIC, se puede utilizar valores liquidativos
estimados, bien se trate de valores prelimmares del valor liquidativo
definitivo, bien sean valores intermedios entre los valores liquidativos
definitivos o no susceptibles de recélculo 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
liguido, o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados
regulados o sistemas multilaterales de negociacién, se valoran mediante la
aplicacién de métodos o moedelos de valoracién adecuados y reconocidos
que deberdn 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 cambios en pérdidas v 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.

o 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 transaccién, 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 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 valoracidn, o en su defecto, del dltimo dia habil anterior a esa fecha.

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

{¢) Compra-venta de valores al contado

Las operaciones de compra-venta al contado se contabilizan el dfa de su ejecucién, que se
entiende, en general, el dia de contratacién para los instrumentos derivados y los
instrumentos de patrimonio, y como ¢l dfa 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 contratacién y la liquidacién se trata de acuerdo con lo
dispuesto en apartado d) posterior.

No obstante, en el casc de compraventa de instituciones de inversién colectiva, se
entiende como dia de ejecucién el de confirmacién de la operacién, aunque se
desconozca el nimero 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
gjecucién 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 ejecucién de las 6rdenes.

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

Los futuros financieros y operaciones de compra-venta a plazo se contabilizan en el
momento de su contratacién y hasta el momento del cierre de la posicién o el
vencimiento del contrato o de la entrada en valoracién de la operacién, segin
corresponda, en las cuentas de compromiso, por el importe nominal comprometido.
Los fondos depositados en concepto de garantia se contabilizan en el activo del
balance (“Dep6sitos de garantia en mercados organizados de derivados” u “Otros
depésitos 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”).

{Contintia)
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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 derivadoes” o “Variacién del valor razonable en
instrumentos financieros, por operaciones con derivados”, segin 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, segin corresponda. En
aquellos casos en que el contrato presente una liquidacién diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizan en la cuenta “Resultado por operaciones con derivados”.

{e) Opciones y warrants

Las opciones y warrants sobre valores se registran en el momento de su contratacién y
hasta el momento del cierre de la posicién o del vencimiento del contrato, en las
cuentas de compromisg, por el importe nominal comprometido de los elementos
subyacentes en los contratos de compra o venta. Los 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 garantfa™). El
coste de las opciones compradas es reflejado en ia 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 en la cuenta
“Derivados” de la cartera interior o exterior, del pasivo del Balance, en la fecha de
contratacién de la operacién, 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
registrardn en “Resultados por operaciones con derivados” o “Variacién del valor
razonable en instrumentos financieros, por operaciones con derivados”, segin los
cambios de valor se hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida la cuenta de
“Derivados”, de la cartera interior o exterior del activo ¢ pasivo del balance, segiin
corresponda.

En caso de operaciones sobre valores, si la opcién fuera ejercida, su valor se incorpora a

la valoracién inicial o posterior del activo subyacente adquirido o vendido,
determinado de acuerdo con las reglas anteriores.

(Contintia)
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(f) Adquisicidn y cesion temporal de activos

La adquisicién temporal de activos o adguisicién con pacto de retrocesién, se contabiliza
por el importe efectivo desembolsado en las cuentas del activo del balance, cualquiera
que scan 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 adquisicién 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 «Variacién 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.

(g) Operaciones estructuradas

Los instrumentos financieros hibridos se descomponen en cada uno de sus componentes,
aplicandose a los mismos sus correspondientes normas contables especificas. Cuando
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 combinacién
de dos o mds instrumentos derivados, se descomponen en sus componentes a efectos
de su contabilizacién.

(h) Moneda extranjera

Los saldos activos y pasivos en moneda extranjera se valoran al tipo de cambio de
contado de la fecha de valoracién, o en su defecto, del ultimo dia habil 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
pérdidas y ganancias derivadas de la valoracién (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”.

(Contimia)




0L6518672

CLASE 872

b ol T

12

PRIVAT FLEXIBLE GLOBAL,
FONDO DE INVERSION

Memoria de Cuentas Anuales

(i) Valor teérico de las participaciones

El valor liquidativo de la participacién en el Fondo se calcula diariamente, y es el
resultado de dividir el patrimonio, determinado seglin las normas establecidas en la
Circular 6/2008, de 26 de noviembre y otras circulares de la Comisién Nacional del
Mercado de Valores, entre el mimero de participaciones en circulacién a la fecha de
calculo.

(j) Impuesto sobre Sociedades

El gasto por el Impuesto sobre Sociedades de cada ejercicio se calcula sobre el beneficio
econémico, 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.,

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

(5) Deudores

Un detalie de este capitulo al 31 de diciembre de 2013 y 2012 es como sigue:

Euros
2013 2012
Hacienda Pdblica, deudora
Por retenciones y pagos a cuenta 34.241,59 44.155,35
Impuesto sobre Sociedades de ejercicios anteriores 32.022,15 48.824,24
Depdsitos en garantfa en mercados organizados - 3.276,11
Otros 1.916,74 -
68.180,48 96.255,70

(Continia)
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Durante el ejercicio 2013, el Fondo ha registrado en el epigrafe '‘Comisiones retrocedidas a la
[IC' de la cuenta de pérdidas y ganancias un importe de 2.756,29 euros, correspondiente a
la devolucién de las comisiones de gestién devengadas por las Instituciones de Inversién
Colectiva en las que ha invertido el Fondo A 31 de diciembre de 2012 no se registrd
ningiin importe por este concepto.

A 31 de diciembre de 2013, el saldo de Otros deudores recoge el saldo deudor pendiente de
cobro por este concepto.

Todos los saldos de este epigrafe se encuentran denominados en euros al 31 de diciembre de
2013y 2012,

El vencimiento de los saldos deudores al 31 de diciembre de 2013 y 2012 es inferior al afio.
(6) Cartera de Inversiones Financieras

Un detalle de la cartera de inversiones al 31 de diciembre de 2013 y 2012 se incluye en el
Anexo I adjunto, el cual forma parte integrante de esta nota.

Durante los ejercicios 2013 y 2012, el valor razonable de los activos financieros se determina
tomando como referencia los precios de cotizacién de mercado.

(a) Vencimiento de los activos financieros

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

* A 31 de diciembre de 2013

Euros
Afios
2014 2015 2016 2017 2018 posteriores  Indeterminada Total
Valores representativos
de deuda 2.494.364,03  449.312,03 668.167,54 47249742  725.732,60 1.481.426,51 - 6.291.500,13
Instrumentos de pattimonio - - - - - - 1.373.243,12  1.373.243,12
Instituciones de Inversién Colectiva - - - - - - 2.065.809.34 2.065.809,34
Total 2.494.364,03 44931203  668.167.54 47249742  725732,60 1.481.42651 3.439.052,46 9.730.552.59

{Continta)
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* A 31 de diciembre de 2012

Eures
Afios
2013 2014 2015 2016 2017 posteriores Indeterminada Total
Valores representativos
de deuda 2.459.350,94 1.317.349,09  494.830,10  482.670,71 1.005.13547 577.871,06 - 6.337.207,37
Instrumentos de
patrimonio - - - - - - 1.984.050,54 1.984.050,54
Instituciones de
Inversidn Colectiva - - - - - - 865.290,22  865.290,22
Derivados 578,78 - - - - - - 578,78
Total 2.459.929,72 1.317.349,09  494.830,10  482.670,71 1.005.13547 577.871,06 2.849.340,76 9.187.126,91

El vencimiento de los derivados se encuentra detallado en la nota 10.

(b) Importes denominados en moneda extranjera

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

e A 3] de diciembre de 2013

Euros
Délar Estadounidense Franco Suizo
Valores representativos de deuda 643.416,15 -
Instrumentos de patrimonio 258.950,74 47.883,65
Instituciones de inversién colectiva 54.313,03 -
Total 956.679,92 47.883,65

{Continia)
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e A 31 de diciembre de 2012

Euros
Délar Délar
Australiano Estadounidense  Franco Suizo  Yen Japonés
Valores representativos de deuda 120.556,88 - - -
Instrumentos de patrimonio - 958.710,35 142.715,19 -
Instituciones de inversién colectiva - 544.883,26 - 185.733,63
Total 120.556,88 1.503.593,61 142.715,19 185.733,63

La divisa de los derivados se encuentra detallada en Ia nota 10.

Durante los ejercicios 2013 y 2012, el Fondo no ha adquirido valores o instrumentos
emitidos o avalados por alguna de las personas definidas como partes vinculadas
segiin el articulo 67 de la Ley 35/2003 de 4 de noviembre, de Instituciones de
Inversién Colectiva, o en cuya emisién alguna de dichas personas actie como
colocador, asegurador, director o asesor.

Durante los gjercicios 2013 y 2012, el Fondo no ha realizado con Partes Vinculadas
operaciones ajenas al trafico ordinario o en condiciones distintas a las de mercado.

(7) Tesoreria

El detalle de este capitulo del balance al 31 de diciembre de 2013 y 2012 es como sigue:

Euros
2013 2012
Cuentas en depositario 103.386,90 567.942,43
Otras cuentas de tesoreria 0,38 -
103.387,28 567.942,43
En euros 97.345,32 121.287,71
En moneda extranjera 6.041,96 446.654,66
103.387,28 567.942,43

(Contintia)
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Los saldos en cuentas en el depositario y en otras cuentas de tesoreria incluyen los intereses
devengados al 31 de diciembre de 2013 y 2012, respectivamente, y son remunerados a los
tipos de interés de mercado.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, todos los importes de este epigrafe se encuentran
disponibles para ser utilizados.

El vencimiento de este epigrafe al 31 de diciembre de 2013 y 2012 es inferior al afio.

Fondos Propios

La composicién y el movimiento del patrimonio neto para los ejercicios 2013 y 2012 se
presentan en el estado de cambios en el patrimonio neto.

Un detalle del movimiento de participes durante los ejercicios terminados en 31 de diciembre
de 2013 y 2012 es como sigue:

Nimero de
participaciones BEuros

Al 1 de enero de 2012 85490290  14.227.063,78
Traspaso del resultado del ejercicio - (1.094.424,17)
Suscripciones 53.821,19 882.574,41
Reembolsos (319.488,22) (5.137.016,10)
Al 31 de diciembre de 2012 589.235,87 8.878.197,92
Traspaso del resultado del gjercicio - 636.931,33
Suscripciones 309.824,61 5.368.232,46
Reembolsos (342.295,62) (5.880.350,46)
Al 31 de diciembre de 2013 556.764,86 8.994.011,25

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

(Contimia)
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El mimero de participaciones no es limitado y su suscripcién o reembolso dependeran de la
demanda o de la oferta que de las mismas se haga. El precio de suscripcién o reembolso se
fija, diariamente, en funcidn 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 Comisién Nacional del Mercado de Valores.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, el célculo del valor liquidativo de la participacién se

calcula de la signiente manera:

Patrimonio del Fondo

Nuimero de participaciones

Valor liquidativo

Nuimero de participes

Euros
2013 2012
9.966.706,06 9.960.350,69
556.764,86 589.235,87
17,90 16,90
223 298

Al 31 de diciembre de 2013 el nimero de participes con un porcentaje de participacién
individualmente superior al 20% asciende al cierre del ejercicio a dos, representando el
20,65% y el 30,97% respectivamente, por lo que se consideran participaciones
significativas de acuerdo con el articulo 31 del Real Decreto 1082/2012 de Instituciones de

Inversién Colectiva.

Al 31 de diciembre de 2012 no existen participaciones significativas.

() Acreedores

Un detalle de este epigrafe al 31 de diciembre de 2013 y 2012, es como sigue:

Otros acreedores
Comisiones
Otros

Euros
2013 2012
6.782,68 21.538,91
4.593,26 3.826,28
11.375,94 25.365,19

(Continia)
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Un detalle de las comisiones a pagar al 31 de diciembre de 2013 y 2012 y del importe
devengado por éstas durante dichos ejercicios, es como sigue:

2013 2012
Pendiente Total Pendiente Total
de pago devengado de pago devengado
Gesltién 4.240,77 90.358.81 19.040,65 25433721
Custodia 2.541,91 9.561,94 2.498,26 11.291,42
6.782,68 99.920,75 21.538,91 265.628,63

Como se sefiala en la nota 1, la gestién y administracién del Fondo estd encomendada a Privat
Bank Patrimonio, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversidon Colectiva, S.A.U. Por
este servicio el Fondo paga una comisién de gestién del 2,25%
patrimonial del Fondo calculada diariamente hasta el 1 de febrero de 2013. Entre el 1 de
febrero y el 4 de junio de 2013 la comisién ha sido del 1,50%. A partir de dicha fecha ha

sido del 0,50%.

anual sobre el valor

Igualmente, el Fondo periodifica diariamente una comisién de depésito fija del 0,10% anual
pagadera a BNP Paribas Securities Services, Sucursal en Espafia, calculada sobre el

patrimonio del Fondo.

Todos los saldos de este epigrafe se encuentran denominados en euros al 31 de diciembre de

2013 y 2012,

El vencimiento de los saidos acreedores al 31 de diciembre de 2013 y 2012 es inferior al afio.

{10y Cuentas de compromiso

A 31 de diciembre de 2013 no existen cuentas de compromiso.

{Continia)
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El detalle a 31 de diciembre de 2012 de este epigrafe de las operaciones contratadas es como

sigue:
Euros
Nimero . Importe
Posicién de Ultimo norminal Beneficio/ Subyacente
neta Mercado Divisa  contratos vencimiento comprometidoe  (Pérdidas) comprometido
Futuros comprados Larga Organizado  Yen I Marzo 2013 124.874,42  7.919.48  Cambio Euro/Yen

(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 continuacién se incluye una conciliacién entre el resultado contable de los ejercicios 2013 y
2012 y el resultado fiscal que el Fondo espera declarar tras la oportuna aprobacién de
cuentas anuales:

Euros
2013 2012

Resultado contable del ejercicio, antes de impuestos 527.473,37 636.931,33
Diferencias permanentes 816,84 3.829,21
Compensacidn de bases negativas de ejercicios anteriores (528.290,21) (640.760,54)
Base imponible fiscal y base contable del impuesto - -
Cuota al 1% y gasto por Impuesto sobre Sociedades (nota 9) - -
Retenciones y pagos a cuenta {29.395,46) {32.022,15)
Impuesto sobre Sociedades a recuperar/recuperar (29.395,46) (32.022,15)

(Contimia)
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De acuerdo con la legislacién vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente
liquidados hasta que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccicnadas por las
autoridades fiscales o haya transcurrido el plazo de prescripcién de cuatro afios. Al 31 de
diciembre de 2013, el Fondo tiene abiertos a inspeccidén por las autoridades fiscales todos
los impuestos principales que le son de aplicacién presentados desde el 1 de enero de 2010,
Los Administradores de la Sociedad Gestora no esperan que, en caso de inspeccién del
Fondo, surjan pasivos adicionales de importancia.

De acuerdo con la Ley del Impuesto sobre Sociedades, si en virtud de las normas aplicables
para la determinacion de la base imponible &sta resultase negativa, su importe podréd ser
compensado dentro de los dieciocho ejercicios inmediatos y sucesivos a aquél en que se
originé la pérdida, distribuyendo la cuantfa en la proporcién que se estime conveniente. La
compensacién se realizard al tiempo de formular la declaracién del Impuesto sobre
Sociedades, sin perjuicio de las facultades de comprobacién que correspondan a las
autoridades fiscales.

Conforme al cdlculo estimado para el ejercicio 2013 el Fondo dispone de las siguientes bases
imponibles negativas a compensar contra eventuales beneficios fiscales futuros:

Afio de origen Compensables hasta Euros
2008 2026 8.135.006,69
2009 2027 268.134,62
2010 2028 227,70
2011 2029 1.077.247,62
9.480.616,63

(12) Politica y Gestién de Riesgos

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria el Fondo en el caso de que alguna
contraparte incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con la misma o incluso por
un aumento de la probabilidad de dicho evento. Dicho riesgo se verfa reducido con los
limites a la inversidn y concentracién de riesgos.

(Contintia)
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Riesgo de liguidez

El riesgo de liquidez representa la pérdida potencial por la venta anticipada o forzosa de
activos a descuentos inusuales, para hacer frente a obligaciones o bien, por el hecho de que
una posicién no pueda ser oportunamente enajenada, adquirida o cubierta mediante el
establecimiento de una posicién contraria equivalente.

Actualmente se comprueba el cumplimiento de los coeficientes de liquidez requeridos.
Asimismo, se realiza una gestién con el fin de cumplir con las necesidades que pudiera
tener las IIC.

Riesgo de mercado

La inversi6én en renta variable conlleva un riesgo de variacién de los precios de mercado de
dichos activos, ya sea por motivos especificos de la empresa emisora o por variaciones de
las condiciones de mercado.

La inversién en renta fija estd sometida al movimiento de tipos de interés y en ciertos periodos
también puede experimentar variaciones negativas. En este sentido, la sensibilidad al
movimiento de tipos viene determinada por la duracién modificada de la cartera.

La inversién en activos denominados en divisas distintas del euro conlleva un riesgo derivado
de las fluctuaciones de los tipos de cambio.

Los instrumentos derivados comportan, asimismo, riesgos adicionales a los de las inversiones
de contado por el apalancamiento que conllevan, lo que les hace especialmente sensibles a
las variaciones de precio del subyacente. El apalancamiento implica mayor variabilidad del
rendimiento, tanto positivo como negativo, frente a movimientos del mercado, o mis
especificamente, frente a movimientos del precio del subyacente (titulo o indice al que estd
ligado el instrumento derivado).

Los activos no negociados presentan habitualmente caracteristicas diferentes a las asociadas a
los activos de riesgo tradicionales, como lo son negociarse en mercados de liquidez
limitada y menos eficientes, que influird en su precio de realizacién en caso de que se
decida su venta, y valorarse mediante metodologias complejas, lo cual implica riesgos de
valoracién, tanto debido al propio modelo de valoracién como de los datos que se
requieren para la misma , en ausencia de precios contrastables en mercado.

(Contintia)
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Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por las IIC se encuentran descritos en el
folleto.

Riesgo de caricter operativo

Entre los riesgos de cardcter operativo, se pueden identificar los siguientes riesgos:

o Riesgo de incumplimiento normativo: es el riesgo que nace de la violacién o
incomplimiento de leyes, reglas, regulaciones, politicas internas, procedimientos y
cédigos de conducta,

» Riesgo operacional: definido como aquel que pueda provecar pérdidas como resultado de
errores humanos, procesos internos inadecuados o defectuosos, fallos en los sisternas y
como consecuencia de acontecimientos externos.

La Sociedad Gestora adopta sistemas de control y medicién de los riesgos a los que estan
sometidas las inversiones. En cnanto a los riesgos Operacionales y Legales resultantes de
la actividad de inversién de las TIC, la Sociedad Gestora dispone de aplicaciones que
controlan el cumplimiento de limites y coeficientes legales y el cumplimiento de la politica
de inversién.

Asimismo, la Sociedad Gestora ha puesto en prictica una serie de procedimientos y controles
con el fin de racionalizar, garantizar la eficiencia, mejorar la calidad y minimizar riesgos
en los procesos de inversion.

{Contintia)
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(13) Informacidon sobre Medio Ambiente

Al tratarse de una entidad que por sus particularidades no dispone de empleados ni oficinas y
.que por su naturaleza debe estar gestionada por una Sociedad Gestora de Instituciones de
Inversién Colectiva, los temas relativos a la proteccién del medio ambiente y la seguridad
y la salud del trabajador aplican exclusivamente a dicha Sociedad Gestora.

(14) Remuneracién del Auditor

Durante el ejercicio 2013, los honorarios relativos a los servicios de auditoria de cuentas
anuales del Fondo realizados por KPMG Auditores, S.L.. han ascendido a 2.842 euros,
mientras que los honorarios de los anteriores auditores, Pricewaterhouse Coopers
Auditores, S.L. en el ejercicio 2012 ascendian a 2.842 euros.

(15) Informacién sobre los Aplazamientos de Pago Efectuados a Proveedores. Disposicién
Adicional Tercera. “Deber de Informacién™ de la Ley 15/2010, de 5 de julio

Durante los ejercicios 2013 y 2012, todos los pagos a proveedores se han realizado dentro del
plazo maximo legal establecido, no existiendo aplazamientos que a 31 de diciembre de
2013 y 2012 sobrepasen el mencionado plazo méximo legal.

(16) Hechos posteriores

Desde el cierre del ejercicio, el 31 de diciembre de 2013, hasta la fecha de formulacién de las
presentes cuentas anuales, no se han producido hechos posteriores de especial relevancia.

Barcelona, 27 de marzo de 2014
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Desglose de la Cartera de Inversiones Financieras
31 de diciembre de 2013

(Expresado en euros con dos decimales)

Minusvalias/
Valoracién Valor Plusvalias
inicial razonable Intereses acumuladas
Cartera interior
Valores representativos de deuda 3.410.537,83 3.428.383,60 26.869,95 17.845,77
Instrumentos de patrimonic 628.402,78 662.008,73 - 33.605,95
Instituciones de Inversién 4 51515960 1.235.455,87 . 20.296,27
Colectiva
Cartera exterior
Valores representativos de deuda 2.815.786,67 2.863.116,53 49.091,70 47.329,86
Instrumentos de patrimonio 699.377,96 711.234,39 - 11.856,43
Instituciones  de Inversién 799 79931 830.353,47 . 37.624,16
Colectiva
Total 9.561.994,15 9,730.552,59 75.961,65 168.558,44

Este Anexo I forma parte integrante de la nota 6 y 10 de la memoria de las cuentas anuales de 2013, junto con la

que debe ser leido.
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Desglose de la Cartera de Inversiones Financieras

(Expresado en euros con dos decimales)

Cartera interior
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio
Instituciones de Inversién
Colectiva

Cartera exterior
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio
Instituciones de Inversién
Colectiva
Derivados

Total

Este Anexo I forma parte integrante de lanota 6 y 10 de la memoria de las cuentas anuales de 2013, junto con la

que debe ser leido.

31 de diciembre de 2012

Anexo I
Pigina 2 de 2

Minusvalias/

Valoracion Valor Plusvalias
inicial razonable Intereses acumuladas
4.386.010,47 4.253.,209,54 87.357,29 (132.800,93)
525.310,97 390.635,00 - (134.675,97)
150.000,00 134.673,33 - (15.326,67)
2.010.769,65 2.083.997,83 47.033,55 73.228,18
1.687.512,59 1.593.415,54 - (94.097,05)
656.479,98 730.616,89 - 74.136,91
- 578,78 - 578,78
9.416.083,66 9.187.126,91 134.390,84 (228.956,75)
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Ejercicio 2013

Vision de los mercados

La debilidad de la recuperacién econdmica lleva a los bancos centrales a reforzar 0 mantener sus
estimulos monetarios. La Reserva Federal reduce ligeramente la compra de activos, y el BCE ha
rebajado el tipo repo y empieza a contemplar nuevas medidas para reducir la fragmentacién
financiera del 4rea euro (nueva LTRO condicionada a 1a concesién de crédito). En el caso de la
Reserva Federal, el balance favorable de indicadores econémicos de EEUU, ya incluido el impacto
de la crisis fiscal, podria adelantar al 1T14 el inicio de la estrategia de retirada mds agresiva. En el
del BCE, los focos de preocupacion residen en el mantenimiento de la inflacién en niveles inferiores
al 1% durante 2014 y en la posibilidad de una recaida intensa de la actividad en Francia e Italia
(contraccién en 3T13).

En 2014, el PIB global crecerd y lo hara probablemente con més intensidad que en 2013. El 4rea
euro volverd a contribuir al crecimiento y se consolidara la recuperacion en los emergentes.

El tipo de interés oficial se mantendrd probablemente en los niveles actuales incluso después de que
la tasa de paro de EEUU alcance el umbral critico del 6,5%, sobre todo si la inflacién se mantiene
por debajo del objetivo de medio plazo del 2%.

La inflaci6én cac a minimos en el 4rea euro. El BCE podria actuar ante los riesgos “a la baja” sobre
los precios. El BCE baja el tipo de interés repo. La primera subida podria tener lugar en la segunda
mitad de 2015

El USD/EUR cierra el afio por encima de 1,35. En adelante, la retirada de estfmulos monetarios en
EEUU deberia devolver al USD/EUR a cotas de 1,25-1,30.

Correccién de diferenciales desde los maximos de 2012. Esperamos que esta tendencia contintie,
sobre todo por el repunte de tipos de la denda nicleo (ALE, EEUU), lo que resta atractivo a este tipo
de activos.

La zona de la curva espafiola a 5-10 afios es la que, en nuestra opinién, ofrece retornos mds
atractivos teniendo en cuenta el riesgo asumido. Evitamos los plazos més cortos (poco rentables) y
los mds largos (demasiada duracién). Centramos la recomendacién en BBB/BB y duraciones
inferiores a 5 afios.

El aumento de TIR de la renta fija soberana emergente durante los tiltimos meses ha impulsado el
potencial de esta categoria de activo a medio y largo plazo.

Por su parte el high yield nos parece interesante invertir en activos con rating elevado (BB) y
duraciones cortas (miximo 5 afios).

{Continda)
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Dadas las buenas perspectivas de la renta variable, es una buena opcién Ia inversién en Bonos
Convertibles, siempre a través de instrumentos bien diversificados.

La recuperacién de los indicadores adelantados de ciclo en la UME apunta a una recuperacién del
ciclo econémico, y en consecuencia, de los beneficios de las empresas del drea euro. Seguimos
viendo interesante el mercado espafiol para el ejercicio 2014. Aunque a corto plazo la volatilidad
puede perjudicar las rentabilidades, en el conjunto global del afio podriamos esperar ganancias de
aproximadamente dos digitos desde los niveles actuales.

El alineamiento con la evolucién de otros mercados desarrollados, especialmente el de EEUU, v la
fuerte recuperacién de los BPA (beneficio por accién), apoyarén la recuperacién de los mercados
Europeos y en especial el espafiol. La recuperacién de los beneficios y el estrechamiento del spread
entre la TIR del Bono Alemén a 10 afios y la rentabilidad por dividendo del Eurostoxx 50 deberfan
favorecer la revalorizacién de la renta variable.

Dados los niveles actuales de valoracién, sobreponderamos Europa frente a Estados Unidos.
Al margen de la renta variable europea y americana, vemos potencial en los pafses emergentes y
Frontier.

Caracteristicas y evolucion del fondo

PRIVAT FLEXIBLE GLOBAL, F.I es un Fondo Global que invierte en valores de renta fija y
variable, sin que exista predeterminacién en cuanto a los porcentajes en cada clase de activo. La
inversién tanto en renta variable como en renta fija podri ser en valores admitidos en mercados
cualquiera que sea el Estado en que se encuentren radicados, incluidos los de paises emergentes, y
sin lfmite definido en cuanto a su capitalizacién bursatil. La exposicién al riesgo divisa podrd ser
hasta el 100%. Puede invertir hasta un 100% en IICs financieras. La gestién toma como referencia el
comportamiento del indice compuesto, por la parte invertida en renta variable el Indice MSCI World
y por la parte invertida en renta fija el fndice Markit iBoxx Euro Sovereigns 1-3.

El valor liquidativo del fondo al final del ejercicio ascendfa a 17,9011 euros y el patrimonio a
9.966.706,06 euros. La rentabilidad obtenida por el fondo en este ejercicio ha sido del 5,90%.

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por la IIC estd destinado a la consecucidn de
su objeto social, ajustando sus objetivos y politicas de gestion de los riesgos de mercado, crédito, y
liquidez de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la Ley 35/2003, de 4 de noviembre,
de Institaciones de Inversién Colectiva y desarrollados por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de
julio, por el que se reglamenta dicha Ley y las correspondientes Circulares emitidas por la Comisi6n
Nacional del Mercado de Valores.

(Contintda)
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El 12 de febrero de 2013 se ha producido una reduccién del valor liquidativo de Privat Flexible
Global FI (n° de registro 321) en un 1,51%, debido al canje anunciado por Banco de Valencia de sus
obligaciones subordinadas por acciones de la citada entidad.

A partir del dia 1 de febrero de 2013 la comisién de gestién ha pasado de un 2,25% a un 1,50%
anual.

A partir del dia 5 de junio de 2013 la comisién de gestién ha pasado de un 1,50% a un 0,50% anual.

Se ha inscrito con fecha 28 de junio de 2013 la sustitucién de Santander Investment S.A. por BNP
Paribas Securities Services Sucursal en Espaiia, como entidad Depositaria.

El dia 28 de junio de 2013 se ha inscrito, la modificacién del Reglamento de Gestién de PRIVAT
FLEXIBLE GLOBAL, II (inscrito en el correspondiente registro de la CNMV con el nimero 321),
al objeto de sustituir a SANTANDER INVESTMENT, S.A. por BNP PARIBAS SECURITIES
SERVICES, SUCURSAL EN ESPANA, como entidad Depositaria.

Se ha nombrado a KPMG Auditores S.L. como entidad encargada para ejercer la auditoria de las
cuentas anuales y del informe de gestién del fondo por un periodo de 3 afios, es decir, para la
auditoria de cuentas de los ejercicios 2013 a 2015.

Gastos de I+D y Medio Ambiente

Dado su objeto social, el fondo no ha desarrollado ninguna actividad en materia de investigacién y
desarrollo.

En la contabilidad del fondo correspondiente a las cuentas anuales del ejercicio 2013 no existe
ninguna partida que deba ser incluida en el documento aparte de informacién medioambiental
previsto en la Orden del Ministerio de Justicia de 8 de octubre de 2001.

Acontecimientos posteriores al cierre al 31 de diciembre de 2013

Nada que resefiar distinto de 1o comentado en la Memoria.
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FORMULACION DE CUENTAS ANUALES E INFORME DE GESTION
POR EL ORGANO DE ADMINISTRACION

Reunidos los Administradores de la Sociedad PRIVAT BANK PATRIMONIO, S.AU.,
SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION COLECTIVA, en fecha 27 de
marzo de 2014, y en cumplimiento de la normativa vigente, proceden a formular las cuentas anuales
y el informe de gestién del ejercicio comprendido entre el 1 de enero de 2013 y el 31 de diciembre
de 2013 de PRIVAT FLEXIBLE GLOBAL, FONDO DE INVERSION, las cuales vienen
constituidas por los documentos anexos que preceden a este escrito:

a) Balances, Cuenta de pérdidas y ganancias y Estados de cambios en el patrimonio neto
correspondientes a los ejercicios anuales terminados al 31 de diciembre de 2013 y 2012.

b) Memoria de las cuentas anuales correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2013.
c) Informe de gestién del ejercicio 2013

Barcelona, 27 de marzo 2014
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