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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

A los Accionistas de Magnus Global Flexible, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A. (en
adelante, la Sociedad);

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas de la Sociedad, 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 ejercicio terminado en dicha fecha.

Responsabilidad de los administradores en relacion con las cuentas anuales

Los administradores son responsables de formular [as cuentas anuales adjuntas, de forma que expresen
la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de los resultados de la Sociedad, de
conformidad con el marco normativo de informacidn financiera aplicable a la Sociedad en Espafia, que
se identifica en la Nota 2 de ia memoria adjunta, v del contro} interno que consideren necesario para
permitir la preparacidn de cuentas anuales libres de incorreccion material, debida a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinidn sobre las cuentas anuales adjuntas basada en nuestra
auditoria. Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la
auditorfa de cuentas vigente en Espafia. Dicha normativa exige que cumplamos los requerimientos de
ética, asi 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 aplicaciéon de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los
importes v la informacion revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos seleccionados
dependen del juicio del auditor, incluida la valoracion de los riesgos de incorreccion material en las
cuentas anuales, debida a fraude o error. Al efectuar dichas valoraciones del riesgo, el auditor tiene en
cuenta el control interno relevante para ia formulacion por parte de los administradores de la Sociedad
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 Sociedad. Una auditoria también incluye la evaluacidén de la adecuacidn de las
politicas contables aplicadas vy de la razonabilidad de las estimaciones contables realizadas por la
direccion, asi como la evaluacion de la presentacion de las cuentas anuales tomadas en su conjunto.

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

Deloitte, 5.L. Inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, tomo 13.650, seccion 82, folio 188, hoja M-54414, inscripcién 962, C.LF: B-79104469.
Donicilio social: Plaza Pablo Ruiz Picasso, 1, Torre Picasso, 28020, Madrid.



Opinicn

En nuestra opinién, las cuentas anuvales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de la Sociedad a 31 de diciembre de 2014, asi
como de sus resultados correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad
con ¢l marco normativo de informacion financiera que resulia 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
consideran oportunas sobre la situacion de la Sociedad, la evolucién de sus negocios y sobre otros
asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que fa informacién
contable que contiene el citado informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del
gjercicio 2014. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacién del informe de gestion con el
alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revision de informacion distinta de la
obtenida a partir de los registros contables de la Sociedad.
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MAGNUS GLOBAL FLEXIBLE, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

CLASE 8

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013

OM0O735145

(Euros)
ACTIVO 31-12-2014 31-12-2013 {) PATRIMONIOC Y PASIVO 31-12-2014 31-12-2013 {*)
ACTIVO NO CORRIENTE - - PATRIMONIC ATRIBUIDO A PARTICIPES © 4.648.638,17 4.559.843,23
ACCIONISTAS
Inmovilizado intangible - - Fondes reembolsables atribuidos a 4.648.638,17 4.559.843,23
participes o accionistas
Inmovilizado material - - Capital 5.270.560,00 5.270.560,00
Bienes inmuebles de uso propio - - Participes - -
Mobiliario y enseres - - Prita de emisién (24.274,25) (36.204,22)
Activos por impuesto diferido - - Reservas 119,455,358 117.614,93
ACTIVO CORRIENTE 4.680.316,31 4.715.095,74 (Acciones propias) (924.716,10) {794.411,36)
Deudores 55.207,11 218.090,02 Resultados de gjercicios anteriores - {516.313,36)
Cartera de inversiones financieras 3.556.551,27 3.618.497,03 Otras aportaciones de socios - -
Cartera interior 1.769.694,03 2.029.935,20 Resultado del ejercicia 207.613,17 518.597.24

Valores representativos de deuda - 350.000,00 (Dividendo a cuenta) - -

Instrumentos de patrimanio 1.744.874,36 1.556.458,04 | Ajustes por cambios de valor en - B

inmovilizado material de uso propic
Institucicnes de Inversion Colectiva 24.819,67 23.488,08 | Otro patrimonio atribuido - -
Depdsites en EECC - ©9.989,08
Derivados - - PASIVO NO CORRIENTE - -
Otros - - Provisiones a largo plazo B .
Cartera exterior 1.786.857,24 1.584.044,00 Deudas a largo plazo - -
Valores representatives de deuda - - Pasivos por impuesto diferido - -
Instrumentos de patrimonio 1.400.048,59 1.247.593,00
instituciones de Inversion Colectiva 386.808,65 336.451,00 | PASIVO CORRIENTE 31.678,14 154.252,51
Depdsitos en EECC - - Provisiones a corto plazo - -
Derivados - - Deudas a corto plaze - -
Otros - - Acreedores 31.678,14 1566.262,51
Intereses de |2 cartera de inversién - 4.517,83 Pasives financieros - -
Inversiones morosas, dudosas o en litigio - - Derivados - -
Periodificaciones - - Periodificaciones - -
Tesoreria 1.068.557,93 878.508,68
TOTAL ACTIVD 4.680.316,31 4.715.095,74 TOTAL PATRIMCNIO Y PASIVO 4.680.316,31 4.716.095,74

CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISO 604.872,96 1.190.242,90

Compromisos por operaciongs largas de 288.572,96 1.190.242,90
derivados

Compremisos por operaciones corlas de 316.300,00 -
derivados
OTRAS CUENTAS DE ORDEN 18.729.440,00 18.729.440,00

Valores cedidos en préstamo por la lIC - -

Valores aportados come garantia por la [IC - -

Valores recibidos en garantia por la liC - -

Capital nominal no suscrito ni en circulacion 18.729.440,00 18.729.440,00
(SICAV)

Pérdidas fiscales a compensar - -

Otres - -
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 19.334.312,96 19.919.682,90

{*) Se presenta, Unica v exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 11 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
del balance al 31 de diciembre de 2014.
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LASE 82

MAGNUS GLOBAL FLEXIBLE, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013

{Euros)
2014 2013 (1)

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - -

Comisiones retrocedidas a la lIC 2.544,29 4.960,80

Gastos de Personal - -

Otros gastos de explotacién (101.985,97) {126.269,84)
Comision de gastion {86.657,07} {111.715,70)
Comisidn depositario {4.603,01) {(4.485,57)
Ingreso/gasto por compensacidén compartimento - -

Otros (10.635,89) {10.068,57)
Amortizacion del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - "

RESULTAPO DE EXPLOTACION (99.441,68) (121.308,04)

Ingresos financieros 65.345,4% 76.832,39

Gastos financieros {6.861,19) {8.216,97)

Variacién dei valor razonable en instrumentos financieros 146.561,76 409.396,45
Por operaciones de la cartera intertor 35.418,83 230.768,74
Por operacionas de la cartera exterior 114.362,97 163.066,85
Por operaciones con derivados (3.220,14) 15.560,86
Otros - -

Diferencias de cambio 60.557,40 . {29.203,53)

Deterioro y resultado por enajenaciones de insttumentos financieros 43.548,49 191.121,01
Deterioros - -
Resultados por operaciones de la cartera interior {41.810,81} 57.477 B0
Resultados por operaciones de la cartera exterior {18.146,05} (34.864,72)
Resuitados por operaciones con derivados 103.505,35 168.508,13
Otros - -

RESULTADO FINANCIERO 309.151,95 639.929,35
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 2098.710,27 518.620,31

Impuesto sobre beneficies (2.097,10) (23,07)
RESULTADO DEL EJERCICIO 207.613,17 518.597,24

() Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 11 descritas en la Memoria adjunta forman parte
integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al gjercicio
anual terminado el 31 de diciembre de 2014.
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CLASE 8.
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MAGNUS GLOBAL FLEXIBLE, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Estados de cambios en el patrimonio neto correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de
diciembre de 2014 y 2013

A) Estados de ingresos y gastos reconocidos correspondientes a los ejercicios anualeé terminados el 31
de diciembre de 2014 y 2013:

Euros
2014 2013 ()

207.613,17 | 518.597,24

Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias

Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a participes y accionistas

Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias

Total de ingresos y gastos reconocidos 207.613,17 | 518.597,24

(*) Se presenta, unica y exclusivamente, a efectos comparativos.
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Magnus Global Flexible, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A.

Memoria
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2014

Reserta de la Sociedad

Magnus Global Flexible, Sociedad de Inversién de Capital Variable, S.A. (en adelante, la Sociedad) se constituyd
el 14 de julio de 2006 bajo la denominacion de SIEC 20086, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A.. Con
fecha 25 de octubre de 2010 ta Sociedad cambid su denominacién por la actual, La Sociedad se encuentra
sujeta a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva,
considerando las ultimas modificaciones introducidas por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asf como en lo
dispuesto en el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta dicha ley y en la restante
normativa aplicable (véase Nota 11).

La Sociedad figura inscrita en el registro administrativo especifico de la Comision Nacional del Mercado de
Valores con el namero 3.255, en la categoria de armonizadas conforme a la definicion establecida en el articulo
13 del Real Decreto 1.082/2012. Las acciones de la Sociedad estan admitidas a negeciacioén en el Mercado
Alternativo Bursatil, sistema organizado de negeciacion auforizado por el Gobiermno espariol, sujeto al articulo
31.4 de la vigente Ley espafiola del Mercado de Valores y supervisado por la Comisidn Nacional del Mercado de
Valores en su crganizacion y funcionamiento.

Al 31 de diciembre de 2014, segin sus Administradores, la Sociedad no forma parte de ningdn grupo de
sociedades.

El domicilio social de la Sociedad se encuentra en Rambla Catalufia, 38, 97 planta 08007 Barcelona.

EI objeto social de la Sociedad es la captacién de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarlos e
invertirlos en bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre que el rendimiento del
inversor se establezca en funcion de los resultados colectivos.

Segun se indica en la Nota 8, la gestién y administracion de la Sociedad estan encomendadas a Gesiuris Asset
Management, Sociedad Gestora de Insfituciones de Inversion Colectiva, S.A.

los valores mobiliarios estan bajo la custodia de Santander Securities Services, S.A., entidad depositaria de la
Sociedad (véase Nota 5). Con fecha 20 de octubre de 2014, se produjo la sustitucion efectiva de Santander
Investment, S.A. por Santander Securities Services, S.A., como entidad depositaria de la Sociedad.
Previamente, con fecha 19 de junio de 2014, Banco Santander, S.A. publicé un hecho relevante relativo al
acuerdo alcanzado con un grupe encabezado por Warburg Pincus por el que este dgltimo adquirira, sujeto a las
aprobaciones legales y regulatorias correspondientes, una participacion del 50% del negocio de custodia en
Espafia, México y Brasil. La entidad que agrupa el mencionado negocio de custodia es Santander Securities
Services, S.A.
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2. Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables de la Sociedad y se formulan de
acuerdo con el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacién a la Sociedad, que es
el establecido en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comision Nacional del Mercado de
Valores, scbre normas contables, cuentas anuales y estados de informacion reservada de las
instituciones de inversién colectiva, que constituye el desarrollo y adaptacién, para las instituciones de
inversion colectiva, de lo previsto en el Codigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General
de Contabilidad y normativa legal especifica gue le resulfa de aplicacion, de forma que muestran la
imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de la Sociedad al 31 de diciembre de 2014 y de los
resultados de sus operaciones gue se han generado durante el gjercicio terminado en esa fecha.

Las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes al gjercicio terminado el 31 de diciembre de 2014,
gue han sido formuladas por los Administradores de la Sociedad, se someterdn a la aprobacién de la
Junta General Crdinaria de Accionisias, estimandose que seran aprobadas sin ninguna modificacion.

b) Principios contables

En |a preparacién de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y normas de valoracién
descritos en [a Nota 3. No existe ningan principio contable o norma de valoracion de caracter obligatorio
que, teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacién.

Los resultados y la determinacion del patrimonio neto son sensibles a los principios y politicas contables,
criterios de valoracidén y estimaciones seguidos por los Administradores de la Sociedad para la
elaboracion de las cuentas anuales.

En las cuentas anuales de |la Sociedad se han utilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por sus
Administradores para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos que
figuran registrados en ellas, Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la evaluacién del
valor razonable de determinados instrumentos financieros y de posibles pérdidas por deterioro de
determinados activos. A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor
informacion disponible al cierre del ejercicio 2014, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar
en el futuro obliguen a modificarlas (al alza o a ia baja) en los proximos ejercicios, lo que se realizaria, en
su caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.

En todo caso, las inversiones de la Sociedad, cualquiera que sea su politica de inversion, estan sujetas a

las fluctuaciones del mercado y ofros riesgos inherentes a la inversion en valores (véase Nota 5), lo que
puede provocar que el valor liquidative de fa accion fiuctie tanto al alza como a la baja.

¢) Comparacién de Ia informacion

La informacidén contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicic 2013 se presenta fnica y
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con la informacién correspondiente al ejercicio 2014.

d} Agrupacion de partidas

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de cambics en €l
patrimonio neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprensién, si bien, en determinados
casos, se ha incluido informacion desagregada en las correspondientes notas de [a memoria.
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e) Cambios de criterios contables

Durante el ejercicio 2014 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicados en el ejercicio 2013.

f) Correccion de errores

En la elaboracion de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningan error significativo que haya
supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2013.

g) Impacto medioambiental

Padas las actividades a las gue se dedica la Sociedad, ésta no tiene responsabilidades, gastos, activos,
ni provisiones o contingencias de naturaleza medicambiental que pudieran ser significativos en relacién
con el patrimonio, la situacién financiera y los resultados de la misma. Por este motivo, no se incluyen
desgloses especificos en la presente memoria respecto a informacién de cuestiones medioambientales.

Normas de registro y valoracion

En la elaboracidn de las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes a los ejercicios 2014 y 2013 se han
aplicado fos siguientes principios, politicas contables y criterios de valoracion:

a) Clasificacién de los instrumentos financieros a efectos de presentacién y
valoracién

i. Clasificacion de los activos financieros

Los activos financieros se desglosan a efectos de presentacion y valoracion en los siguientes epigrafes del
balance:

- Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depdsitos a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liquidez, ya sea en el depositario, cuando éste sea una entidad de
crédito, o en caso contrario, [a entidad de crédito designada por la Sociedad. Asimismo se incluye, en
su caso, las restantes cuentas comrientes o saldos que la Sociedad mantenga en una institucion
financiera para poder desarrollar su actividad y, en su caso, el efectivo recibido por la Sociedad en
concepto de garantias aportadas.

- Cartera de inversiones financieras: se compone, en su caso, de los siguientes epigrafes, desglosados
en cartera interior y cartera exterior. La totalidad de estos epigrafes se clasifican a efectos de valoracion
como “Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias™;

« Valores representativos de deuda: obligaciones y demas valores que supongan una deuda para
su emisor, que devengan una remuneracion consistente en un interés, implicito o explicito,
establecido contractualmente, e instrumentados en titulos o en anotaciones en cuenta, cualquiera
que sea el sujeto emisor.

e Instrumentos de patrimonioc: instrumentos financieros emitidos por otras entidades, tales como
acciones y cuotas participativas, que fienen la naturaleza de instrumentos de capital para el
emisor.
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* Instituciones de Inversién Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en otras Instituciones
de Inversion Colectiva.

e Depositos en entidades de crédito (EECC): depositos que la Sociedad mantiene en entidades de
crédito, a excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe “Tesoreria”.

e Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas pagadas por warrants y opciones compradas y el vafor razonable de los
contratos de permuta financiera que la Sociedad tiene confratados, asi como los derivados
implicitos incorporadoes, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por la Sociedad.

« Ofros: recoge, en su caso, las acciones y participaciones de las entidades de capital - riesgo
reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como importes correspondientes a otras
operaciones no recodidas en los epigrafes anteriores.

» Intereses en la cartera de inversion: recoge, eh su caso, la periodificacion de los intereses activos
de la cartera de inversiones financieras.

* Inversiones morosas, dudosas o en litigio: incluye, en su caso, y a los meros efectos de su
clasificacién contable, el valor en libros de las inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reembolso sea problematico y, en todo caso, de aquellas respecto a las cuales hayan transcurride
mas de noventa dias desde su vencimiento total o parcial.

- Deudores: recoge, en su caso, el efectivo depositado en concepto de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos y el total de derechos de crédito y
cuentas deudoras que por cualquier concepto diferente a los anteriores ostente la Sociedad frente a
terceros. La totalidad de los deudores se clasifican a efectos de valoracion como “Partidas a cobrar”.
Las pérdidas por deterioro de las “Partidas a cobrar” asi como su reversion, se reconocen, €n su ¢aso,
come un gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

il. Clasificacion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros se desglosan a efecios de presentacion y valoracidn en los siguientes epigrafes del
balance: :

- Deudas a largofcorto plazo: recoge, en su caso, las deudas contraidas con terceros por préstamos
recibidos y otros débitos, asi como deudas con entidades de crédito. Se clasifican a efectos de su
valoracion como “Débitos y partidas a pagar”.

- Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que la Sociedad tiene confratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por la Sociedad. Se clasifican a
efectos de su valoracién como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y

ganancias”.

- Pasivos financieros: recoge, en su caso, pasivos distintos de derivados que han sido clasificados a
efectos de su valoracién como “Pasivos financieros a valor razonable con cambics en pérdidas y
ganancias”, tales como pasivos por venta de valores recibidos en préstamo.
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- Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, gue no deban ser clasificados en ofros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Pulbficas y los importes pendientes de pago
por comisiones de gestién y deposito. Se clasifican a efectos de valoracion como “Débitos y partidas a
pagar’.

b} Reconocimiento y valoracion de los activos y pasivos financieros
i. Reconocimiento y valoracion de los activos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Partidas a cobrar”, y los activos
clasificados en el epigrafe “Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su “valor razonable” (que salvo evidencia
en contrario sera el precio de la transaccion), integrando los costes de transaccién directamente atribuibles a
la operacion. Posteriormente, los activos se valoran por su cosfe amortizado, contabilizandose los intereses
devengados en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método
del tipe de interés efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo,
agquellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afic se valoran a su valor nominal.

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contraric sera el precio de la transaccién), incluyendo los costes de transaccion explicitos directamente
atribuibles a la operacion y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamientc de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la dltima liquidacidon se registran en el epigrafe “Cartera de inversicnes
financieras - Intereses de la cartera de inversion” del activo del balance. Posteriormente, fos activos se
valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccion en que se pudiera incurrir en su
enajenacion. L.os cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y
ganancias (véase apartado 3.9.iii).

En todo caso, para la determinacion del valor razonable de los activos financieros se atendera a lo siguiente:

- Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable es el valor de mercado que resulta de aplicar el
cambio oficial de cierre del dia de referencia, si existe, 0 inmediaio hahil anterior, o el cambio medio
ponderado si no existiera precio oficial de cierre, utilizando el mercado mas representativo por volumen de
negociacion.

- Valores no admitidos atin a cotizacion: su valor razonable se calcula mediante los cambios que resuftan de
cotizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes de emisiones anteriores, teniendo en
cuenta factores como las diferencias en sus derechos economicos.

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacién en un mercado
activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En el caso de que no esié disponible un
precio de cotizacion, el valor razonable se corresponde con el precio de la transaccion mas reciente, siempre
que no haya habido un cambic significativo en las circunstancias econdmicas desde el momento de la
transaccion. En este caso, se reflejaréan las nuevas condiciones utilizando como referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado activo,
se aplicaran técnicas de valoracion (precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacién, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento actual de otros
instrumentos financieros gque sean sustancialmentie el mismo, modelos de descuento de flujos y valoracion
de opciones, en su caso) gque sean de general aceptacion y que utilicen en la medida de lo posible datos
observables de mercado (en particular, fa sifuacién de fipos de interés y de riesgo de crédito del emisor).
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- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio que iguala el rendimiento
interno de la inversion a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda pablica,
incrementados en una prima o margen determinada en el momento de la adquisicion de los valores.

- Instrumentos de patrimonio ho cotizados: su valor razonable se calcula tomando como referencia el valor
teorico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable ajustado de la entidad
participada, corregido en el importe de las plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubieran
sido identificadas y calculadas en el momento de la adquisicidn y que subsistan en el momento de la
valoracion.

- Depésitos en entidades de crédito y adquisiciones temporafes de activos: su valor razonable se calcula,
generalmente, de acuerdo al precio que iguale el rendimiento intemo de la inversién a los tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicio de otras consideraciones, como las condiciones de cancelacion
anticipada o de riesgo de crédito de |a entidad.

- Acciones o participaciones en otras instituciones de inversion colectiva y entidades de capital-riesgo. su
valor razonable es el valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizard el dltimo valor liquidativo
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacion en un mercado o sistema multilateral
de negociacion, se valoraran a su valor de cofizacion del dia de referencia, siempre que sea representativo.
Para las inversiones en IIC de inversion libre, [IC de IIC de inversion libre e [IC extranjeras similares, segtn
los articulos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados organizados, su valor razonable es el
que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre detl dia de referencia. En el caso de que el mercado no sea
suficientemente liquido o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados organizados o
sistemas multilaterales de negociacién, se valoran mediante la aplicacion de métodos o modelos de
valoracion adecuados y reconocidos conforme a lo estipulado en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de
la Comisidon Nacional del Mercado de Valores.

if. Reconocimiento y valoracién de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Débitos y partidas a pagat”, se valoran
inicialimente por su “valor razonable™ (que salvo evidencia en contrario serd el precio de la transaccion)
integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacién. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe “Gastos
firancieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés efectivo. No
obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aquellas partidas cuyo importe
se espera pagar en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Pasivos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (gue salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccion) incluyendo los costes de transaccion directamente atribuibles a la
operacion. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccion en gue se pudiera incurrir en su baja. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.g.iii).

En particular, en el caso de la financiacion por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidos por
venta en firme de activos adquiridos temporalmente o activos aportados en garantia, se atendera, en su
caso, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la devolucion del préstamo o
restitucion de los activos adquiridos bien temporalmente o bien aportados en garantia,
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¢} Baja del balance de los activos y pasivos financieros

El tratamiento contable de las transferencias de activos financieros esta condicionado por la forma en que se
traspasan a terceros los riesgos y beneficios asociados a los activos que se transfieren:

1. Silos riesgos y beneficios se fraspasan sustancialmente a terceros —caso de las ventas incondicionales
(que constifuyen el supuesto habitual) o de las ventas con pacto de recompra por su valor razonable en Ia
fecha de [a recompra—, el activo financiero fransferido se dara de baja del balance. La diferencia entre la
contraprestacion recibida neta de los costes de transaccion atribuibles, considerando cualquier nuevo
activo obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros del activo financiero, determinara asi
la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo.

Se daran de baja los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable después de su
inversion con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

2. Si se retienen sustancialmente los riesges y beneficios asociados al activo financiero transferido — caso
de las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precio fijo o por el precio de venta mas
un interés, de los contratos de préstamo de valores en los que el prestatario tiene la obligacion de
devolver los mismos ¢ similares activos u ofros casos analogos —, el activo financiero transferido no se
dara de baja del balance y continuara valorandose con los mismos criterios utilizados antes de fa
transferencia. Por el contrario, se reconocera contablemente un pasivo financiero asociado, por un
importe igual al de la contraprestacion recibida, que se valorara posteriormenie a su coste amortizado.

Tampoco se dardn de baja los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia
financiera, 2 menos que se incumplan los términos del contrato y se pierda el derecho a recuperar los
activos en garantia, en cuyc caso se daran de baja. El valor de los activos prestados o cedidos en
garantia se reconoceran, en su caso, en los epigrafes “Valores recibidos en garantia por la liC” o
“Valores aportados como garantia por Ia [1C”, respectivamente, en cuentas de orden del balance.

3. Si ni se transfieren ni se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al active financiero
transferido, éste se dara de baja cuando no se hubiese retenido el control del mismo.

De acuerdo con lo anterior, los activos financieros sblo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
los flujos de efectivo que generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos y
beneficios que llevan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros solo se dan de baja del balance
cuando se han extinguido las obligaciones que generan o cuando un tercero lo adquiere.

d) Contabilizacién de operaciones
i. Compraventa de valores af contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacion, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liquidacién. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de
inversiones financieras” interior o exterior, segtin corresponda, def activo del balance, segin su naturaleza y
el resultado de las operaciones de venta se registra en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros — Resultados por operaciones de la cartera interior (o exterior)” de la cuenta de

pérdidas y ganancias.



OM0735156

GCLASE 82

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversion colectiva, se entiende como dia de
ejecucion el de confirmacién de la operacién, aunque se desconozca el nlmerc de participaciones o
acciones a asignar. La operacién no se valorara hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados
antes de [& fecha de ejecucién se contabilizan, en su caso, en el epigrafe “Deudores” del balance.

it. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momento de la contratacién y hasta el
momento del cierre de la posicion ¢ el vencimiento del contrato en los epigrafes “Compromisos por
operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de
orden, segun su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

En los epigrafes “Deterioro y resultade por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de si los cambios de valor se han liguidado o no en el gjercicio, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados™ de la cartera interior o exterior y del
activo o del pasivo, segln su saldo, dei balance, hasta la fecha de su liquidacion.

iii. Adqguisicion temporal de aclivos

Cuando existen adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de refrocesion, se registran
en el epigrafe “Valores representativos de deuda™ de la cartera interior o exterior del balance,
independientemente de cuales sean los instrumentos subyacentes a los que haga referencia.

Las diferencias de valor razonable que surjan en las adquisiciones temporales de activos, se imputan a la
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe “Variacion del valor razonable en instrumentos
financieros — Por operaciones de la cartera interior (o exterior)™.

iv. Contratos de futuros, opciones y warrants y otros derivados

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones yfo warrants se registran en el momento de
su contratacion y hasta el momento del cierre de la posicién o el vencimiento del contrato en los epigrafes
“Compromisos por operaciones largas de derivados® o “Compromisos por operaciones cortas de derivados®
de las cuentas de orden, seglin su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

Las primas pagadas {cobradas) para el ejercicio de las opciones y warrants se registran por su valor
razonable en los epigrafes “Derivados” de la cartera interior o exterior del activo (o pasivo) del balance, en la
fecha de ejecucion de la operacion.

En el epigrafe “Deudores”™ del activo del balance se registran, adicionalmente, los fondos depositados en
concepto de garantia en los mercados correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos.

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de la realizacion o no de la liquidacion de la operacion, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior del
activo o del pasivo, segiin su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.
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En aquellos casos en que el contrato de futuros presente una liquidacion diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizarén en la cuenta “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros — Resultados por operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

En el caso de operaciones sobre valores, si la opcion es ejercida, su valor se incorpora a la valoracidn inicial
o posterior del activo subyacente adquirido o vendido, quedando excluidas las operaciones que se liquidan
por diferencias.

v. Garantias aportadas a la Sociedad

Cuando existen valores aportados en garantia a la Sociedad distintos de efectivo, el valor razonable de éstos
se registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por la fIC” de las cuentas de orden. En caso de
venta de los valores aportados en garantia, se reconoce un pasivo financiero por el valor razonable de su
obligacion de devolverlos. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe “Tesoreria”
del balance.

Periodificaciones (activo y pasivo)

En caso de que existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e ingresos liquidados por anticipado que
se devengaran en el siguiente ejercicio. No incluye los intereses devengados de cartera, que se recogen en
el epigrafe “Cartera de inversiones financieras — Intereses de la cartera de inversion® del balance.

Instrumentos de patrimonio propio

Los instrumentos de patrimonio propio de la Sociedad son las acciones que representan su capital. Se
registran en el epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas ~ Fondos reembaolsables atribuidos a
participes o accionistas — Capital” del balance.

De acuerdo con la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, gue regula las Instituciones de Inversion Colectiva, el
capital de las Sociedades de Inversidn de Capital Variable es variable dentro de los limites del capital inicial y
maximo fijados estatutariamenie.

L.a adquisicion por parte de la Sociedad de sus acciones propias, se registra con signo deudor por el valor
razonable de la contraprestacion entregada en el epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas —
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Acciones Propias” del balance. La amortizacion
de acciones propias da lugar, en su caso, a la reduccidén del capital por imporie del nominal de dichas
acciones cargandosefabonandose la diferencia positiva/negativa, respectivamente, entre la valoracion y &l
nominal de las acciones amortizadas en la cuenta “Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos
reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Reservas® del balance. Asimismo, en el epigrafe
“Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fendos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
— Prima de emisién” del balance se registran, en su caso, las diferencias obtenidas en la enajenacién de
acciones propias, sin que en ningdn caso, se imputen en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterios mas significativos utilizados, en su caso, por la Sociedad, para el
reconocimiento de sus ingresos y gastos:
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i. Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicion se
reconocen, en su caso, contablemente en funcion de su perfodo de devengo, por aplicacidn del método del
tipo de interés efectivo, a excepcion de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas o en
litigio, que se registran en el momento efective del cobro. La periodificacién de los intereses provenientes de
la cartera de activos financieros se registra en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras - Intereses de
la cartera de inversion” del active del balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los dividendos percibidos de otras sociedades se reconocen, en su caso, como ingreso en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, en el momento en que nace el derecho a
percibirlos por la Sociedad.

it. Comisiones y conceptos asimilados

Los ingresos que recibe la Sociedad como consecuencia de la retrocesion de comisiones previamente
sopeortadas, de manera directa o indirecta, se registran, en su caso, en el epigrafe “Comisiones retrocedidas
a la IIC” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestidn y de depdsito, asi como otros gastos de gestion necesarios para que la Sociedad
realice su actividad, se registran, segin su naturaleza, en el epigrafe “Otros gastos de explotacion” de la
cuenta de pérdidas y ganancias.

Los costes directamente atribuibles a la operativa con derivados, tales como corretajes y comisiones
pagadas a intermediarios, se registran, en su caso, en el epigrafe "Gastos financieros” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

ifi. Variacién def valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizado o no realizado, se registra en los epigrafes "Deterioro y resultado por enajenaciones de

instrumentos financieros” y “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros”, segln corresponda,
de la cuenia de pérdidas y ganancias de la Sociedad (véanse apartados 3.b.i, 3.b.ii y 3.i).

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

Impuesto sobre beneficios

El impuesto sobre beneficios se considera como un gasto a reconocer en fa cuenta de pérdidas y ganancias,
y esta constituido por el gasto o ingreso por el impuesto cotriente y el gasto o ingrese por el impuesto
diferido.

El impuesto corriente se corresponde con [a cantidad que satisface la Sociedad como consecuencia de las

liquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, las deducciones y el derecho
a compensar las pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las retenciones y pagos a cuenta.
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El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiento y la
cancelacion de los pasivos y actives por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracion, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar a activos por impuesto diferido.

En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios postericres por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningin caso y sélo se reconoceran mediante [a
compensacion del gasto por impuesto cuando la Sociedad genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales
que pueden compensarse, en su caso, se registran en la cuenta “Pérdidas fiscales a compensar’ de las
cuentas de orden de la Sociedad.

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre. La cuantificacion de dichos pasivos se
realiza considerando los tipos de gravamen esperados en el momento de su reversion. En caso de
modificaciones en las normas tributarias, se produciran los correspondientes ajustes de valoracion.

Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional de la Sociedad es el euro. Consecuentemente, todos los saldos y transaccicnes
denominados en monedas diferentes al euro se consideran denominados en “moneda extranjera”.

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a euros utilizando los tipos
de cambio de contado de la fecha de la transaccién, entendiendo como tipo de cambio de contade el mas
representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del Gitimo dia habil anterior a esa fecha.

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en moneda extranjera a la
moneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarias que son tesoreria, débitos y créditos, por
su importe neto, en el epigrafe “Diferencias de cambio”, de la cuenta de pérdidas y ganancias; para el resto
de partidas monetarias y las partidas no monetarias que forman parte de la cariera de instrumentos
financieros, las diferencias de cambio se llevardn conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
la valoracion (véase Nota 3.g.iii).

Operaciones vinculadas

La Sociedad realiza operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67 de la Ley 35/2003 y los
articulos 138 y 139 del Real Decreto 1.082/2012. Para ello, la sociedad gestora dispone de una politica por
escrito en materia de conflicios de interés que vela por la independencia en la ejecucion de las distinias
funciones dentro de la sociedad gestora, asi como la existencia de un registro regularmente actualizado de
aquellas operaciones y aclividades desempefiadas por la sociedad gestora o en su nombre en las que haya
surgido o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionalmente, la sociedad gestora dispone de un
procedimiento interno formal para cerciorarse de que las operaciones vinculadas se reafizan en interés
exclusivo de la Sociedad y a precios o en condiciones iguales o mejores que los de mercado. Segun lo
establecido en la normativa vigente, los informes periodicos registrados en la Comision Nacional del Mercado
de Valores incluyen, en su caso, informacién sobre las operaciones vinculadas realizadas,
fundamentalmente, comisiones por liquidacién e intermediacion, comisiones retrocedidas con origen en las
instituciones de inversién colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al grupo de la sociedad gestora
de la Sociedad, el importe de los depdsitos y adguisiciones temporales de activos mantenidos con el
depaositario y el importe efective por compras y ventas realizado en activos emitidos, colocados o asegurados
por el Grupo de la sociedad gestora.

11



GLASE 8.

.\ff

Distribucion de resuftados

GM0735160

La propuesta de distribucion del resultado correspondiente al ejercicio 2014 que su Consejo de Administracion
propondra a la Junta General de Accionistas para su aprobacion, es la siguiente:

Euros

Base de distribucion-
Beneficio neto del gjercicio 207.613,17

Distribucién-
Reserva legal 20.761,32
Reservas voluntarias 186.851,85

207.613,17

Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2014 sin considerar, en su caso, el saldo
de los epigrafes “Depdsites en EECC?, “Derivados”™ e “Intereses de la cartera de inversion® se incluye como

Anexo, el cual forma parie integrante de esta nota.

Al 31 de diciembre de 2014, [a Sociedad mantenia las siguientes posiciones en las cuentas de compromiso:

Euros
Compromisos por operaciones largas de
derivados
Futuros comprados 288.572,96
288.572.96
Compromisos por operaciones cortas de
derivados
Futuros vendidos 316.300,00
316.300,00
Total 604.872.96

Al 31 de dicfembre de 2014, la totalidad de las posiciones en cuentas de compromiso mantenidas por la

Sociedad tenian un vencimiento inferior al afio.

En el epigrafe “Deudores” del balance al 31 de diciembre de 2014 se recogen 38 miles de euros {101 miles de
euros al 31 de diciembre de 2013) deposifados en concepto de garantia en los mercados de derivados,

necesaria para poder realizar operaciones en los mismos.
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Al 31 de diciembre de 2014, la Sociedad superaba el iimite de concentracién de inversion en titulos emitidos o
avalados por un mismo emisor, posiciones frente al mismo en productos derivados y depdsitos de dicho emisor,
fijado en la normativa aplicable en el 20% del patrimonio. La Scciedad superaba diche limite al tener el 26,96%
de su patrimonio invertido en titulos emitidos y cuentas corrientes mantenidas con Santander Securities
Services, S.A.. Con postericridad al cierre del ejercicic la Sociedad ha subsanado este hecho.

Los valores y activos gue integran la cartera de la Sociedad que son susceptibles de estar depositados, lo estan
en Santander Securities Services, S.A. 0 en tramite de depdsito en dicha entidad (véanse Notas 1 y 8). Los
valores mobiliarios y demas activos financieros de la Sociedad no pueden pignorarse ni constituirse en garantia
de ninguna clase, salvo para servir de garantia de las operaciones que la Sociedad realice en los mercados
secundarios oficiales de derivados, y deben estar bajo la custodia de las entidades legalmente habilitadas para
el gjercicic de esta funcion.

Gestién del riesgo:

La gestidn de los riesgos financieros que lleva a cabo la Sociedad esta dirigida al establecimiento de
mecanismos necesarios para controlar la exposicién de la Sociedad al riesgo de mercado (que comprende el
riesgo de tipo de interés, el riesgo de tipo de cambio y el riesgo de precio de acciones o indices bursétiles), asi
como a los riesgos de crédito y liquidez. En este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, establece
una serie de coeficientes normativos que limitan dicha exposicién y cuyo control se realiza por la sociedad
gestora de la Sociedad. A continuacion se indican los principales coeficientes normativos a los que esta sujeta la
Sociedad:

* Limites a la inversion en otras Instituciones de Inversion Colectiva:

La inversion en acciones o participaciones emitidas por una dnica [IC, de las mencionadas en el articulo
48.1.c) y d), no podra superar el 20% del patrimonic, salvo en las lIC cuya politica de inversion se base
en la inversién en un Gnico fondo. Asimismo, la inversién total en IIC mencionadas en el articulo 48.1.d)
del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, nc podra superar el 30% del patrimonio de la Sociedad.

« Limite general a la inversién en valores cotizados:

La inversion en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podra superar
el 5% del patrimonio de la Sociedad. Este limite quedara ampliado al 10%, siempre que la inversién en
los emisores en los que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio de la Sociedad. Puede qguedar
ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro
de la Unién Europea, una comunidad auténoma, una entidad local, un organismo internacional del que
Espafia sea miembro o por cualquier otro Estado que presente una calificacién de solvencia otorgada
por una agencia especializada en calificacién de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la del
Reino de Espafia. Cuando se desee superar el limite del 35%, se especificaran los emisores en cuyos
valores se tiene intencién de invertir o se tiene invertido mas del 35% dei patrimonio. Para que la
Saciedad pueda invertir hasta el 100% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por un ente de
los sefalados en el articulo 50.2.b) del Real Decreto 1.082/2012, serd necesario que se diversifigue, al
menos, en seis emisiones diferentes y que la inversion en valores de una misma emisidén no supere el
30% del activo de la Sociedad. Quedara ampliado al 25% cuando se frate de inversiones en
obligaciones emitidas por entidades de crédito que tengan su sede en un Estado Miembro de la Unién
Europea, cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de la
emision y que queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal y al pago de los
intereses en el caso de situacidon concursal del emisor. El total de las inversiones en este tipo de
obligaciones en [as que se supere el limite def 5% no podra superar el 80% del patrimonio de la
Sociedad.
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A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econdmico se consideran un tnico
emisor.

Limite general a la inversién en derivados:

La exposicion total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podra
superar el patrimonio neto de la Scciedad. Por exposicion total al riesgo se entendera cualquier
obligacion actual o potencial que sea consecuencia de la utilizacion de instrumentos financieros
derivados, entre los gue se incluiran las ventas al descubierto.

Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean contratadas aisladamente, bien
incorporadas en operaciones estructuradas, en ninglin case podran superar el 10% del patrimonio de la
Sociedad. '

La exposicion al riesgo de contraparte en derivados OTC se limita al 5% del patrimonio con caracter
general y al 10% del patrimonio si la contraparte es una entidad de crédito con ciertas limitaciones.

Las posiciones frente a un unico emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por entidades de
crédito cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de la
emision y queden afectados de forma privilegiada al reembalso del principal e intereses y depositos que
la Sociedad tenga en dicha entidad no podran superar el 35% del patrimonio de la Sociedad.

Las posiciones frente a un Gnico emisor en productos derivados, activos e instrumentos financieros y
depodsitos que la Sociedad fenga en dicha entidad no podran superar el 20% del patrimonio de la
Sociedad.

La exposicion al riesgo de mercado del activo subyacente asociada a la utilizaciéon de instrumentos
financieros derivados debera tomarse en cuenta para el cumplimiento de los Emites de diversificacion
sehalados en los articulos 60.2, 51.1 y §1.4 a 51.6 del Real Decreto 1.082/2012. A tales efectos, se
excluiran los instrumentos derivados cuyo subyacente sea un indice bursatil o de renta fija que cumpla
con los requisitos establecidos en el articulo 50.2.d), tipos de interés, tipos de cambio, divisas, indices
financieros y volatilidad.

A estos efectos, las enfidades pertenecientes a un mismo grupo econdmico se consideran un Gnico
emisor.
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+ Limites a la inversion en valores no cotizados:

Los valores susceptibles de ser adquiridos no podran presentar ninguna limitacion a su libre
transmision.

Queda prohibida la inversion de la Sociedad en valores no cotizados emitidos por entidades
pertenecientes a su grupo o al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podra tener invertido mas
del 2% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por una misma entidad. Igualmente, no podra
tener mas del 4% de su patrimonio invertido en valores emitidos o avalados a entidades pertenecientes
& un Mismo grupo.

Se autoriza la inversion, con un limite maximo conjunto del 10% del patrimonio, en:

= Acciones y activos de renta fija admitidos a negociacién en cualquier mercado o sistema de
negociacion que no cumplan los requisitos establecidos en e! articulo 48.1.a) o que dispongan
de otros mecanismos que garanticen su liquidez.

* Acciones y participaciones de Entidades de Capital Riesgo reguladas en la Ley 22/2014, de 12
de noviembre.

+ Coeficiente de liquidez:

La Sociedad debera mantener un ceeficiente minimo de liquidez del 3% de su patrimonio calculado
sobre el promedio mensual de la Sociedad.

+ Obligaciones frente a terceros:

La Sociedad podra endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su patrimonio para resolver
dificultades transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo no superfor a un mes, o por
adquisicién de activos con pago aplazado, con las condiciones que establezca la Comision Nacional del
Mercado de Valores. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en la compra de
activos financieros en el periodo de liquidacién de la operacién que establezca ef mercado donde se
hayan contratado.

Los coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se expone la Sociedad que, en todo
caso, son objeto de seguimiento especifico por la sociedad gestora:

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufiiria la Sociedad en el caso de que alguna contraparte
incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con la misma. Dicho riesgo se veria mitigado con los Hmites
a la inversidn y concentracion de riesgos antes descritos.

Riesgo de liguidez

En el caso de que la Sociedad invirtiese en valores de baja capitalizacién o en mercados con una reducida
dimension y limitado volumen de contratacién, o inversién en otras Instituciones de Inversion Colectiva con
liquidez inferior a la de la Sociedad, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, fa sociedad
gestora de la Sociedad gestiona el riesgo de liquidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de
los coeficientes de fliguidez, garantizando la capacidad de la misma para responder con rapidez a los
requerimientos de sus accionistas.
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Riesgo de mercado

El riesgo de mercado representa la pérdida en las posiciones de [as Instituciones de Inversién Colectiva como
consecuencia de movimientos adversos en los precios de mercado. Los factores de riesgo mas significativos
podrian agruparse en los siguientes:

- Riesgo de tipo de interés: la inversion en activos de renta fija conlleva un riesgo de tipo de interés, cuya
fluctuacion de tipos es reducida para activos a corto plazo y elevada para activos a largo plazo.

- Riesgo de tipo de cambic: la inversion en activos denominados en divisas distintas del euro conlleva un
riesgo por las fluctuaciones de los tipos de cambio.

- Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: la inversion en instrumentos de patrimonio conlleva
gue la rentabilidad de la Sociedad se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los que invierte.
Adicionalmente, la inversion en mercados considerados emergentes puede conllevar, en su caso,
riesgos de nacionalizacion o expropiacion de activos o imprevistos de indole politico que pueden afectar
al valor de las inversiones, haciéndolas mas volatiles.

6. Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2014, la composicidén del saldo de este epigrafe del balance es |a siguiente:

Euros
Cuentas en el depositario:
Santander Securities Services, S.A. (cuentas en euros) 498.568,27
Santander Securities Services, S.A. {cuentas en divisa) 575.287.84
1.073.856,11
Otras cuentas de tesoreria:
Otras cuentas de tesoreria en divisa (¥) (5.298,18)
1.068.557,93

(*} La totalidad del saldo es con otras entidades pertenecientes al Grupo Santander (véase Nota 1)

Los saldos positivos de las principales cuentas corrientes mantenidas por la Sociedad han devengado en el
gjercicio 2014 un tipo de interés anual de mercado.

7. Patrimonie atribuido a participes o accionistas-Fondos reembolsables

atribuidos a participes o accionistas

Capital y Acciones propias

En el epigrafe “Capital” del balance se recoge el capital inicial con el que se ha constituido la Sociedad, asi como
la parte del capital estatutario maximo {que reglamentariamente no puede ser superior a diez veces el capital
inicial), que ha sido efectivamente suscrito.

A continuacion se detalla, al 31 de diciembre de 2014 y 2013, la compaosicion del saldo de “Capital”, el valor
liquidativo de la accién y el saldo de “Patrimonio atribuido a accionistas de la Sociedad”;
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Euros
31/12/2014 31/12/2013

Nmn?ro total de acciones emitidas totalmente 5270.560 5970.560
suscritas y desembolsadas
Valor nominal unitario 1,00 1,00
Capital estatutario maximo 24.000.000,00 24.000.000,00
Capital nominal no suscrito ni en circulacién (18.729.440,00)] (18.729.440,00)
Capital 5.270.560,00 5.270.560,00

Capital inicial 2.400.000,00 2.400.000,00

Capital estatutario emitido 2.870.560,00 2.870.360 00
Nominal acciones propias en cartera (949.692,00) (840.405,00)
Capital en circulacién 4.320.868.,00 4,430.155,00
Nuamero de acciones en circulacion 4.320.868 4.430.155
Valor liquidativo de la accién 1,08 1,03
Patrlmonm a.trlbulde ﬂ.aCCfO.IllStaS dela 4.648.638,17 4.559.843,23
Sociedad al cierre del gjercicio

El articulo 32.8 de la Ley 35/2003 de Instituciones de Inversion Colectiva establece que la adquisicion por la
Sociedad de sus acciones propias, entre el capital inicial y el capital estatutario maximo, no estara sujeta a las
limitaciones establecidas sobre adquisicion derivativa de acciones propias establecidas en 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.
Estas operaciones, por tanto, no precisan autorizacion de la Junta General de Accionistas y no estan sujetas a
los limites porcentuales sobre el capital social.

De acuerdo con la legislacion aplicable a la Sociedad, el ejercicio de los derechos econdmicos y politicos
incorporados a las acciones pendientes de suscripcién y desembolso o en cartera se encuentra en suspenso
hasta que éstas sean suscritas y desembolsadas o vendidas.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 el niumero de accionistas de la Sociedad era de 163 y 165, respectivamente.
Conforme a la normativa aplicable, el nimero minimo de accionistas de las Sociedades de Inversion de Capital
Variable no debe ser inferior a 100, en cuyo caso dispondran del plazo de un afio para llevar a cabo la
reconstitucion permanente del niimero minimo de accionistas.

Prima de emision

En el caso de puesta en circulacion de acciones de la Sociedad, las diferencias positivas o negativas entre la
contraprestacion recibida en la colocacion o enajenacion y el valor nominal o valor razonable de dichas
acciones, segln se trate de acciones puestas en circulacion por primera vez o previamente adquiridas por la
Sociedad, se registran, en su caso, en el epigrafe “Prima de emision” del balance.

El Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital permite expresamente la utilizacion de este saldo para
ampliar el capital y no establece restriccion especifica alguna en cuanto a su disponibilidad.
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Reservas

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 la composicion del saldo de reservas es la siguiente:

Euros
31/12/2014 31/12/2013
Reserva legal 18.392,24 16.108,36
Reserva voluntaria 101.063,11 101.506,57
Reservas 119.455,35 117.614,93

Las sociedades que obiengan beneficios en el ejercicio econdmico deberdn destinar, en determinadas
circunstancias, un 10% del mismo a la reserva legal hasta que ésta alcance, al menos, el 20% del capital social
esiablecido en el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital.

La reserva legal podra utilizarse para aumentar el capital social en la parte que exceda del 10% del capital social
ya aumentado. Salvo para esta finalidad, mencionada anteriormente, y mientras no supere el 20% del capitat
social, esta reserva sélo podra destinarse a fa compensacion de pérdidas y siempre que no existan otras
reservas disponibles suficientes para este fin.

La reserva voluntaria no tiene restricciones especificas en cuanto a su disponibilidad.

Otros gastos de explotacion

Segln se indica en la Nota 1, la gestidon y administracién de la Sociedad estan encomendadas a su sociedad
gestora. Por este servicio, y conforme a lo establecido confractualmente en cada momente, durante los
gjercicios 2014 y 2013, la Sociedad ha devengado como gasto una comision calculada sobre el patrimonio diario
de la Socledad que se satisface mensualmente.

Adicionalmente, y también conforme a lo establecido contractualmente en cada momento, la Sociedad devenga
como gasto que se liquida anualmente, una comisién calculada en funcion de los rendimientos positivos del

gjercicio.

La entidad depositaria de la Sociedad (véase Nota 1), durante los ejercicios 2014 y 2013, ha percibido por este
servicio, y conforme a lo establecido contractualmente en cada momento, una comision anual calculada sobre el
patrimonio diario de la Sociedad que se satisface trimestralmente.

Los importes pendientes de pago por ambos conceptos, al 31 diciembre de 2014 y 2013, se incluyen en el saldo
del epigrafe “Acreedores” del balance.

La Orden EHA/596/2008, de 5 de marzo, que desarrolla el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se
reglamenta la Ley de Instituciones de Inversion Colectiva, tiene por objeto la concrecidn y desarrolio de las
funciones de vigilancia, supervision, custodia y administracion de las entidades depaositarias de las [nstituciones
de inversién Colectiva. Las principales funciones son:

1. Comprobar que las operaciones realizadas lo han sido en régimen de mercado.

2. Comprobar gue las operaciones realizadas han respetado los coeficientes y criterios de inversion
establecidos en [a normativa vigente.
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3. Supervisar los criterios, formulas y procedimientos utilizados por fa sociedad gestora para el caiculo del
valor liquidativo de las acciches de la Sociedad.

4. Contrastar con cardcter previo a la remision a la Comisién Nacional del Mercado de Valores, la exactifud,
calidad y suficiencia de la informacién puablica periddica de la Sociedad.

5. Custodia de todos los valores mobiliarios y demés activos financieros que integran el patrimonio de la
Sociedad, bien directamente o a fravés de una entidad participante, conservando en todo casc la
responsabilidad derivada de la realizacién de dicha funcién.

6. Comprobar que las liquidaciones de valores y de efectivo son recibidas en el plazo que determinen las
reglas de liquidacion que rijan los correspondientes mercados.

lLos honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales de la Sociedad de los ejercicios 2014 y
2013 han ascendido a 3 miles de euros, en ambos ejercicios, que se incluyen en el saldo del epigrafe "Otros
gastos de explotacién — Ofros” de las cuentas de pérdidas y ganancias.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, la Scciedad no tenia ningln importe significativo pendiente de pago a
proveedores en operaciones comerciales que a dichas fechas acumulara un aplazamiento superior al plazo legal
de pago. Asimismo, los pagos significativos realizados en los ejercicios 2014 y 2013 a dichos proveedores se
han realizado dentro de los limites legales de aplazamiento.

Situacion fiscal

l.a Sociedad tiene abiertos a inspeccion por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas en los gjercicios 2010 y siguientes.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, en el epigrafe "Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la
Administracion Publica en concepto de retenciones y/o otros saldos pendientes de devolucién del impuesto
sobre beneficios por importe de 17 y 61 miles de euros, respectivamente.

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del ejercicio y la base
imponible antes de compensacion de bases imponibles negativas, en su caso. El tipo de gravamen a efectos del
impuesto sobre beneficios es del 1% (Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de marzo).

Cuando se generan resultados positives, la Sociedad registra en el epigrafe “Impuesto scbre beneficios” de la
cuenta de pérdidas y ganancias un gasto en concepto de impuesto sobre beneficios neto, en su caso, del efecto
de la compensacion de pérdidas fiscales. No se generan ingresos por impuesto sobre beneficios en el caso de
que la Sociedad obtenga resultados negativos (véase Nota 3-h).

Debido a las posibles diferentes interpretaciones que pueden darse a las normas fiscales aplicables a las
operaciones realizadas por la Sociedad, los resultados de las inspecciones que en el futuro pudieran llevar a
cabo las autoridades fiscales para los afios sujetos a verificacién pueden dar lugar a pasivos fiscales de caracter
contingente, cuyo importe no es posible cuantificar de manera objetiva. No obstante, en opinién de los
Administradores de la Sociedad, la posibilidad de que en futuras inspecciones se materialicen dichos pasivos
contingentes es remota y, en cualquier caso, la deuda tributaria que de ellos pudiera derivarse no afectaria
significativamente a las cuentas anuales de la Sociedad.
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10. Informacién relativa al Consejo de Administracion

Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracién

Durante los ejercicios 2014 y 2013, [a Sociedad no ha pagado ni devengado cantidad alguna en concepto de
sueldos, dietas y otras remuneraciones a los miernbros actuales o anteriores de su Consejo de Administracion.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2014 y 2013, la Sociedad no tenia concedidos préstamos ni anticipos o
garantias de ninguna clase, ni habia adquirido frente a los miembros actuales o anteriores del Consejo de
Administracion compromiso alguno en materia de pensiones y seguros de vida.

Informacién exigida por el articulo 229.2 de la Ley de Sociedades de Capital (Conflicto de interés)
Al cierre del gjercicio 2014 los Administradores de la Sociedad no han comunicado a los demas miembros del

Ceonsejo de Administracion situacién alguna de conflicto, directo o indirecto, que pudieran tener {ellos o sus
personas vinculadas) con el interés de la Sociedad.

11. Acontecimientos posteriores al cierre
Con fecha 13 de febrero de 2015 se ha aprobadoe el Real Decreto 83/2015 que modifica el reglamento vigente,

Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio {véase Nota 1). En opinidn de los Administradores de la Sociedad, la
entrada en vigor de dicha modificacion no tendra un impacto significativo en la Sociedad.
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Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2014

MAGNUS GLOBAL FLEXIBLE, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Divisa ISIN Descripeion Euros

EUR | ES0613211996 | DERECHOS|BBVA 1.469,40
EUR |ESO113211835 | ACCIONESBBVA 146.084,40
EUR |ESO113307021 | ACCIONES|BANKIA SA 123.800,00
EUR |ESO0113679137 | ACCIONES|BANKINTER 100.515,00
EUR | ES0140609019 | ACCIONES|CAIXABANK SA 155.495,82
EUR |ES0113900J37 | ACCIONES[BANCO SANTANDER SA 184.904,28
EUR |ES0178430E18 | ACCIONES/TELEFONICA 134.862,88
EUR |ES0116870314 | ACCIONES|GAS NATURAL SDG SA 110.293,00
EUR |ES0173516115 | ACCIONES|REPSOL SA 124.360,00
EUR |ES0673516953 | DERECHOS|REPSOL SA _ 3.656,00
EUR |ES0139140042 | ACCIONES[INMOB.COLONIAL, S.A, 164.100,00
EUR | ES0122060314 | ACCIONES|FCC 82.250,00
EUR |ES0111845014 | ACCIONES|ABERTIS 86.257,50
EUR |ES0171996012 | ACCIONES|GRIFOLS 115.920,00
EUR | ES0148396007 | ACCIONES{INDITEX 99.561,00
EUR |ES0118%00010 | ACCIONES|FERROVIAL SA 111.345,08
TOTAL Cartera interior- Instrumentos de patrimonio 1.744.874,36
EUR |ES0109298002 | pARTICIPACIONES|ANNUALCYCLES 24.819,67
TOTAL Cartera interior-Instituciones de Inversién colectiva 24.819,67
EUR { DE0005557508 | ACCIONES/DEUTSCHE TELEKOM AG 119.250,00
EUR |FRO000131104 | ACCIONES|BNP PARIBAS SA 113.298,00
EUR |DE0GOBAY0017 i ACCIONES|BAYER AG 113.000,00
EUR |DE0007236101 | ACCIONES|SIEMENS AG 126.562,50
EUR | FRO000120578 | ACCIONES|SANOFI 90.792,00
EUR |FRO000121972 | ACCIONES|SCHNEIDER 117.583,40
EUR |LU0323134006 | ACCIONESIARCELOR MITTAL 110.419,20
EUR { DE0007100000 | ACCIONES|DAIMLER AG 149.664,90
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Divisa ISIN Descripcién Euros

EUR | DE0007664039 | ACCIONES|VOLKSWAGEN 134.794,50
EUR |FRO000121261 | ACCIONES|MICHELIN 90.324,00
EUR |FRO00G0125007 | ACCIONES|CIE DE SAINT-GOBAIN 123.305,00
USD | US00206R1023 | ACCIONES|AT&T INC 111.055,09
TOTAL Cartera exterior- Instrumentos de patrimonio 1.400.048,59
EUR {LU0355584979 | PARTICIPACIONES|IP MORGAN ASSET MGM 54.114,25
EUR |{LU0115768185 |PARTICIPACIONES|FIDELITY FUND MANAG. 48.056,20
EUR |LU0145648886 |PARTICIPACIONES|DWS INVESTMENT SA 56.475,90
EUR |LU0433847240 | PARTICIPACIONES|BELLEVUE FUNDS LUX 40.821,48
EUR |EU0415392249 | pARTICIPACIONESBELLEVUE FUNDS LUX 116.620,99
EUR |LU0547182096 | PARTICIPACIONES/JK CAPITAL MANAGEMEN | 70.719,83
TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversiéon colectiva 386.808,65
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Magnus Global Flexible, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A.

Informe de Gestidon
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2014

Evolucién de los negocios (mercados), situacion de [a Sociedad y evolucién previsible

MAGNUS GLOBAL FLEXIBLE, S.I.C.A.V es una sociedad de inversion global, que invierte en Renta Variable y
Renta Fija, tanto nacional como internacional de emisores publicos o privados de cualquier pais, denominados
en moneda euro o distinta al euro.

El ejercicio 2014 no ha sido especialmente bueno para los mercados bursatiles europeos, donde la rentabilidad
obtenida ha sido inferior a la de los mercados bursatiles en los EEUU. Mientras que en Europa la evolucion de
los indices ha sido tateral, en EEUU el comportamiento ofrecido ha sido alcista, batiendo reiteradamente durante
el afic nuevos maximos histéricos y cerrando practicamente en los maximos anuales.

Durante el gjercicio se han producido numerosos acontecimientos que han incidido claramente en la evolucion
de los mercados, ya no sclo de renta variable sino también de renta fija en Eurcpa y en los EEUU:

e El Banco central Europeo, para reactivas la economia, y eliminar el temor de la inflacion, ha practicado
durante todo el ejercicio una politica ultra-expansiva actuando a favor de la oferta de dinero al sistema
mediante la utilizacién de todo tipo de operaciones convencionales y no convencionales de liquidez. Ha
establecido el tipo de facilidad de depésito en niveles negativos y ha articulado durante el Gitimo trimestre un
*Quantitative Easing” o plan de recompra de activos por un importe de 63.000 M € mensuales durante un afio
y medio, aunque el programa puede llegar a ser prorrogado de forma indefinida. En resumen, eliminar el
fantasma de una “japonizacién’ de la Zona Euro.

e La FED por su cuenta ya ha finalizado el proceso de “tapering” (retirada de los estimulos monetarios de su
programa de "Quantitative Easing”) e incluso ha meditado la pesibilidad de iniciar el proceso de repunte de
tipos de interés. La clave de este proceso de vuelta la marcara la estabilidad que ofrezcan los datos det
mercado iaboral, que han mejorado notablemente durante 2014,

+ Se ha vivido un cambio de tendencia del cambio entre el eurc y el délar durante el afio, aunque de forma
determinante durante el segundo semestre, que a su cierre ha establecido un cambio en los 1,2150 $/eur.

+ Bajada de los tipos de interés. Las TIRs de los bonos a diez afios de los principales paises del euro han
caido sensiblemente. De hecho, en Espafia, se han situado a niveles del 1,60%, y en Alemania en niveles
del 0,54%, lo que ha llevado el diferencial entre ambos paises a niveles préximos alos 100 p.b..

e« Fuerte bajada del precio del crudo, durante el segundo semestre, llegando a caer mas del 60% por barril
negociado, situandose por debajo de los 50%, tanto en el caso de la referencia de Londres como de la de

Nueva York.
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Tipos bajos, practicamente cero, precios del petréleo bajos, tipo de cambio depreciado frente al ddtar que
mejorara las exportaciones, sintomas de mejora en la economia, como crecimiento del PIB, bajada del paro,
mejora de confianza de empresarios y consumidores, configura para 2015 un afic especialmente propicio para
la renta variable europea, y obviamente para la espafiola.

No obstante, también existen ciertos temores para el ejercicio 2015. Algunos de elios de caracter geopolitico,
pueden afectar la evolucién de los mercados de renta variable especialmente, aunque también fa evolucion de
tipos de algunos paises y la evolucion de los tipos de cambio del euro: )

+ EI conflicto militar en Ucrania, entre las milicias pro-rusas y los nacionalistas, que ademas ha generado
sanciones de la UE a una Rusia ya debilitada econémicamente y sobre-castigada por la caida del precio del
crudo.

e El ultimatum de la Zona Euro a Grecia, que con el nuevo gobiemo electo de Syriza intenta forzar una mejora
de las condiciones de la deuda contraida y un cambio rumbo de las politicas econémicas acordadas, de
contencidon presupuestaria.

* Las elecciones en Espafia y en Catalufia, que podrian generar algin conato de desestabilizacion, en funcion
de determinados resultados, y como efecto mas negativo, un indeseado repunte de tipos.

El riesgo de [a cartera en renta variable se mantendrd por encima del 70%, basicamente en renta variable
europea.

La rentabilidad acumulada en el periodoe ha sido del 4,53%. La exposicion media de la Sociedad a los mercados
de renta variable ha sido del 72,84%. Recordemos que el IBEX35 ha obtenido una rentabilidad del 3,66%, el DJ
EuroStoxx-50, del 1,2%, el Nikkei225, del 7,12%, el S&P 500 del 11,39% vy las letras del tesoro a 1 afio (indice
AFD, del 1,47%.

La volatilidad anualizada de la Sociedad en el periodo ha sido de 10,88%, frente a una volatilidad del IBEX35 del
18,33%, el DJ EuroStoxx-50, del 16,89%, el Nikkei225, del 20,26%, el S&P500 del 11,29% y las letras del tesoro
a 1 afio (indice AFI), del 0,49%.

El resultado anual de la Sociedad en operativa con instrumentos derivados ha sido de 97.058,26 €.

A final de periodo, el capital de la Sociedad estaba representado por 4.320.868 acciones. El nimero de
accicnistas era de 163, y el valor tedrico de cada accién ascendia a 1,07585748 €. El patrimonio total a esa
fecha era de 4.648.638,17 €, experimentadc una variacidn del 1,95% respecio el existente a principios de
periodo.

Uso de instrumentos financieros porla Sociedad

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por ta Sociedad (véase Nota 5 de la Memoria) esta
destinado a la consecucién de su objeto social, ajustando sus objetivos y politicas de gestién de los riesgos de
precio, crédito, liquidez y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la
normativa vigenie (lLey 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por la
Comision Nacional del Mercado de Valores).
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Acontecimientos importanies ocurridos después del cierre del ejercicio 2014

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria.

Investigacion y desarrollo

Nada que reserfiar dado el objeto social de la Sociedad.

Adquisiciéon de acciones propias

La Sociedad no ha realizado ninguna clase de negocic sobre sus propias acciones a lo largo del pasado
ejercicio 2014, distinto al previsto en su objeto social exclusive como Institucion de Inversion Colectiva sujeta a fa
Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva y a la Orden del Ministerio de Economia
y Hacienda, de 8 de julio de 1993, sobre normas de funcionamiento de las Sociedades de Inversion Mobiliaria de

Capital Variable.

Al 31 de diciembre de 2014, [a Sociedad tenia acciones propias en cartera por valor de 924.716,10 euros (véase
Nota 7 de la Memoria).

Informacién sobre los aplazamientos de pago a proveedores en operaciones
comerciales

Nada que reseiiar distinto de lo comentado en la Memoria (véase Nota 8).
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Magnus Global Flexible, Sociedad de Inversién de Capital Variable, S.A.
Formulacién de las cuentas anuales

Los Administradores de Magnus Global Flexible, Sociedad de Inversién de Capital Variable, S.A., en su reunion
celebrada el 26 de marzo de 2015 han formulado las cuentas anuales de Magnus Global Flexible, Sociedad de
Inversién de Capital Variable, S.A., que comprenden el balance al 31 de diciembre de 2014 y la cuenta de
pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio
terminado en dicha fecha, y el informe de gestion del gjercicio 2014, que junto a esta diligencia estan extendidas
en 30 folios de papel timbrado, clase 8%, nimeros OM0735145 a OM0735174, ambos incluidos.
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D. Alberto Pedro Pons Guell

Firmantes:

Yy
D. Al Ricart Masclans

D. Jordi Viladot Pou 2




