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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

A los Participes de EQMC, Fondo de Inversién Libre (en adelante, el Fondo), por encargo det Consejo de Administracién de
Nmasl Asset Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversidn Colectiva, S.AU. (en adelante, 12 Sociedad
Gestora);

Informe sobre las cuentas anaales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas del Fondo, que comprenden el balanec 2 31 de diciembre de 2014, ia cuenta de
pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio nete y la memoria correspondientes al ejercicio terminado en
dicha fecha.

Responsabilidad de los administradores de lo Sociedad Gestora en relacién con las cuentas anuales del Fendo

Los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son responsables de formular las cuentas anuales del Fondo adjuntas, de
forma que expresen fa imagen fiet del patrimonio, de la situacién financiera y de los resultados del Fondo, de conformidad con
¢l marco nermativo de informacién financiera aplicable al Fondo en Espafia, que se identifica en la Nota 2 de la memoria
adjunta, v del control interno que consideren necesario para permitir la preparacién de cuentas anuales del Fondo libres de
incorreccion material, debida a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabiiidad es expresar una opinién sobre las cuentas anuales del Fondo adjuntas basada en nuestra auditoria.
Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la pormativa reguladora de la auditoria de cuentas vigente en
Espafia. Dicha normativa exige que cumplamos los requerimientos de ética, asi como que planifiguemos y ejecutemos la
auditorfa con e fin de obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales de! Fondo estan libres de incorrecciones
materiales,

Uina auditorfa requiere la aplicacién de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los importes y ia informacién
revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor, incluida la valoracién de
los riesgos de incorreccién material en fas cuentas anuales, debida a fraude o error. Al efectuar dichas valoraciones del riesgo,
el auditor tiene en cuenta ¢i control intermo relevante para la formulacion por parte de los administradores de la Sociedad
Gestora de las cuentas anuales del Fondo, con el fin de diseftar los procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcion
de las circunstancias, y no con la finalidad de expresar una opinién sobre 1a eficacia de dicho control interno. Una auditoria
también incluye la evaluacién de la adecwacion de las politicas contables aplicadas y de la razonabifidad 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 properciona una base suficiente v adecuada para nuestra
opinién de auditoria.

Opinicn
En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y
de [a situacidn financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2014, ast como de sus resultados correspondientes al ejercicio anual

terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacidn financiera que resulta de aplicacion v, en
particular, con los principios y criterios contables contenidos en ef mismo.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestion adjunto del gjercicic 2014 contiene las explicaciones que los administradores de la Sociedad Gestora
consideran oportunas sobre la situacién del Fondo, la evolucién de sus negocios y sobre ofros asuntos y no forma parte
integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que fa informacién contable que contiene ¢l citado informe de gestion
concuerda con la de las cuentas anuzales del gjercicio 2014, Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del
informe de gestion con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revisién de informacién distinta de la
obtenida a partir de los registros contables def Fondo.
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CLASE 8-

EQMC, FONDO DE INVERSION LIBRE

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014Y 2013

(Euros)

OM2654761

ACTIVO

31-12-2014

31-12-2043 (%)

PATRIMONIO ¥ PASIVO

31-12-2014

31-12.2013 ("]

ACTIVO NG CORRIENTE

PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O
ACCIONISTAS

21.471.938,33

19.687.695,17

Inmaovilizado intangibie B - Fondos reemboisables  atribuidos a
participes ¢ accionistas 21.471.938,33 19.697.695,17
Inmovilizado material . - Capital - -
Sienes inmuebles de uso propio - Participes 18.810.329,68 15.880.524 11
Mobiiario y enseres - Prima de emision - -
Activos por impuesto diferido - - Reservas - -
ACTIVO CORRIENTE 22.182.014,71 21.979.872,62 | {Acciones propias) - -
Deudores 272.678,55 188.142,09 Resullados de gjercicios anteriores - -
Cartera de inversiones financieras 20.808.745,12 19.149.806,18 Ciras aportacionas de socios - -
Cartera interior - 3.685.552,0¢ Resultado del ejercicic 2.681.608.65 3.717.171,06
Vaiores representativos de deuda - - {Divigendo a cuenta) - -
instramentos de patrimonio - 3.685.552,00 | Ajustes por cambios de wvalor en - .
. inmovilizado material de use prapio
institucionas de Inversidén Colectiva - - Ctro patrimonio atribuido - -
Depésitos en EECC - -
Derivados - - PASIVO NC CORRIENTE 182.123,41 -
Otros - - Provisiones a fargo plazo 182.123,41 -
Cartera exterior 2{.809.748,12 15.464.254,18 Beudas a large plazo - -
Valores representatives de deuda - - Pasivos por impuesto diferido - -
Instrumentas de patrimonio - 15.464.254,18
institucianes de inversién Colectiva 20.809.235.84 - PASIVO CORRIENTE 527.852,97 2.282.177,45
Depdsitos en EECC - - Provisiones a corto plazo - -
Derivados 504.28 - Deudas a corto piazo - -
Otros - - Acreedores §527.952,97 228217745
intereses de la cartera de inversion - - Pasivos financieros - -
lnversiones morosas, dudosas o en litigio - - Derivados - -
Periodificaciones - - Periodificaciones - .
Tesoreria 1.609.591,04 2.640.924,35
TOTAL ACTIVO 22.182.014,71 21.979.872,62 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 22.182.014,71 21.879.872,62
CUENTAS BE ORDEN

CUENTAS DE COMPROMISO

Compromisos por operaciones largas de
derivados

Compromisos por operacionss coras de
derivados

OTRAS CUENTAS DE ORDEN

Vatores cedidos en préstamo por la 1C
Valores aporiados come garantia porla 1IC
Valores recibidos en garantia por la IIC
Capital nominal no suseriio ni en croulacion
{SICAV)

Perdidas fiscales a compensar

Qtros

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

206.769,93

206.769,83

206.769,93

{*} Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparatives.,

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
del balance al 31 de diciembre de 2014,
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CLASE 87

EQMC, FEONDO DE INVERSION LIBRE

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

(Euros)
2014 2013 (%}

Comistones de descuento por suscripciones yie reembolsos - -
Comisiones refrocedidas a la HC - -

Gastos de Personal ~ -

{Otros gastos de explotacion {777.808,10) (833.798,80)
Cornision de gestion (736,903.78) {804.779,40)
Comisién depositario {20.426,95) {14.150,71}
ingresc/gaste por compensaciin comparimenio - -

Otros {20.477.37) (14.868.69)

Amaortizacion del inmovilizado material - -

Excesos de provisiones . - -
Detericro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -
RESULTADO DE EXPLOTACION {777.808,14) (833.798,80)
Ingresos financieros 1.352.081,74 351.926,99

Gastos financieros (241.152,52) (28.552,34)

Variacién del valor razonable en instrumentos financieros 49.187,01 2.853.158,96
Por gperacicnes de ia cartera interior - 808.498,49
Por operaciongs de ia cartera exterior 49.187.M1 2.144.660,56
Par operacicnes con derivados - .

{Otros - -

Diferencias de cambio 7.060,74 (71.515,59)
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 2.299.114,72 1.383.499,02
Deterioros - B
Resultados por operaciones de la canera interior 1.193.711.45 328.498,06
Resultados por eperaciones de la carera exterior 1.105.403,27 1.055.002,96
Resultados por operaciones con derivados - -

Oires - -

RESULTADQ FINANCIERO 3.466.301,69 4.588.517,04
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 2.688.493,59 3.754.718,24
Impuesto sobre beneficios (26.884.94) (37.547,18)
RESULTADQ DEL EJERCICIO 2,661,608,65 3.717.171,06

{(*) Se presenta. dnica y exclusivamente, a efectos comparatives.

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
de ia cuenta de perdidas y ganancias correspendiente at ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2014,
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EQMC, FONDO DE INVERSION LIBRE

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

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

Eurps
2014 2013 (%)
Resultado de Ja cuenta de pérdidas y ganancias 2.661.608,65 | 3.717.171,06
Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a participes o accionistas - -
Total transferencias a ia cuenta de pérdidas y ganancias - -
Totat de ingresos y gastos reconocidos 2.661.608,65 | 3.717.171,06

("} Se presanta, tnica y exclusivamente, a efectos comparativos.
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GLASE 8-

EQMC, Fondc de Inversion Libre

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

Resefia del Fondo

EQMC, Fondo de Inversion Libre (en adelante, el Fondo) se constituyd e 17 de junic de 2011. El Fondo se
encuentra sujeto a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva,
considerando las Gltimas modificaciones introducidas por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como en lo
dispuesto en el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta dicha ley, en la Orden EHA
1.189/2006, de 25 de abril, en ia Circular 1/2008, de 3 de mayo, reguladora de Instituciones de Inversion
Colectiva de laversion Libre y en la restante normativa aplicable, en tanto no se opongan a lo mencionado en la
ley de instituciones de Inversién Colectiva (véase Nota 9).

El Fondo figura inscrito en el registro administrativo especifico de la Comision Nacional del Mercado de Valores
con el numero 40 en la categoria de no armonizado conforme a la definicidon establecida en el articulo 13 del
Real Decreto 1.082/2012.

El objeto social del Fondo es la captacidon de fondos, bienes o derechos del piblico para gestionarlos e
invertirlos en bienes, derechos, valores u ofros instrumentos, financieros o ne, siempre que el rendimiente de!
inversor se establezca en funcién de los resultados colectivos. Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, el
mismo no fiene responsabilidades, gastos, activos, provisicnes o contingencias de naturaleza medioambiental
gue pudieran ser significativos en refacidn con el patrimonio, la situacion financiera vy los resultados del mismo.
Por este motivo no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria de las cuentas anuales respecto a
Ia informacion de cuestiones medioambientales.

E} Fondo de Inversion Libre, se configura como un producto de amplia flexibilidad inversora, destinado a
inversores qus, por sl mayor experiencia o formacidn financiera, precisan de menor proteccion, No obstante,
para facilitar que también los pequefios inversores puedan acceder a esta modatidad de inversién, [a normativa
aplicable, exige que el inversor suscripa una declaracion escrita de consentimiento, que acredite que conoce las
singularidades de los fondos de inversidn libre y sus diferencias con fos ordinarios.

La politica de inversion del Fondo se encuentra definida en ef Folleto que se encuentra registrado y a disposicién
det piblico en el registro correspondiente de la Comisidn Nacional det Mercado de Valores. Ef patrimonio del
Fondo se encuentra formalizado en la clase A de participaciones, cuya inversion minima inicial asciende a 1.000
miles de euros, v la segunda de las clases de participaciones, clase B, cuya inversion minima inicial asciende a
106 miles de eurcs. El objetivo del Fondo durante el ejercicio 2014 ha sido la consecucion de plusvalias
mediante 2 toma de participaciones significativas pero minoritarias en compafiias europeas de pequeha ©
mediana capitalizacion bursatil de cualquier sector {excepto inmobiliario vy bancario), que coticen en mercados
regulados de la OCDE, invirtiendo habitualmente el 100% de fa exposicion en renta variable. Con fecha 22 de
diciembre de 2014, los Administradores de la sociedad gestora han publicado mediante hecho relevante a la
Comisidon Nacionat del Mercado de Valores, la madificacién de su politica de inversion de! Fondo, pasandoe a
invertir el 100% de su exposicién total en acciones de Clase F de EQMC Europe Development Capital Fund Pic,
SICAV irlandesa (en adelante, ia Sociedad), autorizada y regulada por el “Central Bank of Ireland”, habiendo
encomendado la misma la gestién de sus activos a Nmas1 Asset Management, Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversion Colectiva, S.AU., entidad gestora del Fondo {véase a continuacién). Asi, desde esta
fecha, es la SICAV la que invierte habituaimente el 100% de su exposicidn iotal en renta variable, invirtiendo al



OM2654766

menos el 70% de sus aclivos en compafias de las cinco economias mas fuertes de Europa. Si bien la Sociedad
invertira principalmente en renta variable cotizada, podra invertir parte det patrimonic en compafiias no cotizadas
cuando su sociedad gestora crea que dichas compafias solicitardn su cotizacion en el corte plazo, en
instrumentos de deuda {cotizados o no cotizados) emitidos por las compafiias anteriormente referidas, y/o
instrumentos derivados negociados en mercados organizados con la finalidad de cobertura e inversion. En
ningun caso, ia Sociedad adquirira el conirol de los derechos de votos de las compafiias participadas.

Segin se indica en la Nota 7, ta direccion dal Fondo estd encomendada a Nmés1 Asset Management, Sociedad
Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A.U., entidad perteneciente al Grupo N+1,

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 del Fondo. Previamente, con fecha 19 de junio de
2014, Banco Santander, S.A. publicé un hecho relevante relativo al acuerdo slcanzado con un grupo
encabezado por Warburg Pincus por el que este ditimo adquirird, sujeto a las aprobaciones legales y
reguiatorias correspondientes, una participacion del 50% del negocio de custodia en Espafia, Méxica y Brasil. La
entidad gque agrupa el mencicnado negocio de custodia es Santander Securities Services, S.A. Posteriormente,
con fecha 22 de diciembre de 2014, se produio la sustitucidn efectiva de Santander Securities Services, 5.A. por
RBC Dexia Investor Services Espaha, S.A., como entidad depositaria del Fondo.

En el caso de que se produzcan reembolsos en los periodos establecidos en el Folleto informativo del Fondo, la
sociedad gestora del Fondo cobrara al participe el porcentaje de comision de reembolso definido para cada uno
de jos periodos mencionados.

Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

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

L.as cuentas anuales del Fondo, que han side formuladas por los Administradores de su sociedad gestora, se
encueniran pendientes de su aprobacidn por el Consejo de Administracion de la mencionada sociedad
gestora (véase Nota 1), No obstante, se estima que dichas cuentas anuaies seran aprobadas sin cambics.

b) Frincipios contables

En la preparacion de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y normas de valoracion
descritos en la Nota 3. No existe ringn principio cortable o norma de valoracion de caracter obligatorio que,
tenienda un efecto significativo en las cuenias anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacion.

Los resultados v la determinacion del patrimonio son sensibles a los principios y politicas contables, criterios
de valoracion y estimaciones seguidos por los Administradores de la sociedad geslora del Fondo para la
elaboracion de las cuentas anuales.
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En las cuentas anuales del Fondo se han utilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por los
Administradores de su sociedad gestora para cuantificar algunos de los actives, pasivoes, ingresos, gastos y
compromisas que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la
evaluacion del valor razonable de determinados instrumentos financieros y de posibles pérdidas por deterioro
de determinados activos. A pesar de gue estas estimaciones se han realizado scbre la base de la mejor
informacién disponibie al cierre del ejercicio 2014, es posible que acontecimientos que puedan tener tugar en
ef futuro obliguen a modificarias (al alza ¢ a la 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 del Fondo, cualquisra que sea su politica de inversion, estan sujetas a las
fluctuaciones del mercado v otros riesgos inherentes a fa inversion en valores (véase Nota 4}, lo que puede
provocar que el valor liquidativo de la participacién fluctte tanto al alza como a la baja.

¢) Comparacion de la informacidn

La informacién contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2014 se presenta Unica vy
exclusivamente, a efectos comparativos, junte con la informacion correspondiante al ejercicio 2013.
d} Agrupacidn de partidas

Determinadas pattidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de cambios en el
patrimonio neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprension, si bien, en determinados
casos, se ha inciuido infermacion desagregada en las correspondientes notas de la memoria.

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 elaboracién de !as cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningln error significative que haya
supuesto la reexpresion de los importes inclutdos en las cuentas anuales del efercicio 2013.

Normas de registro vy valoracién

En la elaboracion de las cuentas anuales del Fondo correspondientes a los ejercicics 2014 y 2013 se han
aplicade ios siguentes principios, politicas contables y criterios de valoracion:

a) Clasificacion de los instrumentos financieros a efectos de presentacion y valoracién
i. Clasificacion de los activos financieros

Los acsivos financieros se desglosan a efectos de presentacidn y valoracion en los siguienies epigrafes del
balance:

- Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depésitos a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liquidez, ya sea en el depositario, cuando éste sea una entidad de credito,
o en caso contrario, la enfidad de crédito designada en el folleto. Asimismoe se incluye, en su caso, las
restantes cuentas corrientes o saldos gue el Fondo mantenga en una institucidn financiera para poder
desarroliar su actividad v, en su caso, el efective recibido por el Fondo en concepto de garantias
aporiadas.
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- Cartera de inversiones financieras: se compone, en su caso, de los siguientes epigrafes, desglosados en
cartera interior y cariera exterior. La totalidad de estos epigrafes se clasifican a efectos de valoracion
como “Activas financieros a vaior razonable con cambios en pérdidas y ganancias™

= Valores representativos de deuda: obligaciones v demas valeres que supongan una deuda para
SuU emisor, gue devengan una remunearacion consistente en un interds, implicto o explicito,
establecido contractualmente, e instrumentados en titulos o en anotaciones en cuenta, cualgulera
que sea el sujeto emisor.

« Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por ofras entidades, tales como
acciones y cuotas participativas, que tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el
emisor.

« Instituciones de Inversion Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en otras Instituciones
de Inversion Colectiva.

« Depositos en entidades de crédito (EECC): depdsitos que el Fondo mantiene en entidades de
crédito, a excepcion de los saldos que se recogen en et epigrafe “Tesoreria”.

« Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas pagadas por warrants v opcionas compradas vy el valor razonable de los
coniratos de parmuta financiera que el Fondo tiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en 1os productes estructurados mantenides por el Fondo,

« Otros: recoge, en su caso, las accicnes y participaciones de las entidades de capital-riesgo
reguladas en la Ley 25/2008, de 24 de noviembre, asf como importes correspondientes a otras
operaciones no recogidas en los epigrafes anterfores.

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

» Inversiones morosas, dudosas o en litigio: incluye, en su caso, v a los meros efectos de su
clasificacion 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 transcurrido
mas de novenia dias desde su vencimiento total o parcial.

- Deudores: recoge, en su caso, el efective depositado en concepto de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos v el total de derechos de crédito v
cuentas deudoras que por cualquier concepto diferente a los anieriores ostente el Fondo frenie a
terceros. |.a 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, en su caso, como
un gasto o un ingresc, respectivamente, en el epigrafe “Deterioro y resultade por enajenaciones de
instrumentos financieros - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

ii. Clasificacion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros se desglosan a efectos de presentacidn vy valoracion en los siguientes epigrafes del
balance:
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- 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 valoracion
como “Débitos y partidas a pagar”.

- Derivados: incluye, entre ofros, el vaior razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas cobradas por warrants vendidos y opciones emiticas y el valor razonable de los
contratos de permuia finangiera que el Fondo tiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporades, en su caso, en los producios estructurados mantenides por el Fondo. Se clasifican a
efectos de su valoracion como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias’.

- Pasivos financieros: recoge, en su case, pasives distintos de derivados que han sido clasificados a
efectos de su vatoracion comoe "Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas vy
ganancias”, tales como pasivos por venta de valores recibidos en préstamo,

- Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en otros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Administracicnes Piblicas v los importes pendientes de pago por
comisiones de gestibn y deposito. Se clasifican a efectos de valoracion como “Débitos v pariidas a
pagar".

Reconocimiento y valoracion de los activos y pasivos financieros
i. Reconocimiento y valoracién de los activos financieros

Los actives financieros claslicados a efectos de valoracion como “Paridas a cobrar”, vy los activos
clasificados en el epigrafe "Tesoreria®, se valoran inicialmente, por su “valor razonable” (que salvo evidencia
en conirario sera el precio de la transaccidn}, integrando 10s costes de transaccién directamente atribuibles a
ta operacion. Posteriormente, ios activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses
devengados en el epigrafe “ingresos financieros” de la cuents 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,
agueilas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal,

Los activos financiercs clasificados a efectos de vatoracién como "Activos financieros a valor razonable con
camblos en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su "valor razonable” {que salvo evidencia en
contraric sera el precic de la transaccion), incluyendo ios costes de transaccion explicitos directamente
atribuibles a la operacion y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la Gliima liquidacion se registran en el epigrafe "Cartera de inversiones
financieras — Intereses de la cartera de inversion” del activo del balance. Pesieriormente, los activos se
valoran por su valor razonable, sin deducir ios costes de transaccidon en que se pudiera incurrir en su
engjenacion. Los cambios que se produzcan en el valor razonabie se imputan en la cuenta de pérdidas v
ganancias (véase apartado 3.g.iii).

En todo caso, para la determinacion del valor razonable de los actives financieros se atenderd 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, o inmediato habil anterior, ¢ el cambio medio
ponderade sl no existiera precio oficial de cierre, utilizando el mercado mas representativo por volumen de
negociacion.

- Valores no admitidos aln a cotizacion: su valor razonable se calcula mediante los cambios que resultan de
cotizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes de emisiones anteriores, teniendo en
cuenta factores como fas diferencias en sus derechos econdmicos.
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- Valores representatives de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacion en un mercado
activo y siempre y cuando éste se chtenga de forma consistente. En el caso de que no esté disponible un
precio de cotizacidn, el valor razonable se corresponde con el precio de a transaccion mas reciente, siempre
gue no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econémicas desde el momento de la
transaccidn. En este caso, se reflejaran 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, emiscres ¢ difusores de
informacion, transacciones recientes de mercade disponibles, valor razonable en el momento actual de otros
instrumentos que sea sustanciaimente el mismo, modelos de descuento de flujos v valeracion de opciones,
en su caso) que sean de general aceptacién y que utilicen en la medida de lo posible datos observables de
mercado {en particular, la situacidn de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor).

- Valores representativos de deuda no cotizados: su vator razonable es el precio que iguala el rendimiento
interno de ia inversién a los tipes de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda publica,
incrementado en una prima o margen determinada en el momento de la adquisicién de los valores.

- Instrumentes de patrimonio no cotizados: su valor razonable se calcula tomando come referencia el valor
tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable ajustado de la entidad
participada, corregido en el imporie de las plusvalias o minusvalas tacitas, netas de impuestos, que hubieran
sido identificadas y calculadas en e momento de la adquisicion, v que subsistan en el momento de la
valoracion.

- Depositos en entidades de crédito y adguisiciones temporales de activos: su valor razonable se calcula,
generalmente, de acuerdo al precio gue iguale el rendimiento interno de la inversidn 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 la entidad.

- Acciones o participaciones en otras instituciones de inversion colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonabie es ef valor liquidative del dia de referencia. De no existir, se utilizara el dltimo vator liquidative
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 cotizacién dei dia de referencia, siempre gue sea representativo.
Para las inversiones en {IC de inversion libre, 1IC de 1IC de inversion libre e IIC extranjeras similares, segun
ios articulos 73 v 74 det Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados regulados, su valor razonable es el
que resulta de aplicar el cambic oficial de cierre del dia de referencia. En &l case de que el mercade no sea
suficientemente liquido o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados regulados o
sistemnas multilaterales de negociacidn, se valoraran mediante la aplicacion de meétodos o modelos de
valoracion adecuados y recenacidos conforme a lo estipulado en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de
la Comisién Nacional det Mercado de Valores.

il. Reconocimiento y valoracitn de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efeclos de valoracién como “Débitos y partidas a pagar’, se valoran
inicialmente por su "valor razonable” (que salvo evidencia en confraric serd el precic de la fransaccién)
intagrando los costes de transaccién directamente atribuibles a la operacion. Postericrmente, los pasivos se
vaioran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe "Gasios
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante &l método del tipo de interés efectivo. No
obstante, si el efecto de no actualizar ios flujos de efective no es significativo, aquellas partidas cuyo imporie
se espera pagar en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.
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Los pasivos financieres clasificados a efectos de valoracidén como “Pasivos financieros & valor razonable con
cambios en pérdidas vy ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” {que salvo evidencia en
contrario sera e pracio de la transaccion) incluyendo los costes de transaccion directamente atribuibles a la
operacion. Posteriormente, ios pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccion en gue se pudiers incurrir en su baja. Los cambios gue se produzcan en el valor razonable se
imputan en la cuenta de pérdidas v ganancias (véase apartado 3.g.iii).

En particular, en el casc 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 atenderd, en su
case, ai valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a ia devolucion del préstamo o
restitucion de los activos adguiridos bien temporalmente o bien aportados en garantia.

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 transfigren:

1. Silos riesgos vy beneficios se fraspasan sustancialmente a terceros — caso de las ventas incondicionales
{que constituyen el supuesto habitual} o de las ventas con pacto de recompra por su valor razonable en la
fecha de ia recompra —, el activo financiero transferido se dara de baja del batance. La diferencia entre ia
cendrapresiacion recibida neta de los costes de transaccion atribuibles, considerando cualquier nuévo
activo obtenido menos cuaiguier pasivo asumido, v el valor en libres 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 sustanciatmente los riesgos y heneficios asociados al activo financiero transferido - caso
de las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precio fijo o por ef precio de venta mas
un interés, de los contratos de préstame de valores en los que el prestaiario tiene la obligacion de
devolver los mismos o similares activos u otros casos analogos —, e active financiers transferido no se
dard de baja del balance v se confinuara valorandolo con los mismos criterfos utilizados antes de la
transferencia. Por el contrario, se reconocerd contablemente un pasive financiero asociado, por un
importe igual al de la contraprestacion recibida, que se valorara posteriormente a su coste amortizado.

Tampoco se daran de baja los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia
financiera, a menos que se incumplan los términos del contrato y se pierda el derecho a recuperar los
activos en garantia, en cuyo 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 ja lIC”, respectivamente, en cuentas de orden del balance.

3. §i ni se transfieren ni se retienen sustanciaimante los riesgos v beneficios asociados al active financiero
transferido, éste se dara de baja cuando no se hubiese retenido ef control del mismo.

De acuerde con lo anterior, los activos financiercs sdle se dan de baja del balance cuando se han extinguido
los flujos de efectivo que generan o cuande se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos v
beneficios que llevan implicitos. Simitarmente, los pasivos financieros solo se dan de baja del balance
cuando se han extinguido las obligaciones que generan o cuando se adguieren.
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d) Contabilizacién de operaciones

Cuando existen operaciones con derivados e instrumenios 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 liquidacion. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera ds
inversiones financieras” interior o exterior, segin corresponda, det activo del balance, seglin su naturaleza y
el resultado de tas operaciones de venta se registra en el epigrafe “Detericro vy resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros ~ Resuliados por operaciones de la cartera interior (o exterior)” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

No obstante, en ef caso de compraventz de instituciones de inversion colectiva, se entiende como dia de
gjecucion el de confirmacién de la operacion, aunque se desconozca el niimero de participaciones o
acciones a asignar. La operacion no se valorara hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados
antes de [a fecha de ejecucién se contabilizan, en su caso, en el epigrafe “Deudores” de} balance.

ii. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momento de la contratacion y hasta el
momento del cierre de la posicion o el vencimiento def contrate en los epigrafes “Compromisos por
operaciones fargas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de
orden, segln su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

En jos epigrafes "Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados’ o “Variacién det valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de si los cambios de valor se han liquidado o no en el ejercicio, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de fos cambios en el valor razonable de esios contrates. No
obstante lo anterior, por razones de simplicidad operativa, las diferencias que resultan como consecuencia
de tos cambios en el valor razonable procedentes de operaciones de compraventa de divisas a plazo, tanto
realizadas como no realizadas, se encuentran registradas en el epigrafe “Diferencias de cambio” de la
cuenta de pérdidas y ganancias, sin que dicho tratamiento tenga efecto alguno sobre el patrimonio ni sobre
el resultado del Fondo. L.a contrapartida de estas cuentas se registra en ef epigrafe *"Derivados” de la cartera
interior 0 exterior y del activo o del pasivo, segin su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion,
excepto en el case de compraventas a plazo de Deuda Publica, cuya contrapattida se registra, en su casg,
en los epigrafes "Deudores” ¢ “Acreedores” del activo o del pasivo, respectivamente, seglin su saldo del
balance, hasta la fecha de liquidacion.

fii. Adquisicion tetmporal de activos

Cuando existen adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesion, 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 “Variacian del valor razonable en instrumentos
financieros— Por operaciones de la cartera interior (o exterior)”.

fy. Confratos de futuros, opciones y warrants y ofros derivados

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, cpeiones y/o warrants se regisiran en el momenio de
su contratacion y hasta el momento del cierre de ia posicidn o el vencimiento de! contrato en |os epigrafes
“Compromisos por operaciones largas de derivados” o “Compromiscs por operacicnes corias de derivados”
de las cuentas de orden, segin su naturaleza y por el importe nominal comprometido,
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Las primas pagadas (cobradas) para el sjercicic de las opciones y warrants se registran por su valor
razonabie en los epigrafes “Derivados” de la cartera interior o exierior del activo (o pasivo} def balance, en la
facha de ejecucion de la operacién.

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

En los epigrafes “Deterioro y resultadoe por engjenaciones de instrumenteos financieros — Resultades por
operacicnes con derivados” o "Variacién del valor razonable en instrumentes financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de ia realizacion o no de la liguidacion de la operacion, se regisiran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se regisira en el epigrafe "Derivados” de la cartera interior o exterior del
activo o def pasivo, segun su saldo, del halance, hasta la fecha de su liquidacion.

En acuellos casos en que el contrate de futuros presente una liguidacion diara, las correspondientes
difergncias se coniabilizaran en la cuenta “Deterioro y resuliado por enajenaciones de instrumentos
financieros — Resultados por operaciones cen derivados” de Ja cuenta de pérdidas y ganancias.

En el caso de operaciones sobre vatores, si la opcidn es sjercida, su valor se incorpora a la valoracion inicial
o posterior del active subyacente adguirido o vendido, guedando excluidas las operaciones gue se liguidan
por diferencias,

v. Garantias aportadas al Fondo

Cuando existen valores aportados en garantia al Fondo distintos de efective, el valor razonable de estos se
registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por la iC" de las cuentas de orden. En caso de venta
de los valores aportados en garantfa, se reconoce un pasivo financiere por el valor razonable de su
obligacidon de devolverlos. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe “Tesoreria”
del balance.

Pericdificaciones {activo y pasivo)

En caso de que existan, corresponden, fundamentaimente, a gastos e ingresos liquidados por anticipado que
se devengaran en el siguiente ejercicio. No inciuye los intereses devengados de cartera, gue se recogen en
el epigrafe “Cariera de inversiones financieras — Iniereses de la cartera de inversion” del balance.

Instrumentos de patrimonio propio

Los instrumentos de patrimonic propio del Fondo son las participaciones (formalizadas por clases
diferenciadas) en que se encuentra dividide su patimonio. Se registran en el epigrafe *Patrimonio atribuido a
parilcipes o accionistas - Fondos reembolsables afribuidos a participes o accionistas -~ Participes” del
balance.

Las parficipaciones del Fando se valoran diariamente, si bien, el valor liquidativo aplicable a las
suscripciones, en la medida en que son trimestrales, sera el del Uitimo dia habil de los meses de marzo,
junio, septiembre y diciembre. Asimismo, los rembolsos tendran una pericdicidad semestral, en funcién del
valor liquidativo del ultimo dia habil de los meses de junio y diciembre. Diche valor liquidativoe se calcula de
acuerdo con los criterios establecidos en ta Circutar 6/2008, de 26 de noviembre, de la Comision Nacicnal del
Mercado de Valores. Los importes correspondientes a dichas suscripciones v reemboelsos se abonan y
cargan, respectivamente, al epigrafe "Patrimonic atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables
atribuidos a participes ¢ accionistas — Participes” del balance.
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El resuitado del ejercicio del Fonde, sea beneficio o pérdida, vy que no vaya a ser distribuido en dividendos
{en caso de beneficios), se imputa al saldo del epigrafe “Patrimonio airibuido a paricipes o accionistas —
Fondos reembotsables atribuidos a participes o accionistas — Participes™ del balance.

Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterios mas significativos utilizados, en su caso, por ef Fendo, para el
reconocimiento da sus ingresos y gastos:

i. Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses de activos financiercs devengados con posterioridad al momento de la adquisicion se
reconocen, en su caso, contablemente en funcidn de su periodo de devengoe, por aplicacion del método del
tipo de interés efectivo, a excepcion de los interesaes cotrespondienies a inversiones morosas, dudosas o en
litiglo, que se registran en el momento efective del cobro. La periodificacion de ios intereses provenientes de
ia cartera de activos financieros se registra en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras — Intereses de
la cartera de inversion” del activo del balance. La contrapariida 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 €250, como ingreso en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, en el momentc en que nace el derecho a
percibirtos por el Fondo.

Las retenciones en origen de dividendos percibidos de ofras sociedades extranjeras que no sean
recuperables se reconocen, en su caso, como gasto en el epigrafe *Gastos financieros” de la cuenta de
peérdidas y ganancias.

ii. Comisiones y conceplos asimilados

Los ingresos generados a favor del Fondo como consecuencia de la aplicacion a los inversores, en su caso,
de comisiones de suscripcion y reembolso se registran, en su ¢aso, en el epigrafe "Comisiones de descuento
por suscripciones y/o reembolsos” de {a cuenta de pérdidas y ganancias.

Los ingresos que recibe el Fondo como consecuencia de [a retrocesion de comisiones previamente
soportadas, de manera directa o indirectamente, se registran, en su caso, en el epigrafe "Comisiones
retrocedidas a la 1IC” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestion, de depdsitc asi como otros gastos de gestion necesarios para el
desenvolvimiento del Fondo se registran, segun su naturaleza, en el epigrafe "Otros gastos de explotacién”
de la cuerta de pérdidas v ganancias.

Los costes directamente atribuibles a la operativa con derivados, iales como corretajes y comisiones
pagadas a intermediarios, se regisiran, en su caso, en el epigrafe "Gastos financieros” de la cuenta de
pérdidas y ganancias, salvo en el caso de fas comisiones de liquidacién satisfechas al depositario que se
registran en et epigrafe "Otros gastos de explotacion ~ Otros” de la cuenta de perdidas y ganancias.

iil. Variacion del valor razonable en instrumenios financieros

Bl beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos v pasivos financieros,
realizade ¢ no realizado, producido en el gjercicio, se registra en los epigrafes “Deterioro y resultado por
engjenacionas de instrumentos financleros” y "Variacidn del valor razonable en instrumentos financieros”,
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segln corresponda, de la cuenta de pérdidas y ganancias def Fondo (véanse apartados 3.b.1, 3.b.il y 3.i). Ne
obstante lo anteror, por razones de simplicidad operativa, ¢l Fondo registra las variaciones de valor
razonable procedentes de aclives enajenados producidas desde la fecha de adquisicion, aungue ésta sea
anterior al inicio de cada ejercicic, en el epigrafe "Deterioro y resuliado por enajenaciones de instrumentos
financieros” con contrapartida en el epigrafe “Variacién del vafor razonable en instrumentes financieros” de la
cuenta de pérdidas y ganancias, sin que dicho tratamiento tenga efecio alguno sobre el patrimonio ni sobre
el resultado del Fondo.

iv. Ingresos y gastos no financieros
Se reconocen contablemente de acuerdo con el critetio de devengo.
Impuesto sobre beneficios

El impuesto sobre beneficios se considera como un gasto a reconocer en la cuenta de pérdidas y ganancias,
y estd constiluide por el gasto o ingreso por el impuesto corriente v el gasto o ingreso por e impuesto
diferido.

£l impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface el Fondo como consecuencia de las
liguidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, las deducciones y el derecho
a compensar ias pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las retenciones y pagos a cuenta,

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiento v la
cancelacion de los pasivos y actives por impussto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por ia diferente valoracién, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasives por impuesto diferido, mientras que ias diferencias temporarias
deducibles v los créditos por deducciones y ventajas fiscaies que queden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar a activos por impuesto diferido,

En casc de que existan derechos a compensar en ejercicios postariores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferida en ningln case v séic se reconoceran mediante la
compensacion del gasto por impuesto cuando el Fondo genere resultados positivos. Las perdidas fiscales
gue pueden compensarse, en su caso, se registran en la cuenta "Pérdidas fiscales a compensar” de las
cuentas de orden det Fondo.

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

Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcionai de! Fondo es el euro. Consecuentemente, todos los saldos y ftransacciones
denominados en monedas diferentes at euro se consideran denominados en "moneda extranjera”.

Cuando existen fransacciones denominadas en moneda extraniera se convierten a euros utiizando los tipos
de cambic de contado de ia fecha de la transaccion, entendiendo como tipo de cambio de contado el mas
representativo del mercado de referencia a |a fecha o, en su defecto, del Oftimo dia habil anterior a ess 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 vy créditos, por
su importe neto, en ef epigrafe “Diferencias de Cambio”, de la cuenta de pérdidas y ganancias; para el resto
de partidas menetarias y las partidas no monetarias que forman parte de la carera de instrumentos
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financieros, las diferencias de cambio se llevaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
la valoracion (véase Nota 3.g.dii).

i} Operaciones vinculadas

La sociedad gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67
de la Ley 35/2003 v los articuios 138 y 132 del Real Decreto 1.082/2012. Para ello, la sociedad gestora
dispone de una politica por escrito en materia de conflictos de interés que vela por la independencia en la
ejecucion de las distintas funciones dentro de la sociedad gestora, asi como la existencia de un registro
regularmente actualizado de aquellas operaciones y actividades desempefadas por las sociedades gestoras
o en su nombre en las que haya surgido o pueda surgir un conflictc de interés. Adicionalmente la sociedad
gestora debera disponer de un procedimiento interno formal para cerciorarse de que las operaciones
vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios ¢ en condiciones iguates o mejores que los
de mercado. Segln lo establecido en la normativa vigente, los informes periodicos registrades en la
Comision Nacional del Mercado de Valores incluyen, en su caso, informacidn sobre las operaciones
vinculadas realizadas, fundamentalmente, comisiones por liquidacion e intermediacion, comisiones
retrocedidas con origen en las instituciones de inversién colectiva gestionadas por entidades pertenecientes
al grupo de la sociedad gestora del Fondo, el importe de los depdsitos y adquisicionas tempoerales de activos
mantenidos con el deposifario y el importe efectivo por compras y ventas realizado en activos emitidos,
colocados ¢ asegurados por el Grupoe de la sociedad gestora.

Cartera de inversiones financieras

Ei detalle de la cartera de inversiones financieras ai 31 de diciembrea de 2014 sin considerar, en su caso, el saldo
del eplgrafe “Depbsitos en EECC”, "Derivados” & “Intereses de |a cartera de inversion” se incluye como Anexo, el
cual forma parte integrante de esta nota.

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2014, el Fondo mantenia las siguientes posicionas en las cuentas de
compromiso.

Eures
Compromises per operaciones cortas de
derivados
Otras compras a plazo 206.769.93
Total 206.769,93

Al 31 de diciembre de 2014, iz totaiidad de tas posiciones en cuentas de compromiso mantenidas por el Fondo
tenian un vencimiento inferior al afio.

El saido de los epigrafes “Otras compras a piazo” del detalle anterior recoge el nominal comprometido de las
operaciones del mercado de divisas compradas durante ef periodo del tiempo comprendido entre la contratacion
y la liquidacién de dichas operacicnes.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2014 la fotalidad del importe que el Fondo tenta registrado en el epigrafe

“Activo commiente — Cartera de inversiones financieras — Cartera exterior — Derivados” del activo del balance
corresponde a posiciones denominadas en moneda no euro,
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Al 31 de diciembre de 2013 en el epigrafe "Deudores” del balance se inclufan por importe de 10 miles de euros
{ningtin importe por este concepto al 31 de diciembre de 2014), ei saldo correspondiente a las venias de valores
al contado que se cancelan en la facha de Hguidacion.

Al 31 de diciembre de 2013 en el epigrafe "Acreedores” dei balance se incluian por importe de 1.579 miles de
euros (ningln importe por este concepto al 31 de diciembre de 2014}, el saldo correspondients a las compras de
valores al contado que se cancelan en la fecha de liguidacion.

Con fecha 4 de noviembre de 2014, el Fondo ha percibido 2.082 miles de eurcs de AGR Group {sociedad an la
que el Fondo mantenia 2.544,568 titulos a dicha fecha), en concepto de devolucion de capital {que se registro
come menos coste de adquisicion) y reparte de dividendos por importe de 1.314 y 768 miles de euros,
respectivamente. AGR Group no aplicé retencidn de origen al mencionade dividende, firmando un acuerdo de
garantia con el Fondo, en virtud del cual el mismo se compromete a devolver, hasta durante los dos afios
posteriores a la facha de pago del mismo, a AGR, |z cantidad de cualquier retencidn que Te sea reclamada por la
hacienda pablica noruega por este concepto. La cantidad comprometida, en todo caso, ascendera a un maximo
del 25% del importe tota! percibido. En base a dicho acuerdo, el Fondo tiene registrado el 31 de diciembre de
2014, en ¢l epigrafe "Provisiones a largoe plaze” del balance, una provision por 182 miles de euros.

Adicicnatmente, debido a un error operativo, durante el ejercicio 2014, el Fondo ha regisirado un exceso de
ingreso de 3 miles de euros en concepto de ajuste de una reduccidn de prima de unas acciones de AGR Group
ASA, siendo el efecto sobre estas cuentas anuales no significativo. Dicho importe deberfa encontrarse registrado
en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros - Resultados por
operaciones de la cartera exterior” de la cuenta de pérdidas y ganancias, encomrandose a 31 de diciembre de
2014 en el epigrafe de “Deudores” del halance. Es intencidn del-Fondo proceder a la subsanacion de este hecho
a la mayor brevedad posible.

l.os valores v activos que integran la cariera del Fondo gue son susceptibles de estar depositados, lo estan en
RBC Dexia investor Services Espafa, S.A. (Grupe RBC Dexia) o en framite de depdsito en dicha entidad (véase
Nota 1). Los valores mobiiiarios v demas actives financieros del Fondo no pueden pignorarse ni constituirse en
garantia de ninguna clase, salvo para servir de garantia de las operaciones que el Fondo realice en los
mercados secundarics oficiales de derivados, y deben estar bajo la custodia de las entidades legalmente
habilitadas para el ejercicio de esta funcidn.

Gestion del riesgo:

La gestion de los riesgos financieros que lleva a cabo la sociedad gestora del Fondo estd dirigida al
establecimiento de mecanismos necesarios para controlar la exposicion a las variaciones en los tipos de interés
y tipos de cambic, asi como a los riesgos de crédito v liquidez. En este sentido, la Circular 1/20086, de 3 de mayo,
reguladora de Instituciones de tnversion Colectiva de Inversién Libre, asl como el foileto informative del Fondo,
establecen una serie de requisitos que limitan dicha exposicion y cuyo control se realiza por la sociedad gestora.
A continuacién se indican los principales rigsgos a los que se encuentra expuesto el Fondo, que son
basicamente aquelios a los que se encuentra expuestos EQMC Europe Development Capital Fund Ple, SICAV
ifandesa (la Sociedad, véase Nota 1) : ‘

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria la Sociedad en fa que el Fondo invierte el 100% de su
exposicion total {véase Nota 1), y por ende el Fonde, en el case de que alguna cortraparte incumpliese sus
obligaciones contractuales de page con el mismo. Al no exigirse una cafificacidn crediticia minima a los emisores
en los que el invierte la Sociedad, ésta podria asumir un elevado riesgo de crédito.
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Adicionalmente, Ja Sociedad puede utilizar instrumentos financieros derivados no contratados en mercados
organizados, con finalidad de coberiura y de inversion, lo que conlleva un incremento de este tipo de riesgo.

Riesgo de liquidez

Dado que la Sociedad invierte en valores de baja capitalizacién o en mercados con una reducida dimensisn y
limitado volumen de contratacion, las inversiones podrian quedar privadas de liguidez. Por elio, la sociedad ha
establecido una politica de gestion de fa fiquidez para identificar, monitorizar y gestionar su riesgo de liquidez, de
tal modo que se asegure un nivel de liguidez suficiente que le garantice cumplir con sus compromisos para
atender los reembolsos de los inversores en condiciones normales de los mercados, incluyendo aquellos que
provengan de las propias necesidades de liquidez del Fondo. Asimismo, la politica de distribucion de dividendos
de las compafifas participadas permite a la Sociedad atender a sus compromisos de liquidez, incluyendo, a su
vez, jos derivados de los compromisos de liquidez del Fondo.

Segin lo establecide en la politica de la inversion de la Sociedad, esta podra endeudarse hasta un 50% de su
patrimonio, pudiendo otorgar garantias financieras por el 100% de sus activos. En cualquier caso, la Sociedad
podré apalancarse hasta el limite del 200% de sus activos netos.

Riesgo de mercado

El riesgo de mercado representa la pérdida en las posiciones de las Instituciones de Inversion Colectiva como
consecuencia de movimientos adversos en los precios de mercado. Los factores de riesgo mas significativos
podrian agruparse en 10s siguientes:

- Riesgo de tipo de interés: fa inversidn 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 actives a largo plazo.

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

- Riesgo de precio de acciones ¢ indices bursatiles: la inversion en instrumentos de patrimonio conlleva
que la rentabilidad del fonde se vea afectada por la volatitidad de los mercados en los que invierte,

- Riesgo de concentracion: {as inversiones de la Sociedad se encuentran concentradas en un nimero
fimitado de compa#ias, o que aumenta el riesgo de que fas situaciones adversas de las inversiones
tengan mayor impacto en el patrimonio frente al que se asumiria con una mayor diversificacion en su
cartera.

- Riesgo de derivados: la inversitn en este tipo de actives conlleva un riesgo adicional al de las
inversiones de contado por el apalancamiente que conllevan, lo gue les hace especiaimente sensibles a
las variaciones de precio del subyacente v puede multiplicar las pérdidas de valor de |2 cartera.

Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por ef Fondo se encuentran descritos en al Folleto
informativo, segan lo establecido en la normativa aplicable.

. __Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2014, la compoesicion del saido de este capitulo del baiance es la siguiente;
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Furos
Cuentas en el depositario:
Santander Securities Services, S.A. (cuentas en euros) 893.217.10
Santander Securities Services, S.A. {cuentas en divisa) 206.373.94
1.099.591,04

Los saldos positives de las principales cuentas corrientes mantenidas por el Fondo han devengado en el
gjercicio 2014 un tipo de interés anual del MIBOR menos un punto porcentual, revisable y liquidable
trimestralmente. Durante el ejercicio 2014, no se han devengado intereses por este concepto.

6. Participes
Al 31 de diciembre ce 2014 y 2013, ei patrimonio del Fondo estaba formalizado por clases de participaciones,
representadas por certificados nominativos, sin valor nominai y que confieren a sus propietarios un derecho de
propiedad sobre dicho patrimenio.

Al 31 de diciembre de 2014, el calculo det valor de cada participacion se ha efectuado de la siguiente manera:

Clase A Clase B
Patrimonio ati.‘ibl.ud() a ;')art%CTpes 0 accionistas 20.780.511,83 691.426,50
del Fondo al cierre del ejercicio
Valor liguidative de la participacidn 15,4638 14,8841
N® Participaciones 1.343.819,05 46.453.97
Ne° Participes 4 22

Al 31 de diciembre de 2013, el calculo del valor de cada participacion se efectud de Ia siguiente manera:

Clase A Clase B

Patrimenio atn:nbmdo a ;?art%q:?pes 0 accionistas 18.869.767.45 827.927,72
del Fondo al cierre del ejercicio

Valor liquidativo de la participacion 13,6201 13.1516
N* Participacicnes 1.385.430.,56 62.952.52
N* Participes 4 21

Al 31 de diciembre de 2014, Lagun-Aro, Entidad de Previsién Sccial Voluntaria mantenia una participacion
significativa del 63,51% de! patrimonio def Fondo.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el nimero de participes del Fondo era de 26 y 25, respectivamente.
Conforme a la normativa aplicable, el ndmerte minimo de participes de los Fondos de Inversidn Libre debe ser de
25, disponiéndose de un plazo de un afic para alcanzar diche nimero minime contado a partir de la fecha de
inscripeion del Fondo en el registro administrativo especifico de la Comisién Nacionat del Mercado de Vajores.
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7. Otros gastos de explotacion

Segun se indica en la Nota 1, la dirgccion y gestién del Fonde estan encomendadas a su scciedad gestora. Por
este sarvicio, durante ios ejercicios 2014 y 2013, el Fondo ha devengado una comision, calculada sobre el
patrimonio diario del Fondo y que se satisface trimestralmente, registrandose en el epigrafe “Oiros gastos de
explotacidon —~ Comision de gestién” de la cuenta de pérdidas y ganancias, de acuerdo a los siguienies
porcentaies:

Tasa Anual
Clase A | Clase B
1,66%; 2,00%

£l Fondo paga una comisién del 15% caiculada sobre la rentabilidad anusl del valor liguidativo siempre que
exceda ia rentabilidad anual de la media del Eonia de los Gltimos 24 meses mas 3 puntos porcentuales, y que se
fiquida anualmente. La socledad gestora imputa al Fondo esta comision sobre resultados, de acuerdo a lo
establecido en la Circular 8/2008 de 26 de noviembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores, sélo en
aguellos ejercicios en los que el valor liguidative sea superior a cualquier ofro previamente alcanzado en
ejercicios en los que existiera una comision sabre resultados. No obstante to anterior, el valor liquidativo maxime
alcanzado por el Fondo sdio vincula a su sociedad gestora durante periodos de al menos cuatro afios, tomando
como fecha de referencia el inicio de las pariicipaciones de cada clase del Fondo. Durante el gjercicio 2014
como consecuencia de haber superado el valor liguidativo de la fecha de referencia, el Fondo ha registrado un
irmporte de 399 miles de euros por este concepto (561 miles de euros durante el ejercicio 2013).

Asimismo, segiin se indica en la Nota 1, la administracién del Fondo esta encomendada a su sociedad gestora.
Por este servicio el Fondo ha devengado, hasta el 22 de diciembre de 2014, una comision del 0,08% anual (con
un minimo y un maximo anual de 15 y 80 miles de euros, respectivamente), calculada sobre el patrimonio diario
de! Fondo que se satisface trimestralmente. Al 31 de diciembre de 2013, el saldo de la comisién de
administracion se recogia en el epigrafe "Otros gastos de explotacion — Comision de gestion”. No obstante, ai 31
de diciembre de 2014, aste mismo conceplo se recoge en el epigrafe "Otiros gastos de explotacion — Otros” de |a
cuenta de pérdidas y ganancias.

La entidad depositaria del Fondo (véase Nota 1), durante el ejercicio 2013 y hasta el 22 de diclembre de 2014,
ha percibido por este servicio, y conforme a lo establecido contractualmente en cada momento, una comision det
0,10% anual calculada scbre el patrimonio diario del Fondo que se satisface trimestralmente. Desde el 22 de
diciembre de 2014 (véase Nota 1) ia comisidn asciende al 0,07% anual, calculada sobre el patrimonio diario det
Fondo v se satisface trimestralmente, siendo la sociedad gestora la que asume dichos gastos de ia comisién
directa de la Entidad Depositaria v los gastos de administracion del Fondo, que ascienden al 0,05% calculado
sobre el patrimonio del Fondo).

Los Importes pendientes de pago correspondientes a la comision de gestion, comisidén de administracion y
comision de depésito del Fondo, al 31 diciembre de 2014, se incluyen en el saldo del epigrafe “Acreedores” del
balance por importe de 482, 3 y & miles de euros, respectivamente {640, 4 y 5 miles de euros, respectivamente,
al 31 de diclembre de 2013).

i.a Orden EHA/S96/2008, de 5 de marzo, que desarrolia el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el gue sz
reglamenta la Ley de Instituciones de Inversion Colectiva, asi como la Norma 92 de la Circular 1/2006 de 3 de
mayo, sobre Insfituciones de tnversion Colectiva de Inversién Libre, tienen por objeto fa concrecion y desarrollo
de tas funciones de vigilancia, supervision, custodia y administracion de tas entidades depositarias de las
instituciones de Inversian Colectiva. Las principales funciones son:

1. Comprobar que las operaciones realizadas lo han sido en regimen de mercado.
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2. Comprobar que las operaciones realizadas han respelade los coeficientes y criterios de inversién
establecidos en 1a normativa vigente.

3. Supervisar los criterios, formulas vy procedimientos utilizados por la sociedad gestora para el calculo del
vaior liguidativo de las participaciones del Fondo.

4. Coentrastar con caracter previo a la remision a la Comision Nacional del Mercado de Valores, la exactitud,
calidad y suficiencia de ta infaormacion pdblica periddica del Fondo.

5. Verificar que los procedimientos de comercializacion establecidos por la sociedad gestora del Fondo
cumplen con la normativa aplicable.

6. Custodia de iodos los valores mobiliarios vy demas activos financieros que integran el patrimonio del Fondo,
bien directamente o a través de una entidad participante, conservando en todo caso la responsabilidad
derivada de ia realizacién de dicha funcion.

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

8. Asegurar que las suscripciones y reembolsos cumplen con los procedimientos establecidos en ef folleto del
Fondo asl como en la legislacion vigente.

Adicionalmente, incluido en el saldo de! epigrafe "Otros gasios de expliotacion — Ctros” de la cuenta de pérdidas
y ganancias del ejercicio 2014 y 2013, se recogen los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas
anuales de! Fondo, por un importe de 8 miles de euros, en ambos ejercicios,

Al 31 de diciembre de 2014, el Fondo ne fenia ningdn importe significativo pendiente de pago a proveedores en
operaciones comerciales que acumulara un aplazamiento superior af plazo legal de pago. Asimismo, los pagos
significativos realizados en el gjercicio 2013 a dichos proveedores se han realizado dentro de los limites jegales
de aplazamienio.

Situagion fiscal

£i Fondo tiene abiertos a inspeccidn por parte de las autoridades fiscales la iotalidad de los impuestes
correspondientes a las operaciones efectuadas desde su constitucion

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, en &l epigrafe “Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la
Administracion Publica en concepto de retenciones y/o otros saldos pendientes de devolucion del impuesto
sobre beneficios de eiercicios anteriores por importe de 270 y 172 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 ipo de gravamen a efectes de!
impuesto sobre beneficios es del 1% {Real Decreto Legislative 4/2004, de 5 de marzo).

Cuando se generan resultados positivos, el Fondo registra en el epigrafe “Impuesto sobre beneficios” de la
cuenta de pérdidas y ganancias un gasto en concepte de impuesto sobre beneficios neto, en su caso, de! efecto
de la compensacidn de pérdidas fiscales. No se generan ingresos por impuesto sobre beneficios an el caso de
que el Fondo obtenga resultados negatives (véase Nota 3-h).

Los Administradores de ia sociedad gestora no esperan gue, en caso de inspeccion del Fondo, surjan pasivos
adicionales de importancia.
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Acontecimientos posteriores al clerre

Con fecha 13 de febrero de 2015 se ha aprobado el Real Decreto 83/2015 que modifica el reglamento vigente,
Reai Decreto 1.082/2012, de 13 de iulio (véase Nota 1). En opinion de los Administradores del Fondo, la entrada
en vigor de dicha modificacion no tendra un impacto significative en el Fondo.
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Anexo: Detalle de {a Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2014

EQMC, FONDO DE INVERSION LIBRE

Divisa ISIN Descripeién Euros
FUR |1ECOBSMT1859 PARTICIPACIONES[EQMC EUROPE DEVI, CAPITAL FUND F; 20.809.235.84
TOTAL Cartera exterior — Instituciones de Inversién Colectiva 20.809.235 84
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EQMC, Fondo de Inversién Libre

informe de Gestion
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2014

Evolucién de los negocios (mercados), situacion del Fondo y evolucion
previsible

Tras un comportamiento planc en el cuarto trimestre, &l fonde EQMC FIL ha tenido una ravalorizacion del
13,56% durante 2014, muy superior a los principales indices de referencia. Esperamos que practicamente todas
nuestras participadas crezcan sus beneficios en 2014 pues son lideres en sus nichos, operan en mercados
giobales con crecimientos atractives v se enfrentan a entornos competitivos razonablemente predecibles.
Nuestra cartera tiene un ROCE de c¢. 20%+ y balances muy saneados, permitiendo una elevada flexibilidad
estratégica, comercial y financiera para apoyar al crecimiento rentable.

La actividad corporativa ha sido un elemento importante para acelerar la creacion de valor este afio. La venia de
AGR a Silvarfleet ha ayudado a aflorar su valor oculte (100% de revalorizacién desde 08/13 hasta ia oferta en
07/14), Io cual consideramos meritorio considerando el colapso que ha sufrido el sector petrolffero durante los
{ltimos meses. La recompra de minoritarios de Autometal tendra un impacto positivo en BPA en 2015. A menor
escala, recordamos que e2v, Vitec y Ekomes han aplicado capital en adquisiciones de tamafio pegusiio/
medianc para complementar su base de producto cuyas sinergias esperamos durante 2015/16.

En cuanio al precio, destacamos este trimesire las subidas de Grammer (8%), e2v {8%), Washtec {4%) y CIE
Automotive (2%). En el lado negativo, a parte de una ligera caida en Vites {-3%) nuestra posicién en AGR
disminuyé ¢. 14% por dos motives: i) la devaluacion del NOK del 6% frente al euro; i) fa provision de €1.1m en
nuestros jibros para reflejar el impacto de una eventual disputa con la autoridad fiscal Noruega (durante un
maxime de dos afos) por la no retencion de nuestros dividendos. El resto de las posiciones no han tenido
grandes cambios.

Durante este trimestre hemos re-balanceado nuestra cartera para optimizar el binomio riesge! rentabilidad de
nuestras participadas y acomodar nuesira iiquidez. Hemos vendido totalmente nuestra inversion en AGR y
Speedy Hire (tras completarse ambas tesis de inversion tras varios afos en cartera) y de forma parcial nuestra
inversidn semiila en Tubos Reunidos. Por otro lado. hemos aprovechado la debilidad este trimestre para gjecutar
3 nuevas inversiones semilla. Nuestra posicion de caja asciende al 1,4% del fondo en diciembre.

Le cartera en el momento actual no tiene ningtn producto estructurado, teniendo como inversion principal
acciones de EQMC Europe Development Capital Fund Ple.

No existen a la fecha del informe posiciones de derivados ni operaciones a plazo con la finalidad de cobertura,
siempre dentro de los limites establecidos, y teniendo la finalidad de minimizar los riesgos inherantes a las
inversiones realizadas.

En el periodo a que se refiere ef informe, e! patrimonic de la 1IC ha aumentado en un 9,01%, el numero de
participes ha aumentado en uno v ia rentabilidad de {a [IC ha sido de un 13,56%.

La cartera de ia liC muesira un VAR a dos semanas con un 95% de confianza del 5,80%.

La tesoreria de la Sociedad esta invertida al MIBOR mensual menos 1 punto. La Sociedad se valora de acuerdo
con los criterios recogidos en la circular 3/2008 de 11 de septiembre de la CNMV.

Con caracter general, Nmas1 Asset Managemeni SGIIC, 5.A.U. gjerce los derechos de asistencia v voto en las
juntas generales de las sociedades participadas por sus fondos, ya sea de manera favorable a tas propuestas
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realizadas por ios Consejos de Administracion de dichas sociedades o en el sentido que considere en mefor
interés de tales fondos y sus participes. Nmas1 Asset Management SGHC, S.A.U ejercera, en todo caso, los
derechos de asistencia y voto en las juntas generales de accionistas de las sociedades espanolas en las que
sus fondos bajo gestidn mantengan con mas de un afio de antigliedad, una participacién superior al 1% del
capital social de la compafia,

Uso de instrumentos financieros por el Fondo

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo (véase Nota 4) estéd destinado a la
consecucion de su objeto social, ajustando sus objetivos v politicas de gestion de los tiesgos de precio, crédito,
liquidez y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos porla Ley 35/2003, de 4 de
noviembre, de Instituciones de Inversién Colectiva y desamoliados por el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de
julio, por el que se regiamenta dicha Ley y las correspondientes Circulares emitidas por fa Comision Nacional del
Mercado de Valores.

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2014

Nada que resefiar distinto de Io comentado en ia Memoria.

Investigacién y desarrolio

Dado su objete social, el Fondo no ha desarrollado ninguna actividad en materia de investigacion y desarrollo.
Adquisicidn de acciones propias

No aplicable.

informacion sobre los aplazamientos de pago a proveedores en operaciones comerciales

Al 31 de diciembre de 2014, el Fondo no tenia ningdn importe significativo pendiente de pago a proveedores en
operaciones comerciales que acumulara un aplazamiento superior al plazo legal de pago. Asimismo, los pagos

significativos realizados er el gjercicio 2014 a dichos provesdores se han realizade dentro de los limites legales
de aplazamiento.



Diligencia que levanta el Secretario del Conseio de Administracion de Nmast Asset Management,
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, $S.A., D. Francisco Albelia Amigo, para hacer
constar que todos los miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad han procedido a suscribir
el presente documento, comprensivo de la memoria, balance, cuenta de pérdidas y gananctas, sstado de
cambios en el patrimonio neto e informe de gestién de EQMC, Fondo de Inversién Libre, correspondientes
al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2014, firmando todos y cada uno de los sefiores Consejeros de
la Sociedad, cuyos nombres y apeliidos constan a continuacion, de 1o que doy fe.

Madrid, 25 de marzo de 2015

El Secretario Consejero det Consejo de Administracidn

Fdo.: D. Francisco Albella Amigo

El Presidente del Consejo de Administracion

/‘
“i.f.dow - Jacobo Llanza Figueroa

Consejero

— |

/

D. Julidan Cepeda Herreros



ANEXO

El presente documento comprensivo de [a memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de
cambios en el patrimonio nefo e informe de gestion, comrespondientes al ejercicio cerrado et 31 de
diciembre de 2014 de EQMC, Fondo de Inversion Libre, se compone de 28 hojas de papel timbrado,
impresas por una cara, referenciadas con la numeracion 0M26854781 al OM2654785 | ambas inclusive,
habiendo estampado sus firmas los miembros del Consejo de Administracidn de ta Nmas! Asset
Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S3.A.U. en la diligencia adjunia
firmada por mi en sefial de identificacion

= VINIA
‘ M’“‘; ”

Fdo.: Francisco Albella Amigo

Madrid, 25 de marzo de 2015

Secretaric Consejero



