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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

A los Participes de GVC GAESCO 300 Places Worldwide, Fondo de Inversién (en adelante, el Fondo), por encargo del
Consejo de Administracion de GVC Gaesco Gestién, Sociedad Gestora de Instituciones Inversion Colectiva, S.A.U, (en
adelante, la Sociedad Gestora):

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas del Fondo, que comprenden ¢l balance a 31 de diciembre de 2014, la cuenia de
pérdidas y ganancias, ¢l estado de cambios en el patrimonio nefo y la memoria correspondientes al ejercicio terminado en
dicha fecha.

Responsabilidad de los administradores de la Sociedad Gestora en relacidn con las cuentas anuales del Fondo

Los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son responsables de formular las cuentas anuales del Fondo adjuntas, de
forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de los resultados del Fondo, de conformidad con
el marco normative de informacién financiera aplicable al Fondo en Espafia, que se identifica en la Nota 2 de [a memoria
adjunta, v del control interne que consideren necesario para permitir la preparacién de cuentas anuales def Fondo libres de
incorreccion material, debida a fraude o error.

Responsabilidad del audi'z_‘or

Nuestra responsabilidad es expresar una opinidn sobre las cuentas anuales del Fondo adjuntas basada en nuestra auditoria,
Hemos llevado a cabo nuesira auditorfa de conformidad con la normativa reguladora de la auditoria de cuentas vigente en
Espafia. Dicha normativa exige que cumplamos los requerimientos de ética, asi como que planifiquemos y ¢jecutemos la
auditoria con el {in de obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales del Fondo estin libres de incorrecciones
materiales.

Una auditoria requiere la aplicacidn 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 anditor tiene en cuenta el control interno relevante para la formulacién por parte de los administradores de la Sociedad
Gestora de las cuentas anuales del Fondo, con el fin de disefiar los procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcion
de las circunstancias, y no con la finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia de dicho control interno. Una auditoria
también incluye la evaluacién de la adecuacién de las politicas contables aplicadas v de la razonabilidad de las estimaciones
contables realizadas por la direccién, 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,

Opinicn

En nuestra opinidn, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y
de Ila situacion financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2014, asi como de sus resultados correspondientes al ejercicio

terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacién y, en
particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestién adjunto del ejercicio 2014 contiene las explicaciones que los administradores de la Sociedad Gestora
consideran oportunas sobre la situacién del Fondo, la evolucion de sus negocios v sobre otros asuntos y no forma parte
integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que Ia informacion contable que contiene el citado informe de gestion
concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2014. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacién del
informe de gestion con el alcance mencionado en este mismo parrafo v no incluye la revisién de informacion distinta de la
obtenida a partir de los registros contables del Fondo. :
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GVC GAESCO 300 PLACES WORLDWIDE, FONDO DE INVERSION

BALANCE AL 31 DE DICIEMERE DE 2014

OL9Y

1526

ACTIVO Euros PATRIMONIO Y PASIVOQ Euros
ACTIVO NO CORRIENTE - PATRIMONIO ATRIBUIDC A PARTICIPES O© 4.157.105,83
ACCIONISTAS
Inmovitizado intangible - Fondos reembolsables atribuidos a participes o 4.157.105,83
accionistas
Inmovilizado material - Capitat -
Bienes inmuebles de uso propic - Participes 3.873.661,57
Mcbiliario y enseres - Prima de emisién -
Activos por impuesto diferido - - Reservas -
ACTIVO CORRIENTE 4.172.020,03 {Acciones propias) -
Deudores 6.543,81 Resultados de efercicics anteriores -
Cartera de inversiones financieras 4.041.264,77 Ofras aportaciones de sccios -

Cartera interior 375.250,00 Resultade del ejercicio 283.444,26
Valores representativos de deuda - (Dividendo a cuenta) -
Instrumentes de patrimonio 379.250,00 | Ajustes por cambios de valor en inmovilizado -

material de uso propio

Instituciones de Inversion Colectiva - Otro patrimeonio atribuido -

Depdsitos en EECC -

Derivados - PASIVO NO CORRIENTE -

Otros - Provisiones a largo plazo B
Cartera exterior 3.662.004,77 Daudas a largo plazo -

Valores representativos de deuda - Pasivos por impuesto diferido -

Instrumentos de patrimonio 3.862.004,77

Instituciones de Inversion Colectiva - PASIVO CORRIENTE 14.914,20

Depésitos en EECC - Provistones a corto plazo -

Derivados - Deudas a corto plazo -

Otros - Acreedores 14.914,20
Intereses de la cartera de inversion - Pasivos financieros "
Inversiones morosas, dudosas o en litigio - Derivados -

Pericdificaciones - Periodificaciones . -
Tesoreria 124.221,65
TOTAL ACTIVO 4.172.020,03 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO - 4.172.020,03

CUENTAS DE CRDEN
CUENTAS DE COMPROMISO

Compromisos por operaciones largas de derivados
Compromisos por operaciones cortas de derivados

QTRAS CUENTAS DE ORDEN
Valores cedidos en préstamo por ta lIC

Valorgs aportados como garantia por la {iIC

Valores recibidos en garantia por la IIC

Capital nominal no suscrito ni en circulacion (SICAV)

Pérdidas fiscales a compensar
Otros
TOTAL CUENTAS DE ORDEN

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante de este balance.
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GVC GAESCO 300 PLACES WORLDWIDE, FONDO DE INVERSION

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO TERMINADO
EL 31 DE DICIEMERE DE 2014

Euros
Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos -
Comisiones retrocedidas a la liC -
Gastos de Personal B
Otros gastos de explotacion (59.980,33)

Comisidn de gestién (53.854,22)

Comisién deposttario {215973)

Ingresc/gasto por compensacion compartimento -

Otros (3.966,38}
Amortizacién del inmovilizado material -
Excesos de provisiones -
Deterioro y resultados por enajenacicnes de inmovilizado -
RESULTADO DE EXPLOTACION {69.980,33)
Ingresos financieros 34.720,53
Gastos financieros {0.65)
Variacién del valor razonable en instrumentos financieros 316.045,22

Por cperaciones de la cartera interior (133.370,04)

Por operaciones de la cartera exterior 449 415,26

Por operaciones con derivados -

Otros -
Diferencias de cambio {4.251,56)
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros (225,88)

Deterioros -

Resultados por operaciones de la cartera interios 298,26

Resultados por operaciones de la cariera exterior (524,14)

Resultados por cperaciones con derivados -

Otros -
RESULTADO FINANCIERC 346.287,66
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 286.307,33
Impueste sobre beneficios (2.863,07)
RESULTADO DEL EJERCICIC 283.444,26

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
de la cuenta de pérdidas y ganancias.



"YLOZ 3P S1qWBINIP 8P Le @ opeulLLE) oloialsle B ejusipuodsalios Gjeu ouowiLied 9 Ue SOIqUIED &P OpElSS 9P SjUBIBSI SLIBd LBULIO) BUNPE ZLOLLBIY &) UG SEBI0SSP § & | SEjoN sET

O0L8711528

sl Gl . - . _— . N N - B <1 aaro rar . rLoz
t8's0L 251y az'¥reee 26°19970L0°8 8p aIqLBIOIP 3P LE [B SOP|eS
T B g B B B B B - - - E ugisnd Jod UGPIRY
- - - - - - - - - - - - oltowised [ap seuokeLes SeND
{51 ‘098" 10t - - - - - - - - - (s1'0s2'1ob) - sosioquasy
T2y - - - - - - - - - TLLISSITE - soURdISNS
sadiojped uoo ssuopeiadn
gt - - - . - - - - - - - Sopoounoal
T Hb'ERT ST'PrP E8T sojseb A sossibu) Bjo |,
oydoid
osn ap
{elejeL S0100S 8P S3LoLRUE
opingeye ‘Aowaug (ejuano e aplaefs |ap seuc|seode so121218f8 (seidoud seAlosay ugisia sadioiey |eyden
B10) onlotupjed us GpUapIAL]) apejnsay SO op S3U0JTY) ap ewg
onp J0[BA B sopejnsay
so[ques
Jod
saysnly
s04N3
‘PLOZ BP BIQUIBIIP SD Lg (@ OpeuIWS] osousle (e sualpuodsaloo olau oluowed |3 Ua SoIqweD ap |B10} OpEIST (g
L TAl 24 4 soplaouoal soiseb A sosaibuy op 1joL

seroueueh £ sepipad ap gjuend e e seiousIdISURY [R)O]

ses|uolooe o sadisjled 2 opingliye ojuowyed |# ua sjusLWEIde|p sopeindw soiseh £ sosaibul (oL

8Z'vib'L8Z sepueueb £ sepipsad ap eluens e) ap opeynsey

s0.ng

PLOZ 9P BIGUIBINP 3D | £ 18 OPEUILLSE 01212188 & sjusipuodsa o0 SOpIooedS) sojsed A soselBul an opelsg {v

CLASE 82

¥LOT 2P d1quialdip 8p L¢ |5 opeulwsd) olojasele e sjuaipuodsaliod ojou cjuowLed @ Ud SOIqWED ap Ope}s]

NOISH3ANI 30 OANOH ‘IAIMATHOM S3OV1d 00€ 0ISIAYD IAD



0L9711529

CLASE 87

GVC GAESCO 300 PLACES WORLDWIDE, Fondo de Inversién

Memoria
correspondiente al ejercicio terminado
el 31 de diciembre de 2014

Reseiia del Fondo

GVC GAESCO 300 PLACES WORLDWIDE, Fondo de Inversion (en adelante, el Fondo) se constituyd el 12 de
febrero de 2014. El Fondo se encuentra sujeto a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de
Instituciones de Inversion Colectiva, considerando las Uitimas modificaciones introducidas por la Ley 22/2014, de
12 de noviembre, asi como en o 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 9).

Et Fondo figura inscrito en el registro administrativo especifico de la Comisién Nacional del Mercado de Valores
con el nimere 4.709, en la categoria de armonizades conforme a la definicion establecida en el articulo 13 del

Real Decreto 1.082/2012.

El objeto del Fondo es la captacion de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarlos e invertirlos en
bienes, derechos, valores u ofros instrumentos, financieros o no, siempre gue el rendimiento del inversor se
establezca en funcién de los resultados colectivos. Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, el misma no
tiene responsabilidades, gastos, activos, provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que
pudieran ser significativos en relacion con el patrimonio, la situacion financiera y los resultades del mismo. Por
este motivo no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria de las cuentas anuales respecto a la
informacion de cuestiones medioambientales.

La politica de inversion del Fondo se encuentra definida en el Folleto que se encuentra registrado y a disposicién
del publico en el registro correspondiente de la Comision Nacional del Mercado de Valores.

Segiln se indica en fa Nota 7, la direccion y administracion del Fondo estan encomendadas a GVC Gaesco
Gestion, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A., entidad perteneciente al Grupo GVC

Gaesco.

Los valores mobiliarios estan bajo la custodia de BNP Paribas Securities Services, Sucursal en Espafia (Grupo
BNP Paribas), entidad depositaria del Fondo (véase Nota 4).

Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

L.as cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables del Fondo y se formulan de acuerdo con
el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacién al Fondo, que es el establecido en la
Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisidn Nacional del Mercado de Valores, sobre normas
contables, cuentas anuales y estados de informacién reservada de las instituciones de inversion colectiva,
que constituye el desarrolle y adaptacion, para las instituciones de inversion colectiva, de lo previsto en el
Codigo de Cometcio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de Contabilidad y normativa legal
especifica que le resulta de aplicacion, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio y de la situacion
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financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2014 y de los resultados de sus operaciones que se han
generado durante el gjercicio terminado en esa fecha.

las cuentas anuales del Fondo, que han sido formuladas por los Administradores de su sociedad gestora, se
encuentran pendienies de su aprobacion por el Consejo de Administracion de la mencionada sociedad
gestora (véase Nota 1). No obstante, se estima que dichas cuentas anuales seran aprobadas sin cambios.

Principios contables

En la preparacion de fas cuentas anuales se han seguido los principios contables y normas de valoracién
descritos en la Nota 3. No existe ningln 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 preparacioén.

Los resultados y la determinacion del patrimonic son sensibles a los principios y politicas coniables, criterios
de valoracién y estimaciones seguidos por los Administradores de la sociedad gestora del Fondo para la
elaboracién de las cuentas anuales.

En las cuentas anuales del Fondo se han utilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por los
Administradores de su sociedad gestora para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su casc, a la
evaluacion 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 1a mejor
informacién disponible al cierre del ejercicio 2014, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en
el futuro obliguen a modificarlas (al alza o a la baja) en los proximos ejercicios, 1o que se realizaria, en su
caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.

En todo caso, las inversiones del Fondo, cualquiera que sea su politica de inversion, estan sujetas a las
fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversion en valores (véase Nota 4), lo que puede
provocar que el valor liquidativo de la participacion fluctie tanto al alza como a la baja.

Agrupacion de partidas
Determinadas partidas 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 informacién desagregada en las correspondientes notas de la memoria.

Normas de registro y valoracion

En la elaboracion de las cuentas anuales del Fondo correspondientes al ejercicio 2014 se han aplicado los
siguientes principios, politicas contables y criterios de valoracion:

a)

Clasificacion de los instrumentos financieros a efectos de presentacién y valoracion

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 depositos a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liquidez, ya sea en el depositario, cuéndo éste sea una entidad de crédito,
© en caso contrario, la entidad de crédito designada en el folleto. Asimismo se incluye, en su caso, las
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restantes cuentas corrientes o saldos que el Fondo mantenga en una institucion financiera para poder
desarroliar su actividad y, en su caso, el efectivo recibido por el Fondo 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 remuneracidén consistente en un interés, implicito o explicito,
establecido contractualmente, e instrumentados en titulos o en anotaciones en cuenta, cualquiera
que sea el sujeto emisor.

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

emisor.

+ Instituciones de Inversidn Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en otras Instituciones
de Inversién Colectiva.

+ Depobsitos en entidades de crédito (EECC): depésitos que el Fondo mantiene en entidades de
crédito, a excepcién de los saldos que se recogen en ef 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 y opciones compradas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que el Fondo tiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por el Fondo.

s 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 recogidas en los epigrafes anteriores.

¢ Intereses en la cartera de inversion: recoge, en su caso, la periodificacion de los intereses activos
de |a cartera de inversiones financieras.

+ Inversiones morosas, dudosas o en litigio: incluye, en su caso, y 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 franscurrido
mas de noventa dias desde su vencimiento total o parcial.

Deudores; recoge, en su caso, el efectivo depositado en concepto de garantia en ios mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismoes y el total de derechos de crédito y
cuentas deudoras que por cualquier concepto diferente a los anteriores ostente el Fondo 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, en su caso,
como 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.
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ii. Clasificacion de los pasivos financieros

L.os pasivos financieros se desglosan a efectos de presentacién y valoracion en los siguientes epigrafes del
balance:

- Deudas a largo/corto plazo: recoge, en su caso, las deudas confraidas con terceros por préstamos
recibidos y otros débitos, asi como deudas con entidades de crédito. Se clasifican a efectos de valoracion
come “Débitos y parfidas 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 qgue el Fendo tiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por el Fondo. Se clasifican a
efectos de su valoracién como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas vy

ganancias”.

- Pasivos financieros; recoge, eh su caso, pasivos distintos de derivados que han sido clasificados a
efectos de su valoracion como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
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 Administraciones Publicas y los importes pendientes de pago por
comisiones de gestion y depdsito. Se clasifican a efectos de valoracidn como "Débitos y partidas a
pagar”.

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

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Partidas a cobrar”, y los activos
clasificados en el epigrafe “Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su “valor razonable” (que salvo evidencia
en contrario serd el precio de la transaccion), integrando los costes de fransaccién directamente afribuibles a
la operacién. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses
devengados en el epigrafe “Ingresos financieros™ 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 recibir en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracidn como “Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” {que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccion), incluyendo fos costes de transaccion explicitos directamente
atribuibles a la operacién y excluyendo, en su caso, [os intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la ultima liquidacion se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras — Intereses de la cartera de inversién” del activo del balance. Posteriormente, los activos se
valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccién en que se pudiera incurrir en su
enajenacion. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y

ganancias (véase apartado 3.g.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, o inmediato habil anterior, o el cambio medio
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penderado st no existiera precio oficial de cierre, utilizando el mercado mas representative por volumen de
negociacién.

- Valores no admitidos alin a cotizacion; su valor razonable se calcula mediante los cambios que resultan de
cotizaciones de valores simifares de la misma entidad procedentes de emisiones anteriores, teniendo en
cuenta factores como [as diferencias en sus derechos econémicos.

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de colizacidén en un mercado
activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En el caso de que no esté disponible un
precic de cotizacion, el valor razonable se corresponde con el precio de la transaccién mas reciente, siempre
que no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econémicas desde el momento de la
transaccién. 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, emisores o difusores de
informacidn, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento actual de otros
instrumentos que sea sustancialmente el mismo, modefos de descuento de flujos y valoracidn de opciones,
en su ¢aso) que sean de general aceptacién y que utilicen en la medida de io posible datos observables de
mercada (en particular, la situacion de fipos de inferés y de riesgo de crédito del emisor).

- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio que iguala el rendimiento
interno de la inversién a los tipos 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,

- Instrumentos de patrimonio no cotizados: su valor razonable se calcula tomando cormo referencia el valor
tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonic contable ajustado de la entidad
participada, corregide 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 temporales de activos: su valor razonable se calcula,
generalmente, de acuerdo al precio que iguale el rendimiento intermo de la inversion a los tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicio de otras consideraciones, como las condiciones de cancelacién
anticipada o de riesge de crédito de la entidad.

- Acciones o participaciones en otras instituciones de inversidn colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es el valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se uilizara el Gltimo valor liquidativo
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacion en un mercado o sistema multilateral
de negociacién, se valoraran a su valor de cotizacion del dfa de referencia, siempre que sea representativo.
Para las inversiones en IIC de inversion libre, 1IC de IIC de inversién libre e 1IC extranjeras similares, segln
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 regulados, su valor razonable es el
que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En el case de que el mercado no sea
suficientemente liquido o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados regulados o
sistemas multilaterales de negociacién, se valoraran mediante la aplicacion de métodos o modelos de
valoracidon adecuados y reconocidos conforme a lo estipulado en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de
la Comision Nacional del Mercado de Valores.

ii. Reconocimiento y valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Débitos y partidas a pagar”, se valoran
inicialmente, por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contrario serd el precio de la transaccion)



<)

0L9711534

GLASE 82

integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe “Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del fipo 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” (que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la fransaccion) incluyendo los costes de transaccion directamente atribuibles a la
operacion. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccién en que 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.¢.iii).

En particular, en el caso de la financiacién por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidos por
venta en firme de activos adgquiridos temporalmente o activos aportados en garantia, se atendera, en su
caso, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la deveolucién del préstamo o
restitucion de los actives adquiridos 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 transfieren:

1. Silos riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros — caso de ias ventas incondicionales
{que constituyen el supuesto habitual) o de las ventas con pacto de recompra por su valor razonable en la
fecha de la recompra—, el activo financiero transferide se dara de baja del balance. La diferencia entre la
contraprestacion recibida neta de los costes de transaccion atribuibles, considerando cualquier nuevo
activo obtenide menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros del activo financiero, determinara asi
ta 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 cuenia de pérdidas y ganancias.

2. Si se retienen sustancialmente los riesgos 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 precic de venta mas
un interés, de los contratos de préstamo de valores en los que el prestatario tiene la obligacion de
devolver los mismos o similares activos u otros casos analogos —, el activo financiero transferide no se
dara de baja del balance y se continuard valorandolo con los mismos criterios utilizados antes de la
transferencia. Por el contrario, se reconocerd contablemente un pasivo financiero asociado, por un
importe igual al de la contraprestacion recibida, que se valorard 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 IIC” o
“Valores aportados como garantia por la lIC”, respectivamente, en cuentas de orden del balance.

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

De acuerdo con lo anterior, los activos financieros s6lo se dan de baja del balance cuando se han exfinguido
los flujos de efectivo que generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos y
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beneficios que llevan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros solo se dan de baja del balance
cuando se han extinguido fas obligaciones que generan o cuando se adquieren.

Contabilizacién de operaciones
i. Compraventa de valores al contfado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacion, mientras gue 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, segGn corresponda, del activo del balance, segun su naturaleza y
el resultado de ias operaciones de venta se registra en &l epigrafe “Deterioro y resuitado por enajenaciones
de instrumentos financieros — Resultados por operaciones de la cartera interior {0 exterior)” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversidn colectiva, se entiende como dia de
gjecucidon el de confirmacidn de la operacidn, aungue se desconozea el nimero de participaciones o
acciones a asignar. La operacion no se valorara hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados
antes de la fecha de ejecucion se contabilizan, en su caso, en el epigrafe “Deudores” del balance.

ii. Compravenia de valores a plazo

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

En los epigrafes “Deterioro y resultade por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultado por
operaciones con derivados” o “Variacion del 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 ias
diferencias gue 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, segun su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.

ifi. Adquisicion ternporal de aclivos

Cuandoe existen adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesion, se registran
en el epfgrafe “Valores representativos de deuda” de la cartera interior o exterior del balance,
independienternente 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 “Variaciéon 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 y/o warrants se registran en el momento de
su contratacion y hasta el momento del cierre de la posicidn 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, segun su naturaleza y por el importe nominal comprometido.
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Las primas pagadas (cobradas) para el ejercicio de las opciones y warrants se registran por su valor
razonable en los epigrafes “Derivados” de [a cartera interior o exterior del activo {0 pasivo) del balance, en la

fecha de ejecucién 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
operacicnes con derivados” o “Variacion 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 gue 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
active o del pasivo, segun su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacién.

En aquellos casos en que el contrato de futuros presente una liquidacion diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizaran en la cuenta "Detericro y resultade peor 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 opcién es ejercida, su valor se incorpora a la valoracion inicial
o posterior del activo subyacente adguiride o vendido, quedando excluidas las operaciones que se liquidan
por diferencias.

v. Garantias aporfadas al Fondo

Cuando existen valores aportados en garantia al Fondo distintos de efectivo, el valor razonable de estos se
registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por la IIC” de las cuentas de orden. En caso de venta
de los valores aportados en garantia, se reconoce un pasive financiero por el valor razonable de su
obligacién 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 anficipado 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 [a cartera de inversion” del balance.

Instrumentos de patrimonio propio

Los instrumentos de patrimonio propio del Fondo son las participaciones en que se encuentra dividido su
patrimonio. Se registran en el epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos
reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Participes™ del balance.

Las participaciones del Fondo se valoran, a efectos de su suscripcion y reembolso, en funcién del valor
liquidativo del dia de su solicitud. Dicho valor liquidativo se calcula de acuerdo con los criterios establecidos
en ta Circular 6/2008, de 26 de noviembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores. Los importes
correspondientes a dichas suscripciones y reembolsos se abonan y cargan, respectivamente, al epigrafe
“Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas

— Participes” del balance.

Una vez finalizado el ejercicio econdmico, el resultado de dicho ejercicic del Fondo, sea beneficio o pérdida,
y que no vaya a ser disiribuido en dividendos (en casc de beneficios), se imputaré al saldo del epigrafe
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“Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables 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 el Fondo, para el
reconocimiento de sus ingresos y gastos:

i. Ingresos por infereses 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 periodo de devengo, por aplicacion del método del
tipo de interés efective, a excepcion de los infereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas o en
litigio, que se registran en el momento efectivo 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 inversidn” del activo del balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

lLos 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 el Fondo.
ii. Cornisiones y conceptos asimifados

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

Los ingresos que recibe el Fondo como consecuencia de la retrocesién de comisiones previamente
soportadas, de manera directa o indirectamente, se regisfran, en su caso, en el epigrafe “Comisiones
retrocedidas a la lIC” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestion, de depdsito asi como otros gastos de gestion necesarios para el
desenvolvimiento del Fondo se registran, seglin 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.
iii. Varfacion del 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, producido en el ejercicio, se registra en los epigrafes “Detertoro y resultado por
enajenaciones de instrumentos financieros” y “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”,
segln corresponda, de la cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo (véanse apartados 3.b.i, 3.b.iy 3.i). No
obstante lo anterior, por razones de simplicidad operativa, ¢l Fondo registra las variaciones de valor
razonable procedentes de activos enajenados producidas desde ia fecha de adquisicion, aunque ésta sea
anterior al inicio de cada ejercicio, en el epigrafe “Deterioro y resulfado por enajenaciones de instrumentos
financieros™ con contrapartida en el epigrafe “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros™ de la
cuenta de pérdidas y ganancias, sin que dicho tratamiento tenga efecto algunc sobre el patrimonio ni sobre

el resultado del Fondo.
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Ingresos y gastos no financieros
Se reconocen contablemente de acuerdc con el criterio 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 constituido por el gasto o ingreso por el impuesto corriente y el gasto o ingreso por el impuesto
diferido.

El impuesto corriente se corresponde con la cantidad gue satisface el Fondo 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.

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiento y la
cancelacién de los pasivos y activos 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 gue existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningtin caso y sélo se reconoceran mediante la
compensacion del gasto por impuesto cuando el Fondo genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales
gue pueden compensarse, en su caso, se registran en la cuenta “Pérdidas fiscales a compensar” de las

cuentas de orden del Fondo.

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre. La cuantificacién 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 del Fondo es el euro. Consecuentemente, todos log saldos y transacciones
denominados en monedas diferentes al euro se consideran denominados en “moneda exiranjera’.

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

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en moneda extranjera a ia
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 monefarias que forman parte de la cartera de instrumentos
financieros, las diferencias de cambio se llevaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de

la valoracion (véase Nota 3.g.ii).
Operaciones vinculadas

La saciedad gestora realiza por cuenta del Fondo 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

10



0L9711539

CLASE 8-

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 desempefiadas por fa sociedad gestora ¢ en
su nombre en las que haya surgido o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionaimente ia sociedad
gestora debera disponer de un procedimiento interno formal para cerciorarse de que [as operaciones
vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios o en condiciones iguales o mejores que los
de mercado. Segin lo establecido en la normativa vigente, los informes periddicos registrados en la
Comision Nacional del Mercado de Valores incluyen, en su caso, informacidon sobre las operaciones
vinculadas realizadas, fundamentalmente, comisiones por liquidacion e intermediacion, comisiones
retrocedidas con eorigen en las instituciones de inversién colectiva gestionadas por entidades pertenecientes
al grupo de la sociedad gestora del Fondo, el importe de los depdsitos y adquisiciones temporales de activos
mantenidos con el depositario y el importe efective por compras y ventas realizado en activos emitidos,
colocados o asegurados por el Grupo de la sociedad gestora.

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 “Depodsitos en EECC”, “Derivados” e “Intereses de la cartera de inversion” se incluye como
Anexo, el cual forma parte integrante de esta nota.

Los valores y activos que integran la cartera del Fondo que son susceptibles de estar depositados, lo estan en
BNP Paribas Securities Services, Sucursal en Espaiia o en framite de depdsito en dicha entidad (véanse Notas
1 y 7). Los valores mobiliarios y demas activos 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 secundarios oficiales de derivados, y deben estar bajo fa custodia de las entidades legalmente
habilitadas para el ejercicio de esta funcion.

Gestion del riesgo:

La gestion de los riesgos financieros que lleva a cabo la sociedad gestora del Fondo esta dirigida al
establecimiento de mecanismos necesarios para controlar la exposicion a las variaciones en los tipos de interés
y tipos de cambio, 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 exposicion y cuyo control se realiza
por ia sociedad gestora. A continuacion se indican los principales coeficientes normativos a los que esta sujeto el
Fondo:

e Limites a la inversidn en ofras Instituciones de Inversion Colectiva:

La inversion en acciones ¢ participaciones emitidas por una dnica lIC, de las mencionadas en el articulo
48.1.c) y d), no podra superar el 20% del patrimonio, salvo en las HC cuya politica de inversion se base
en la inversion en un Gnico fondo. Asimismo, [a inversion total en 1IC mencionadas en el articulo 48.1.d)
del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, no podra superar el 30% del patrimonio del Fondo.

e 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% def patrimonio del Fondo. 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 del Fondo. Puede quedar
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 Estadc que presente una calificacion de solvencia ctorgada
por una agencia especializada en calificacion de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la del
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Reino de Espafia. Cuando se desee superar el limite del 35%, en el folleto y en toda publicacion de
promocion del Fondo debera hacerse constar en forma bien visible esta circunstancia, y se
especificaran los emisores en cuyos valores se tiene intencion de invertir o se tiene invertido mas de!
35% del patrimonio. Para que el Fondo pueda invertir hasta el 100% de su patrimonio en valores
emitidos o avalados por un ente de los sefialados en el articulo 50.2.b) del Real Decreto 1.082/2012,
sera necesaric que se diversifique, al menos, en seis emisiones diferentes y que la inversion en valores
de una misma emision no supere el 30% dei activo del Fondo. Quedara ampliado al 25% cuando se
trate de inversiones en obligaciones emitidas por entidades de crédite que tengan su sede en un
Estado Miembro de la Unidn Europea, cuyo importe esté garantizado por activos que cubran
suficientemente los compromisos de la emisidn y que queden afectados de forma privilegiada al
reembolso del principal y al pago de los intereses en el caso de situacidn concursal del emisor. El total
de las inversiones en este tipo de obligaciones en las que se supere el limite del 5% no podra superar
el 80% del patrimonic del Fondo.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econdmico se consideran un Unico
emisor.

Limite general a la inversidn en derivados:

La exposicidn total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podra
superar el patrimonio neto del Fondo. Por exposicion tofal al riesgo se entendera cualquier obligacion
actual o potencial que sea consecuencia de la utilizacién de instrumentos financieros derivados, entre
los que se incluirdn las ventas al descubierto.

Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean contratadas aisladamente, bien
incorporadas en operaciones estructuradas, en ningdn case podran superar el 10% del patrimonic del
Fondo.

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 dnico emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por entidades de
crédito cuyo importe esté garantizado por aclivos que cubran suficientemente los compromisos de [a
emision y queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal e intereses y depdsitos que
el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 35% del patrimonio del Fondo.

Las posiciones frente a un Unico emisor en productos derivados, activos e instrumentos financieros y
depdsitos que el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 20% del patrimonio del Fondo.

La exposicion al riesgo de mercado del activo subyacente asociada a la utilizacion de instrumentos
financieros derivados deberd tomarse en cuenta para el cumplimiento de los limites de diversificacién
seftalados en los articulos 50.2, 51.1 y 51.4 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 [os requisitos establecidos en el articulo 50.2.d), tipos de interés, tipos de cambio, divisas, indices

financieros y volatilidad.

A estos efectos, [as entidades pertenecientes a un mismo grupo economico se consideran un (inico
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 del Fondo en valores no cotizados emitidos por entidades pertenecientes
a su grupo ¢ 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 ¢ avalados a entidades pertenecientes a un mismo

grupo.
Se autoriza la inversion, con un limite maximo conjuntc del 10% del patrimonio, en:

+ Acciones y activos de renta fija admitidos a negociacion en cualquier mercado o sistema de
negociacién que no cumplan los requisitos establecidos en el 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;

El Fondo debera mantener un coeficiente minimo de liquidez del 3% de su patrimonio calculado sobre
el promedio mensual del Fondo.

+ Obligaciones frente a terceros:

El Fondo podra endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su patrimonio para resolver dificuitades
transitorias de tescreria, siempre que se preduzea por un plazo no superior a un mes, o por adquisicion
de activos con pago aplazado, con las condiciones gue establezca la Comisién Nacicnal 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 liguidacidn de la operacidn que establezca el mercado donde se hayan
contratado.

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

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria el Fondo en el caso de que alguna confraparte
incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con el mismo. Dicho riesgo se veria mitigado con los limites
a la inversion y concentracion de riesgos antes descritos.

Riesgo de liquidez

En el caso de que el Fondo invirtiese en valores de baja capitalizacion ¢ en mercados con una reducida
dimensién y limitado volumen de contratacion, o inversion en otras Instituciones de Inversion Colectiva con
liguidez inferior a la del Fondo, [as inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, la sociedad gestora
del Fondo gestiona el riesgo de liquidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimienic de los
coeficientes de liquidez y garantizar los reembolsos de los participes.

13



0LY9711542

CLASE 8¢

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 los siguientes:

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

- Riesgo de tipo de cambio: [a inversién en activos denominados en divisas distintas del euro conileva un
riesgo por las fluctuaciones de los tipos de cambio.

- Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: |a inversién en instrumentos de patrimonio conlleva
que la rentabilidad del Fondo se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los que invierte.
Adicionalmente, la inversién en mercados considerados emergentes puede conllevar, en su caso,
riesgos de nacionalizacién o expropiaciéon de activos o imprevistos de indole politico que pueden
afectar al valor de las inversiones, haciéndolas mas volatiles.

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

5. Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2014, la composicion del saldo de este capitulo del balance es la siguiente:

Euros
Cuentas en el depositario:
BNP Paribas Securities Services, S.A. (cuenta en euros) 124.221,65
124.221,65

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

6. Participes

Al 31 de diciembre de 2014, el patrimonio del Fondo estaba formalizado por paricipaciones de iguales
caracteristicas, representadas por ceriificados nominativos, sin valor nominal y que confieren a sus propietarios
un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.

Al 31 de diciembre de 2014, el calculo del valor de cada participacién se ha efectuado de [a siguiente manera:
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Euros
Clase A Clase 1 Clase P
Patf'lmomo alirlbl}l(il() a participes ¢ accionistas del Fondo 4.157.105,83 0.00 0,00
al cierre del ejercicio >
Valor liquidativo de la participacion 10,66 10,80 10,73
N° Participaciones 389,948,143 0,00 0,00
N® Participes 207 0 0

Conforme a la normativa aplicable, el ndmero minime de participes de los Fondos de Inversién no debe ser
inferior a 100, en cuyo caso dispondran del plaze de un afio para llevar a cabo [a reconstitucién permanente del

niimero minimo de participes.

Otros gastos de explotacion

Segun se indica en la Nota 1, la direccion y gestidn del Fondo estdn encomendadas a su sociedad gestora. Por
este servicio, durante el gjercicio 2014, el Fondo ha devengado unza comision del 2,25% anual, calculada sobre
el patrimonio diario del Fondo y que se satisface mensualmente.

La entidad depositaria del Fondo (véase Nota 1) ha percibido, durante el ejercicio 2014, una comisién calculada
sobre el patrimonio diario del Fondo y se satisface trimestralmente, de acuerdo con los siguientes porcentajes:

Tramos Tasa Anual
Inferior o igual a 5.000 miles de euros 0,09%
De 5.000 a 10.000 miles de euros 0,08%
De 10.000 a 20.000 miles de euros 0,07%
De 20.000 a 50.000 miles de euros 0,06%
Superior a 50.000 miles de curos 0,05%

El porcentaje directa o indirectamente aplicado en concepto de comision de gestion y deposito sobre la parte de
cartera invertida, en su caso, en instituciones de inversién colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al
Grupo GVC Gaesco, no supera los limites maximos legales establecidos. Adicionalmente, el nivel maximo de
comisiones de gestion y depdsito que soporta, sobre la parte de cartera invertida, en su caso, en instituciones de
inversion colectiva gestionadas por entidades no pertenecientes al Grupo GVC Gaesco, no supera los limites

establecidos a tal efecto en su Folleto.

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

La Orden EHA/596/2008, de 5 de marzo, que desarrolia 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 concrecién y desarrolio de las
funciones de vigilancia, supervision, custodia y administracion de las entidades depositarias de las Instituciones

de Inversion Colectiva. Las principales funciones son:

1. Comprobar que [as operaciones realizadas lo han sido en régimen de mercado.
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2. Comprobar que las operaciones realizadas han respetado [os coeficientes y criterios de inversion
establecidos en [a normativa vigente.

3. Supervisar los criterios, formulas y procedimientos utilizados por la sociedad gestora para el calculo del
valor liquidativo de las participaciones del Fondo.

4. Contrastar con caracter previo a la remision a la Comisién Nacional del Mercado de Valores, la exactitud,
calidad y suficiencia de la informacién plblica 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 todos los valores mobiliarios y demas activos financieros que integran el patrimonio del Fondo,
bien directamente o a través de una entidad participante, conservando en todo casc la responsabilidad
derivada de la realizacion de dicha funcién.

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

8. Asegurar que las suscripciones y reembolsos cumplen con los procedimientos establecidos en ef folleto del
Fondo asi eomo en la legislacidn vigente.

Incluido en el saldo del epigrafe “Otros gastos de explotacion — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias del
ejercicio 2014 se recogen los honorarios refativos a servicios de auditoria de cuentas anuales del Fondo, por un
importe de 3 miles de euros.

Al 31 de diciembre de 2014 el Fondo no tenia ningn importe significative pendiente de page a proveedores en
operaciones comerciales que a dicha fecha acumulara un aplazamiento superior al plazo legal de pago.
Asimismo, los pagos significativos realizados en el gjercicio 2014 a dichos proveedores se han realizado dentro
de los limites legales de aplazamiento.

. Situacidn fiscal

El Fondo tiene abiertos a inspeccion por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas desde su constitucion (véase Nota 1).

Al 31 de diciembre de 2014, en el epigrafe “Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la
Administracion Pablica en concepto de retenciones por importe de 6 miles de euros.

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 positivos, el Fondo registra en el epigrafe “Impuesto sobre 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
gue el Fondo obtenga resultados negativos (véase Nota 3-h).
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Los Administradores de [a sociedad gestora no esperan que, en caso de inspeccién del Fondo, surjan pasivos
adicionales de importancia.

Acontecimientos posteriores al cierre

Con fecha 13 de febrero de 2015 se ha aprobado el Real Decreto 83/2015 que modifica el reglamento vigente,
Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio (véase nota 1). En opinidén de los Administradores de su Sociedad
Gestora, la entrada en vigor de dicha modificacién no tendra un impacto significative en el Fondo.
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Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2014

GVC GAESCO 300 PLACES WORLDWIDE, FONDO DE INVERSION

Divisa ISIN Descripcién Euros

EUR |[ES0176252718 | ACCIONES|SOL MELIA 177.200,00
EUR |[ES0177542018 | ACCIONESINTERNATIONAL C 92.850,00
EUR |LU1048328220 | ACCIONES{EDREAMS ODIGEO 109.200,00
TOTAL Cartera interior- Instrementos de patrimonio 379.250,00
EUR |DE0008232125 | ACCIONES|LUFTHANSA 193.620,00
EUR |FR0000120404 | ACCIONES|ACCOR $5.882,00
USD |US0258161092 | ACCIONES|AMER. EXPRESS 38.443,10
USD | US2546871060 | ACCIONES| WALT DISNEY 38.918,27
UsD | US8552441094 | ACCIONES|STARBUCKS 67.804,31
USD | PAI436583006 | ACCIONESICARNIVAL CORP 262.218,00
UsD |US5801351017 | ACCIONES|MCDONAL'S CORP. 46.458,97
UsD | US7415034039 | ACCIONES|PRICELINE.COM 235.561,11
USD | US2473617023 | ACCIONES|DELTA AR LINES 121.948.60
EUR |[IT0001137345 | ACCIONESJAUTOGRILL SPA 90.625,00
CHF |CHO0003504856 | ACCIONES|KUONI REISEN HO 37.584,21
EUR |DE0007231334 | ACCIONES|SIXT AG 77.220,00
EUR |IT0003506190 | ACCIONES|AUTOSTRADE S.P. 115.980,00
USD |US30212P3038 | ACCIONES[EXPEDIA, INC. 35.269,81
EUR [IEOOBIGKF381 | ACCIONES|RYANAIR HOLDING | 294.150,00
uUsDp | US92826C8394 | ACCIONES|VISA INC. 173.341,05
UsSD | US85590A4013 | ACCIONES|STARWOOD HOTELS | 66.994,46
USD |US5178341070 | ACCIONES|LAS VEGAS SANDS 192248 58
USD |US5719032022 | ACCIONESMARRIOTT INTERN 64.482,27
EUR |FR0010340141 | ACCIONES|ADP 40.100,00
USD | LR0008362868 | ACCIONES|ROYAL CARIBBEAN 47.682,84
HKD |BMG8063F1068 | ACCIONES|SHANGRI LA ASIA 64.883,79
USD |BMG578481068 | ACCIONESMANDARINA ORIEN 41.525,49
UsSD | US4485791028 | ACCIONES|HYATT HOTELS CO 39.804,98
UsSD | US8969452015 | ACCIONES|TRIPADVISOR INC 92.546,07
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Divisa ISIN Descripeion Euros

USD |US42805T1051 | ACCIONES/HERTZ GLOBAL HO | 164.878,94
EUR |IT0004954662 | ACCIONES/WORLD DUTY FREE | 111.510,00
SGD | SG1V61937297 | ACCTONES|SINGAPORE AIRLI 57.743,76
EUR [IT0001490736 | ACCIONESJAEROPORTO DI VE 37.565,12
HKD |KYG981491007 | ACCIONES|WYNN MACAU 139.123,24
HKD [LU0633102719 | ACCIONES|SAMSONITE INTER 48.815,17
USD | US2655041000 | ACCIONES|DUNKIN BRANDS C 52.867,53
JPY [JP3699400002 | ACCIONESJAPAN AIRPORT T 49.340,07
EUR | GRS495003006 | ACCIONES|AEGEAN AIRLINES 138.000,00
USD |US78573M1045 | ACCIONES|SABRE CORP 167.506,82
USD | US43300A1043 | ACCIONESHILTON WORLD HO | 129.361,21
TOTAL Cartera exterior- Instrumentos de patrimonio 3.662.004,77
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GVC GAESCO 300 PLACES WORLDWIDE, Fondo de Iinversion

Informe de Gestion
correspondiente al ejercicio terminado
el 31 de diciembre de 2014

Ewvolucién de los negocios (mercados), situacién del Fondo y evelucién
previsible

GVC Gaesco 300 Places Worldwide, Fl es un fondo de Renta Varable Internacional, que invierte en aquellas
empresas cuya actividad esté relacionada con un segmento en particular de la actividad turistica, el Turismo
Global, es decir, el turismo que se desplaza a otro pais distinto del pais de origen, seleccionando aquellas
empresas que presten sus servicios en los 300 lugares mas visitados del mundo por el turista global. Aunque la
mayor parte de las empresas perteneceran al sector de ocio y turismo, podré invertirse también en empresas de
otros sectores siempre que presten servicios al turista global. El fondo puede invertir en instrumentos derivados
negociados en mercados organizados y O.T.C. con finalidad de cobertura e inversion.

La gestion toma como referencia la rentabilidad del indice STOXX GLOBAL 1800 Travel & Leisure index Usd,
que incorpora a 81 empresas del sector ocie y furismo de todo el mundo.

La exposicidn a la renta variable serd como minimo del 85% y en situaciones normales de mercado alcanzara el
100%. Los activos de renta variable seran de empresas de baja, media y aita capitalizacién. La exposicién a la
renta fija sera como maximo del 15%, de forma coyuntural, en activos de emisores pertenecientes a paises de Ja
OCDE, v sin calidad crediticia predefinida, en Deuda publica nacional e internacional y renta fija de empresas
privadas. La duracién media de la cartera de valores de renta fija serd inferior a 2 afios. La exposicién al riesgo
de paises emergentes y al riesgo de divisa podra alcanzar el 100%. No existe limites méximos en lo referente a
la distribucton de activos por tipo de emisor (publico o privado), ni por rating de emisién/emisor, ni duracion, ni
por capitalizacion bursatil.

El ejercicio bursatil 2014 ha reflejado dos comportamientos bien diferenciados a lo fargo del afio. Durante el
primer semestre las Bolsas continuaron con la senda alcista iniciada ya en los meses anteriores, situdndose
algunos de los principales indices en zona de maximos histéricos. La bondad de los resultados empresariales, Ja
existencia de unos multiplos de valoracion bajos, asi como los elevados niveles de liquidez existentes fueron
algunos de los catalizadores que posibilitaron este comportamiento de las bolsas en general.

En la segunda mitad del afio la volatilidad volvié a recordar tiempos pasados, poniendo a prueba en mas de una
ocasion el pulso de los inversores. A nivel de mercados, las Bolsas estadounidenses despidieron el afio en zona
de maximos histéricos recogiendo la fuerte recuperacion de su ecocnomia y la buena salud financiera de sus
compafiias. Un comportamiento muy distinto fue el que tuvieron los mercados europeos, que se vieron mas
afectados por los acontecimientos transcurridos durante los iltimos meses del afio, los riesgos geopoliticos y
una posible salida (y posterior quita) de Grecia de la UM y por las expectativas de expansién monetaria por parte

del BCE.

Punto y aparte merecen los dos grandes mercados gue han revertido hacia sus fundamentales: materias primas
y divisas. El indice de materias primas CRB, e} cual recoge una cesta con las 22 principales commodities,
continué retrocediendo posiciones por cuarto afio consecutivo, registrando el precio del petréleo una caida del
46% en los dltimos 6 meses. Del mismo modo, el cruce eure/ddlar intensificd su camino hacia los 1,17% segtn
su PPA, registrando el euro en 2014 un descenso del 16% frente al billete verde, cerrando el ejercicio en los

1,21%.
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Continuamos con una visidn optimista en renta variable ante el idilico escenario actual por parte de las
empresas: no aumento de los costes laborales con salarios muy ajustados, descenso significative de los costes
de produccion y de transporte por las caidas de las materias primas, menores gastos financieros con los tipos de
interés en niveles histéricamente bajos y, para las compariias exportadoras europeas, mayores ventas por la
caida del euro frente las principales divisas.

Durante el ejercicio no se han realizado operaciones con derivados .

El valor liquidativo ha pasado de 10,0000 a 21-02-2014 a 10,7951 a 31-12-2014, lo que supone una rentabilidad
neta positiva del +7,95%.

Las valoraciones se realizan a precios de mercado.

Uso de instrumentos financieros por el Fondo

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo (véase Nota 4) esta destinado a la
consecucion de su objeto social, ajustando sus objetivos y politicas de gestion de los riesgos de precio, crédito,
liquidez y riesge de flujos de caja de acuerde a los limites y coeficientes establecidos por la Ley 35/2003,de 4 de
noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva y desarrollados por el Real Decrete 1.082/2012, de 13 de
julio, por el que se reglamenta dicha Ley y las correspondientes Circulares emitidas por la Comisién Nacional de
Mercado de Valores.

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejfercicio 2014
Nada que resefar distinto de lo comentado en la Memoria.

Investigacién y desarrollo

Dado su objeto social, el Fondo no ha desarmrcllado ninguna actividad en materia de investigacion y desarrolto.
Adquisicién de acciones propias

No apiicable.

Informacién sobre los aplazamientos de pago a proveedores en operaciones comerciales

Nada aque resefiar distinto de lo comentado en la Memoria (véase Nota 7).
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GVC GAESCO 300 PLACES WORLDWIDE, Fondo de Inversién

Formulacién de Cuentas Anuales

Diligencia que extienden los Adminisiradores GVC Gaesco Gestién, Sociedad Gestora de Instituciones de
Inversién Colectiva, S.A., para hacer constar que, tras la formulacién de las cuentas anuales e informe de
gestion correspondientes al ejercicio 2014 de GVC GAESCO 300 PLACES WORLDWIDE, Fondo de Inversion
por el Consejo de Administracion de la citada sociedad gestora de dicho fondo en su reunidn del dia 27 de
marzo de 2015, los Consejeros han procedido a la firma del presente documento, comprensivo de las
mencionadas cuéntas anuales e informe de gestién, que se compone de 24 hojas de papel fimbrado
referenciadas con la numeracidn OL9711526 a 0OL9711549, ambas inclusive, mas esta hoja numero
QL9711560, figurando |a firma de cada uno de los Consejeros a confinuacion de la presente diligencia.

Barcelona, 27 de marzo de 2015

Presidente -

D. Pere Sitja Miquel

G

D. Aquilino Mata Mier D. Josep-Narcis Arderiu Freixa




