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e informe de gestion al 31 de diciembre de 2014
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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES
Al Consejo de Administracion de Barclays Wealth Managers Espafa, 5.G.1.1.C.,, 5.A.U.,

Informe sobre las cuentas anuales

Hemaos auditado las cuentas anuales adjuntas del fondo Invertrés Fonde I, F.L, que comprenden el
balance de situaciin a 31 de diciembre de 2014, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de
cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

Responsabilidad de los Administradores en relacidn con las cuentas anuales

Los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son responsables de formular las cuentas
anuales adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de
los resultados de Invertrés Fondo I, F.L, de conformidad con el marco normativo de informacién
financiera aplicable al Fondo en Espafa, que se identifica en la Nota 2 de la memoria adjunta, y del
control interno que consideren necesario para permitir la preparacion de cuentas anuales libres de
incorreccién material, debida a fraude o error.

Responsabilidad del quditor

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

Una aunditoria requiere la aplicacion de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los
importes y la informacion revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos seleccionados
dependen del juicio del auditor, incluida la valoracién de los riesgos de incorreccion material en las
cuentas anuales, debida a fraude o error. Al efectuar dichas valoraciones del riesgo, el auditor tiene en
cuenta el control interno relevante para la formulacién por parte de la Sociedad Gestora de las cuentas
anuales del Fondo, con el fin de disefiar los procedimientos de auditoria que sean adecuados en
funciGn de las circunstancias, y no con la finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia del control
interno del Fondo. Una auditoria también incluye la evaluacion de la adecuacion de las politicas
eontables aplicadas y de la razonabilidad de las estimaciones contables realizadas por la Direccion de
la Sociedad Gestora del Fondo, asi como la evaluacién de la presentacion de las cuentas anuales
tomadas en su conjunto.

Consideramos que la evidencia de auditoria gue hemos obtenido proporciona una base suficiente y
adecnada para nuestra opinion de auditoria,

PricewaterhouseCoopers Auditores, 8.L., Torre PuC, P? de In Castellana 250 B, 28046 Madrid, Esparia
Tel.: +34 915684 400 / +34 602 021 11, Fax: +34 013 083 566, wuww,pue.com,/es 1
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Opinidn

En nuestra opinifn, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera del fondo Invertrés Fondo I, F.1,, a 31 de
diciembre de 2014, asi como de sus resultados correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha,
de conformidad con el marco normative 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 v reglamentarios

El informe de gestion adjunto del ejercicio 2014 contiene las explicaciones que los Administradores de
la Sociedad Gestora consideran oportunas sobre la situacion del Fondo, 1a evolucion de sus negocios y
sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la
informacién contable que contiene el citade 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 y no incluye la revision de informacién
distinta de la obtenida a partir de los registros contables del Fondo.

PricewaterhouseCoopers Auditores, 5.1.
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CLASE 8

Invertrés Fondo |, F.L

Balances de situacion al 31 de diciembre de 2014 y 2013

(Expresados en euros)

OMO000G633

ACTIVO

2014

2013

Activo no corriente
[nmovilizado intanglble

Inmovilizado material
Bienes inmuebles de uso proplo
Mahbiliario y enseres

Activos por impuesto diferida

Artivo corriente
Deudores

Cartera de inversiones financieras

14 375 631,31
169 €83,08

12 B53 196,21

13302 E22,99
238 180,68

11614 676,58

Cartera Interior 475872163 4646 GRT 26
Valores representativos de deuda - 200 040,04
Instrumentos de patrimonio 4758 721,63 4446 647,22
Institliciones de Inversion Colectiva . ]
Depositos en Entidades de Crédito - -
Derlvados - -
Otros & x

Cartera exterior B 094 474 55 6 858 263,43
Valores representatives de deuda E :
Instrumentos de patrimonia 2335001,87 2339 548,89
Instituciones de Inversidn Colectiva 575947274 461971454
Depésltos en Entidades de Crédito - -
Derivados - “
Ctros - -

Intereses de la cartera de inversidn - 872626

Inversiones morosas, dudosas o en |itigio 0.03 0,03

Perlodificaciones 835 =
Tesoreria 135273366 1448 965,33
TOTAL ACTIVO 14 375 631,31 13302 822,95

Las Notas 1 a 13, descritas en la memoria adjunta, forman parte Integrante del balance de situacién

al 31 de diciembre de 2014.



CLASE B

Invertrés Fondo |, F.I.

Balances de situacidn al 31 de diciembre de 2014 y 2013
(Expresados en euros)

OMD000634

PATRIMONIO Y PASIVO

2014

2013

Patrimonio atribuido a participes o accionistas

Fondos reembelsables atribuidos a participes o acelonistas
Capital
Participes
Prima de emision
Reservas
(Acciones propias)
Resultados de ejercicios anteriores
Otras aportaciones de socios
Resultado del ejercicia
(Dividendo a cuenta)

Alustes por cambios de valor en Inmovilizade matertal de uso propio
Otro patrimonio atribuldo

Pasivo no corrlente
Provisiones a largo plaza
Deudas a largo plazo
Paslvos por impuesto diferido

Pasivo corriente
Provisiones a corto plazo
Deudas a corto plazo
Acreedores
Paslvos financiercs
Derlvados
Periodificacionss

14362 692,33

14362 692,33

13 290 601,48

13 290 601,48

9 206 661,60

4 215913,83

836 116,80

12 938,98

1253858

7187 720,59

4218 813,83

1872 967,06

12221,51

12221,51

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO

14375 631,31

13 302 822,99

Las Notas 1 a 13, descritas en la memoria adjunta, forman parte Integrante del balance de situacian

al 31 de diciembre de 2014,




CLASE 8!

Invertrés Fondo [, F.I.

Balances de situacion al 31 de diciembre de 2014 y 2013
(Expresados en euros)

OMO000B35

CLENTAS DE ORDEN 2014 2013
Cuentas de compromiso - 295 700,00
Compromisos por operaciones largas de derlvados - 295 700,00
Compromisos por operaciones cortas de derivados = -
Dtras cuentas de orden 7GIBBZ740 6636 670,32
Valores cedldos en préstamo por 2 lIC : B
Valores aportades comao garantla por la 1IC - -
Valeres recibides en garantia por la [IC - -
Capltal nominal no suscrito nj en circulacian - -
Pérdldas fiscales a compensar £ -
Otros 7618 827,40 6 636 670,32
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 761882740 593237032

Las Notas 1a 13, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del balance de situacién

al 31 de diclembre de 2014,



CLASE 8°

Invertrés Fondo |, F.l.

OM0O000B36

Cuentas de pérdidas y ganancias correspondientes a los ejercicios anuales terminados el

31 de diciembre de 2014 y 2013
(Expresadas en euros)

2014 2013
Comisiones de descuento por suscripclones y/o reembolsos - -
Comislones retroced|das a la Institucién de Inversidn Colectiva 648691 15 458,2
Castos de personal - -
Otros gastos de explotacion (98 53R.B0) (B4 263,91)
Comision de gestion (B4 092 85) (73 010,70)
Comisidn de depositario - &
Ingreso/gasto por compensaclén compartimento - =
Otros (14 B45.85) (11 253,21)
Amartlzaclan del inmovillzado material - =
Excesos de provisiones . -
Deteriore y resultades por enajenaciones de inmovilizado -
Resultado de explotacidn (52 441,89) (68 BDS5,65)
Ingresos financieros 338 352,08 32239847
Castos financierns (3072,77) (2 BBZ,.85)
Variacian del valor razonable en instrumentos financieros B70B83 1302153.02
Por operaciones de |a cartera interior (205 254.81) 743 519,13
Por operaclones de la cartera exterior 213 863,74 558 633,89
Por cperaciones con derlvados - -
Otros -
Diferenclas de cambio 2267341 (7 5B7,16)
Deteriorn y resuftado por enajenaciones de instrumentos financleros &71 352,81 336 483,87
Deterioros - -
Resultados por operaciones de [a cartera Interior 161 754,78 (4 619,62)
Resultados por operaciones de |z cartera exterfor 347 757,23 243 158,49
Resuttados por operaciones con derivados 161 BOO,BOD 57 745,00
Otros - -
Resultado financiero 1038014,52 1950558,35
Resultado antes de impuestos 84557263 188175270
Impuesto sobre beneficios {8 455,73) (8 785,64)
RESLULTADO DEL EIERCICIO 936116,30 1872967,06

Las Notas 1 a 13, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante de la cuenta de pérdidas
¥ ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciemnbre de 2014.
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OMOD00639

CLASE 8°
Invertrés Fondo |, F.L

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2014
(Expresada en euros)

Actividad y gestion del riesgo

Actividad

Invertrés Fondo |, F.l,, en lo sucesivo el Fondo, fue constituido en Madrid el 17 de julio
de 1997. Tiene su domicllio soclal en Plaza de Colén, 2, Madrid.

El Fondo se encuentra inscrito en el Registro de Fondos de Inversion de la Comision
Nacional del Mercado de Valores (CN.M.V.) desde el 4 de agosto de 1997 con el
numero 1.121, adquiriendo, a efectos legales, la consideracion de Fondo de Inversion
a partir de entonces.

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 1° de la Ley 35/2003 y sucesivas
modificaciones, el objeto social de las Instituciones de Inversion Colectiva es la
captaclon de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarios e invertirlos en
bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, slempre que el
rendimiento del inversor se establezca en funcion de los resultados colectivos.

La gestién y administracién del Fondo esti encomendada a Barclays Wealth
Managers Espafia, S.G.LI.C., S.AU,, socledad que durante el ejercicio 2014 y hasta el
16 de enero de 2015 ha estado controlada por Barclays Bank, 5.A.LU. En dicha fecha
Invercaixa Gestion, S.G.LL.C,, S.A.L, adqulrid el 100% de las acciones de Barclays
Wealth Managers Espafia, 5.G.LL.C., S.A.LU. (Nota 13). La funcién de depositaria se
encuentra encomendada a Barclays Bank, S.A.U,, si blen, con fecha 29 de diciembre
de 2014, la CN.M.V. ha resuelto autorizar la solicitud para el cambio del Depositario
anterior por Cecabank, 5.A. No obstante, a la fecha de formulacién de las presentes
cuentas anuales atin no se ha procedido a la inscripcidn de Cecabank, S.A., como
Depositario del Fondo, en el registro de la CN.M.V., por lo que Barclays Bank, S.A.U.
sigue conservando a esta fecha tal condiclén. La Entidad Depositaria debe desarrollar
determinadas funclones de vigilancia, supervision, custodia y administracion para el
Fondo, de acuerdo a lo establecido en la Orden EHA 596/2008, de 5 de marzo.
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CLASE 8

Invertrés Fondo |, F.l

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2014
{Expresada en euros)

El Fondo esta sometido a la normativa legal especifica de los Fondos de Inversion,
recoglda principalmente por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio v, por el que
se aprueba el Reglamento de desarrollo de la Ley 35/2003 y sucesivas
modificaciones, de Instituciones de Inversién Colectiva. Los principales aspectos de
esta normativa gue |e son aplicables son los siguientes:

a Cambio de forma automatica, a partir de la entrada en viger de la menclonada
Ley, de la denominacion "Fondo de Inversion Mobiliaria” (F.LM.) y sus diferentes
variantes, por "Fondo de Inversion" (F..).

e  El patrimonio minime debera situarse en 3.000.000 euros.
. El ndmero de participes del Fonde no podra ser inferior a 100.

Cuando por clrcunstancias del mercado o por el obligatorio cumplimiento de la
normativa en vigor, el patrimonlo o el ndmero de participes de un fondo, o de
uno de sus compartimentos, descendieran de los minimos establecidos en el
Real Decreto 1082/2012, dichas Instituciones gozarén del plazo de un afio,
durante el cual podran continuar operando como tales.

*  Losvalores 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 la custodia de las Entidades
legalmente habilitadas para el ejercicio de esta funcion.

. Se establecen unos porcentajes maximos de obligaciones frente a terceros y de
concentracion de inversiones.

. El Fondo debe cumplir con un coeficiente minimo de liquidez del 3% del
promedio mensual de su patrimonio, que debe materializarse en efectivo, en
depdsitos o cuentas a la vista en el Depositario o en otra entidad de crédito si el
Depositario no tiene esta consideracion, o en compraventas con pacto de
recompra a un dia de valores de Deuda Publica.



OM0000641

CLASE 8

Invertrés Fondo |, F.I.

Memoria de |as cuentas anuales correspondiente al ejerciclo anual terminado el 31 de
diciembre de 2014
(Expresada en euros)

b)

° El Fondo se encuentra sujeto a unos limites generales a la utilizacion de
Instrumentos derivados par riesgo de mercado, asi como a unos limites por
riesgo de contraparte.

De acuerdo con el Reglamento de Gestion del Fondo, la Sociedad Gestora percibira
una comision anual en concepto de gastos de gestidn que no excedera del 2,25%
sobre el patrimonio del Fondo. En los ejerciclos 2014 y 2013 |a comisidn de gestién
ha sido del 0,60%.

lgualmente el Reglamento de Gestién del Fondo establece una remuneracién de la
Entidad Depositaria que no podra exceder del 0,20% anual del patrimonio
custodiado. En los ejercicios 2014 y 2013 la Entidad Depositaria no ha aplicado
comision de depdsito.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2014, |a Socledad Gestora no aplica a los participes del
Fondo comision alguna sobre el importe de las participaciones suscritas, ni sobre el
importe de las participaciones reembolsadas.

Por otra parte, el Fondo percibe devoluciones de comlsiones de otras socledades
gestoras por las inversiones realizadas en Fondos de Inversion gestionados por estas
ultimas. Dichas devoluciones, las cuales se encuentran registradas en el epigrafe de
“Comisiones retrocedidas a |a Instituclén de Inversién Colectiva” de [a cuenta de
pérdidas y ganancias adjunta ascienden, al 31 de diclembre de 2014 y 2013 a
6.496,91 euros ¥ 15.458,26 euros, respectivamente.

Cestion del o

La politica de inversion del Fondo, asi como [a descripcion de los principales riesgos
asociados, se detallan en el folleto registrado y a disposicion del publico en el registro
correspondiente de la CN.M.V.
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GLASE 8°

Invertrés Fonde I, F.l.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2014
(Expresada en euros)

Debido a la operativa en mercados financleros del Fondo, los principales riesgos a los
que se encuentra expuesto son |os sigulentes:

. Rlesgo de mercado: representa el riesgo de incurrir en pérdidas debido a
movimientos adversos en los precios de mercado de los activos financleros en
los que opera el Fondo. Entre dichos riesgos, los mas significativos son los tipos
de interés, los tipos de camblo y las cotizaciones de los titulos que el Fondo
tenga en cartera.

¢  Riesgo de crédito: se trata del riesgo de que puedan originarse pérdidas
potenciales debidas a cambios en la capacidad o intencién de la contraparte de
cumplir sus obligaciones financieras con el Fondo.

. Riesgo de liquidez: se produce cuando el Fondo no puede atender las peticiones
de reembolso de sus participes por encontrarse con dificultades en el momento
de realizar en mercado los activas en cartera.

. Riesgo operacional: aquel que puede provocar pérdidas como resultado de
errores humanos, procesos Internos Inadecuados o defectuosos, fallos en los
sistemas o como consecuencia de acontecimientos externos.

La Socledad Gestora tiene establecidos los mecanismos necesarios para controlar la
exposicion a los riesgos de mercado, crédito y liquidez. En este sentido, el control de
los coeficientes normativos menclonados en el apartado 1.a), anterior, limita la
exposicién a dichos riesgos.

2.  Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) Imagen flel

Las cuentas anuales, formuladas por los Administradores de la Sociedad Gestora del
Fondo, han sido preparadas a partir de los registros contables del Fondo, habiéndose
aplicado las disposiciones legales vigentes en materia contable que e son aplicables,
con el objeto de mostrar la imagen fiel de su patrimonio, de su situacién financiera y
de sus resultados.



OM0O000643

CLASE 87

Invertrés Fondo |, F.L.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2014
(Expresada en euros)

b)

d)

Las cuentas anuales adjuntas se encuentran pendientes de aprobacién por el Consejo
de Administracién de la Socledad Gestora, sl blen los Administradores estiman que
serdn aprobadas sin modificaciones significativas.

Principi bl

Para |a elaboracidn de estas cuentas anuales se han seguido los principios y criterios
contables y de clasificacion recogidos, fundamentalmente, en la Circular 3/2008 de la
C.N.M.V. y sucesivas modificaciones. Los principios mas significativos se describen en
la Nota 3. No existe ningun principlo contable de aplicacién obligatoria que, slendo
significativo su efecto sobre estas cuentas anuales, se haya dejado de aplicar.

C bilidad

Las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2014 se presentan atendiendo ala
estructura y principios contables establecidos en |la normativa vigente de la CN.M.V.

Los Administradores de la Socledad Gestora presentan, a efectos comparativos, con
cada una de las partidas del balance de situacion, de la cuenta de pérdidas y
ganancias y del estado de cambios en el patrimonio neto, ademas de las cifras del
elercicio 2014, [as correspondientes al ejercicio anterior.

No se han producido modificaciones contables que afecten significativamente a la
comparaclon entre [as cuentas anuales de los ejercicios 2014 y 2013.

Estimaciones contables y correccién de errores

En determinadas ocasiones los Administradores de la Sociedad Cestora han realizado
estimaciones para obtener la valoracién de algunos activos, pasivos, ingresos, gastos
y compromisos gue figuran registrados en las cuentas anuales, Dichas estimaciones
se refleren, principalmente, al valor razonable y a las posibles pérdidas por deterioro
de determinados activos financieros, si las hubiera. Aun cuando éstas se consideren
las mejores estimaciones posibles, en base a la Informacidn existente en el momento
del cdlculo, acontecimientos futuros podrian obligar a modificarlas prospectivamente,
de acuerdo con la normativa vigente.
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CLASE 8

Invertrés Fondo |, F.L.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diclembre de 2014
{Expresada en euros)

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

No existen cambios significativos en las estimaciones contables nl errores
significativos que se hubieran producido en ejercicios anteriores y hayan sido
detectados durante los ejercicios 2014 y 2013.

Las cifras contenidas en los documentos que componen estas cuentas anuales, el balance
de situacion, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto
y esta memoria, estan expresadas en euros, excepto cuando se indigue expresamente.

3.  Resumen de los principios contables y normas de valoracién mas significativos

Los principios contables més significativos aplicados en la formulacidn de estas cuentas
anuales han sido los siguientes:

2)  Principiod furici :

En |a elaboracion de |as cuentas anuales se ha considerado que [a gestion del Fondo
continuara en el futuro previsible. Por tanto, la aplicaclén de las normas contables no
esta encaminada a determinar el valor del patrimonio a efectos de su transmisién
global o parcial ni el importe resultante en caso de su liquidacion.

b)  Erincipio del devengo

Los ingresos y gastos se registran contablemente en funcién del periodo en gue se
devengan, con independencia de cuando se produce su cobro o pago efective.

c)  Deudores

La valoracidn Inicial se realiza per su valor razonable que, salvo evidencia en
contrarlo, es el precio de la transaccidén, que equivale al valor razonable de la
contraprestacion entregada mas los costes de transaccion gue le sean directamente
atribuibles.
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Invertrés Fondo 1, F.l.

Memoria de las cuentas anuales correspendiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2014
{Expresada en euros)

d)

La valoracidn posterior se hace a su coste amortizado. Los ntereses devengados se
contabilizan en la cuenta de pérdidas y ganancias aplicando el método del tipo de
interés efectivo. No obstante, aquellas partidas cuyo importe se espere recibir en un
plazo de tiempo Inferior a un afio se valoran por su valor nominal.

Las pérdidas por deterioro del valor de las partidas a cobrar se calculan teniendo en
cuenta los flujos de efectivo futuros estimados, descontados al tipo de interés efectivo
calculado en el momento del reconocimiento. Las correcciones valorativas por
deterioro asi como su reversion se reconocen como un gasto o un ingreso en la
cuenta de pérdidas y gananclas.

- T _—

Los activos de |a cartera de Inversiones financleras han sido considerados como
activos financieros a valor razonable con camblos en la cuenta de pérdidas y
ganancias. Los principales productos financieros recogidos en [a cartera, asi como la
determinacion de su valor razonable se describen a continuacion:

. Valores representativos de deuda: valores que suponen una deuda para su
emisor y que devengan una remuneracion consistente en un interés establecido
contractualmente.

El valor razonable de los valores representativos de deuda cotizados se
determina por los precios de cotizacién en un mercado, siempre y cuando éste
sea activo y los precios se obtengan de forma consistente. Cuando no estén
disponibles precios de cotizacién el valor razonable se corresponde con el
precio de |a transaccién mas reciente siempre que no haya habido un camblo
significativo en las circunstancias economicas desde el momento de la
transaccion.

Los intereses devengados no cobrados de valores representativos de deuda se
periodifican de acuerdo con el tipo de interés efectivo y forman parte del
resultado del ejercicio.
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Invertrés Fondo |, F.L.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2014
{Expresada en euros)

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

El valor razonable de los instrumentos de patrimonio cotizados lo establece el
camblo oficial de cierre del dia de la fecha del balance, sl existe, o iInmediato
habll anterior o el camblo medio ponderado si no existiera precio oficial de
cierre.

»  Depositos en entidades de crédito: depdsltos que el Fondo mantiene en
entidades de crédito, a excepcion de |es saldos que se recogen en el epigrafe de
"Tesoreria’.

Se considera para [a determinacién de su valor razonable el precio que Iguala el
rendimiento intemo de la inversidn a los tipos de mercado vigentes en cada
momento.

= Acciones o participaciones de otras Instituciones de Inversién Colectiva: su
valor razonable se establece en funcién del valor liquidativo o valor de
cotizacién del dia de referencia. En el caso de que para el dia de referencia no se
calculara un valor liquidativo, se utiliza el dltimo valor liquidativo disponible.
Para las inversiones en Instituciones de Inversién Colectlva de Inversién Libre,
Instituciones de Inversion Colectiva de Instituciones de Inversion Colectlva de
Inversion Libre e Instituciones de Inversion Colectiva extranjeras similares,
definidas en el articulo 48.1.]) del Real Decreto 1082/2012, se utilizan, en su
caso, valores liguidativos estimados.

. Derivados: Incluye, entre otros, las diferencias de valor en |os contratos de
futuros y forwards, las primas pagadas/cobradas por warrants y opciones
compradas/emitidas, cobros o pagos asociados a los contratos de permuta
financiera, asl como las inversiones en productos estructurados.
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CLASE 8’

Invertrés Fondo [, F.L.

Memoria de [as cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2014
(Expresada en euros)

El valor del cambio oficial de cierre el dia de referencla determina su valor
razonable. Para los no negociades en mercados organizados, la Sociedad
Gestora establece un modelo de valoracion en funcién de las condiciones
especificas establecidas en |a Circular 6/2070 de la CN.M.V. y sucesivas
modificaciones.

Los activos en los que concurra un deterioro notorlo e irrecuperable de su inversion,
se dan de baja con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los activos y pasivos financieros se dan de baja en el balance cuando se traspasan,
sustancialmente, todos los rlesgos y beneficios Inherentes a la propledad de los
mismos.

e)  Adquisicién v cesién temporal de activos

Las adquisiciones temporales de activos o adquisiclones con pacto de retrocesién se
contabllizan por el Importe efectivo desembolsado, cualesquiera que sean los
Instrumentos subyacentes, en la cuenta de activo correspondiente.

La diferencia entre este importe y el precio de retrocesién se imputa como ingreso en
la cuenta de pérdidas y ganancias utilizando el método del tipo de interés efectivo,

Las diferencias de valor razonable se Imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias en
el epigrafe de “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”.

La cesién en firme del activo adquirido temporalmente se registra como pasivo
financiero a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias.

f)  Instrumentos de patrimonio

Los instrumentos de patrimonio cotizados se registran en el momento de su
contratacion por el valor razonable de la contraprestacion entregada, incluyendo los
costes de transaccion explicitos directamente atribuibles a la operacién.
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CLASE 87

Invertrés Fondo |, F.I.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2014
(Expresada en euros)

g)

h)

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de
estos activos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la sigulente forma:
las diferencias negativas o diferencias pesitivas se registran bajo el epigrafe de
“Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros” o de
“Variacion del valor razonable en instrumentos financieros por operaciones de |a
cartera Interior o exterior”, seglin los cambios se hayan liquidado o no, utilizando
coma contrapartida |a cuenta de “Instrumentos de patrimonio”, de la cartera interlor
o exterior del activo del balance.

Valores representativos de deuda

Los valores representativos de deuda se registran en el momento de su liguidacién
porel valor razonable de la contraprestacion entregada, incluyenda los costes de
transaccion explicitos directamente atribuibles a |a operacién.

Las diferencias que surjan como consecuencla de los cambios en el valor razonable de
estos activos se reflefan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente forma:
las diferenclas negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe de
“Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financleros” o de
“Variacion del valor razonable en instrumentos financieros por operaciones de la
cartera interior o exterior”, segln los activos se hayan liquidado o no, utilizando
como contrapartida la cuenta de “Valores representativos de deuda”, de la cartera
interior o exterlor del activo del balance.

Operaciones de derivados. excepto permutas financieras

Las operaciones de derivados se registran en el momento de su contratacién y hasta
el momento de cierre de la posicion o el vencimiento del contrato, en el epigrafe
correspondlente de cuentas de orden, por el importe nominal comprometido.

Las fondos depositados en concepto de garantia tienen la consideraclén contable de

depdsito cedido, registrandose en el capitulo correspondiente del epigrafe de
"Deudores” del activo en el balance de situacion.

10
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Invertrés Fonda |, F.I.

Memoria de |as cuentas anuales correspondlente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2014
(Expresada en euros)

El valor razonable de los valores aportadas en garantia se registra en cuentas de
orden en el epigrafe de “Valores aportados como garantia por la Institucién de
Inversidn Colectiva®™.

Las primas resultantes de las opciones compradas o emitidas se reflejan en el epigrafe
de “Derivados" del activo o pasivo del balance, en la fecha de ejecucidon de la
operacion.

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de
estos activos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de |a siguiente forma:
las diferencias negativas o diferencias pasitivas se registran bajo el epigrafe de
“Resultados por operaclones con derivados” o de “Variacion del valor razonable en
Instrumentos financieros por operaciones con derivados”, segin éstos se hayan
liquidado o no, utilizando como contrapartida el epigrafe de "Derivados”, de la
cartera interior o exterior del activo o del pasivo corriente del balance.

Al 31 de diclembre de 2014 no existen en cartera operaciones con derivadaos.

I)  Cuentas de compromiso

Tal y como determina la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de la CN.M.V., sobre
operaciones con instrumentos derivados de las Instituciones de Inversion Colectiva,
en el caso de que el Fondo no haya realizado la descomposicidn de las Instituciones
de Inversion Colectiva en las que Invierte en funcion de las exposiciones a las que se
encuentra referenciada, segin lo establecido en la Norma 6.5 de dicha Circular, debe
considerar estas posiciones como un subyacente o factor de riesgo independiente al
resto, motivo por el que el Fondo incluye estas pesiciones, entre otros conceptos, en
"Cuentas de compromiso” siempre y cuando la Sociedad tenga informacion al
respecto.

j)  Moneda extranjera
En el caso de partidas monetarias que sean tesoreria, débitos y créditos, las
diferencias de camblo, tanto positivas como negativas, se reconocen en la cuenta de

pérdidas y ganancias bajo el epigrafe de "Diferencias de cambio”.

1
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2014
(Expresada en euros)

K)

Para el resto de partidas monetarias y no monetarias que forman parte de la cartera
de instrumentos financleros, las diferencias de cambio se tratan conjuntamente con
las pérdidas y ganancias derlvadas de la valoracién.

Valor liquidativo de las participaciones

La determinacion del patrimonio del Fondo a los efectos del cilculo del valor
liguidativo de las correspondientes participaciones que lo componen, se realiza de
acuerdo con los criterios establecidos en la Circular 6/2008 de la CN.M.V. y sucesivas
modificaciones.

Suscripciones y reembolsos

Las suscripciones y reembelsos de participaciones se contabilizan por el imperte
efectivamente suscrito o reembolsado con abono o cargo, respectivamente, al
capitulo de "Participes” de pasivo del balance de situacion del Fondo.

De conformidad con el Reglamento de Gestién del Fondo, el precio de las
participaciones serd e valor liquidativo correspondiente al mismo dia de la solicitud
del interesado, determinandose de este modo tanto el nimero de participaciones
suscritas o reembolsadas, como el efectivo a reembolsar en su caso. Durante el
pericdo que media entre |a solicitud y |a determinacién efectiva del precio de las
participaciones, el importe solicitado se registra en el capitulo de "Solicitudes de
suscripcion pendientes de asignar participaciones” del pasivo del balance de situacion
del Fondo.

Impuesto sobre beneficios
La cuenta de pérdidas y ganancias recoge el gasto por el Impuesto sobre beneficlos,
en cuyo calculo se contempla el efecto del diferimiento de las diferencias producidas

entre |la base imponible del impuesto y el resultado contable antes de aplicar el
impuesto que revierte en periodos subsiguientes.

12
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Invertrés Fondo |, F.l.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2014
(Expresada en euros)

Los pasivos por impuestos diferidos se reconocen siempre, en camblo los activos por
impuestos diferidos sélo se reconocen en la medida en que resulte probable que [a
Institucion disponga de gananclas fiscales futuras que permitan la aplicacion de estos
actlvos.

Los derechos a compensar en ejercicios posteriores por las pérdidas fiscales no dan
lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningtin caso y sélo se
reconocen mediante la compensacién del gasto por impuesto con la frecuencia del
calculo del valor liquidative. Las pérdidas fiscales que puedan compensarse se
registran en el epigrafe de "Cuentas de orden - Pérdidas fiscales a compensar”.

4, Deudores

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2014 y 2013, es el sigulente:

2014 2013
Depdsitos de garantia - 2331000
Administraciones Pidblicas deudoras 148 805,20 180 022,77
Otros 20 BE7 B3 25 B47.91
169 £93.09 239 1B0.66

El capitulo de "Administraciones Publicas deudoras® al 31 de diciembre de 2014 y 2013 se
desglosa tal y como sigue:

2014 2013
Retenciones practicadas en el gjercicio sobre interezes y otros
rendimientos de capital mobiliario 148 805.20 83 188.M
Impuesto sobre beneficios a devolver de ejercicios anteriores - 90 824,76
148 BO5,20 180 022,77

Al 31 de diciembre de 2013 el capitulo de “Impuesto sobre beneficios a devolver de
ejercicios anteriores” recogia las retenciones sobre rendimientos satisfechas en el ejercicio
2012 a cobrar por el Fondo.

13
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2014
{Expresada en euros)

Al 31 de diclembre de 2014 y 2013, el capitulo de “Deudores - Otros" recoge,
principalmente, el importe de |as operaciones pendientes de liquidar al cierre del ejercicio
correspondiente.

5. Acreedores

El desglose de este epigrafe, al 31 de diclembre de 2014 y 2013, es el siguiente:

2014 2013
Administraciones Phblicas acreedoras 945573 B 7E5,64
Otros 3 483,25 3 435,87
12 538,98 12 221,51

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el capitulo de "Acreedores - Administraciones Publicas
acreedoras’ recoge el impuesto sobre beneficios devengado en el ejerciclo correspondiente.

Al 31 de diclembre de 2014 y 2013, el capitulo de "Acreedores - Otros" recoge,
principalmente, la comision de gestion y el importe de los gastos de auditoria pendlentes de
pago al cierre del ejercicio correspondiente.

Durante los ejercicios 2014 y 2013, el Fondo no ha realizado pagos que acumularan
aplazamlentos superiores a los legalmente establecidos. Asimismo, al clerre de los ejercicios
2074 y 2013, el Fondo no tiene saldo alguno pendiente de pago que acumule un
aplazamiento superior al plazo maximo legal establecido.

14
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2014
(Expresada en euros)

6. Carterade inversiones financieras

El detalle de |a cartera de valores del Fondo, por tipo de activo, al 31 de diciembre de 2014
y 2013 se muestra a continuacion:

2074 2013
Cartera interior 4 758 721,63 4 646 687,26
Valores representativos de deuda - 200 040,04
Instrumentos de patrimonio 473872163 4446 647,22
Cartera exterior B 094 474,55 6 959 263,43

Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonlo
Instituclones de Inversién Colectlva

Intereses de la cartera de inversion

Inverslones morosas, dudasas o en litiglo

2335001,B1
575547274

D03

23359 548,85
461571454

8716,26

0,03

12853 196.21

11 614 676.98

En el Anexo | adjunto, parte integrante de esta memoria, se detalla |a cartera de inversiones
financieras al 31 de diciembre de 2014, y en los Anexos |l y lll se detallan la cartera de
inversiones financleras y las inversiones en derivados del Fondo al 31 de diclembre de 2013.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 todaos [os titulos recogidos dentro de [a cartera de

inversiones financieras se encuentran depositados en Barclays Bank, S.A.U.

El Real Decreto 1082/2012 de 13 de julio, por el que se aprueba el Reglamento de
desarrollo de |a Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva,
establece que ningtin Fondo de Inversion podra tener invertido en valores emitidos o
avalados por una misma entidad mas del 5% de su patrimonio. Este limite queda ampliado
al 10%, siempre que el total de las inversiones de [a Institucién en los valores en que se
supere el 5% no exceda del 40% de su patrimonio. Al 31 de diciembre de 2013, el Fondo
mantenia en cartera una emisién en BBVA, que superaba el 109 (10,30%) del patrimonio,
habléndose regularizado esta situacion durante el ejercicio 2014 dentro del plazo legal

establecido para su subsanacion.
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Invertrés Fondo [, F.l.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2014
(Expresada en euros)

7. Tesoreria

El detalle de este epigrafe al cierre de los ejercicios 2014 y 2013, se muestra a continuacion:

2014 2013
Cuentas en el depositario 135273366 1431 289,83
Otras cuentas de tesorerfa - Barclays Capital - 17 675,50
1352 733,66 1448 965,33

Al 31 de diclembre de 2014 y 2013, el saldo de este epigrafe del balance de situacion
adjunto corresponde al saldo de las cuentas corrientes mantenidas por el Fondo en el
Depaositario, remuneradas a un tipo de Interés que ha oscilado durante dichos ejerciclos
entre el 0,06% y el 0,31%, y entre &l 0,16% v el 0,22%, respectivamente.

Al 31 de diciembre de 2013, el saldo de| epigrafe "Otras cuentas de tesoreria” recogia el
saldo en Barclays Capital procedente de operaciones liquidadas.

8. Patrimonio atribuido a particlpes
Las participaciones por las que esta representado el Fondo son de iguales caracteristicas,
representadas por certificados nominatlvos sin valor nominal y que confieren a sus

propletarios un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.

El valor liquidativo de cada participacion al 31 de diciembre de 2014 y 2013 se ha obtenido
de [a siguiente forma:

2014 2013
Patrimonio atribuido a participes 14 362 692.33 13 290 601,48
Numero de participaciones emitidas 1 266 138,14 1253 639,46
Valor liquidativo por partictpacion 1134 10.60
Numero de participes 113 113

16
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Invertrés Fondo |, F.l.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2014
{Expresada en euros)

El movimiento del patrimonio atribuido a participes durante los ejercicios 2014 y 2013 se
recoge en el Estado de cambios en el patrimonlo neto correspondiente.

El resultado del eferciclo, una vez conslderado el Impuesto sobre beneficios, se distribulra
en la cuenta de "Participes” del Fondo.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 el nimero de participes con un porcentaje de
participacion individualmente superior al 20% asciende a cierre del ejercicio a tres,
representando el 75,15% y el 66,92% de la cifra de patrimonio del Fondo, respectivamente,
por lo que se considera participacion significativa de acuerdo con el articulo 37 del Real
Decreto 1082/2012 de Instituciones de Inversién Colectiva.

9. Cuentas de compromiso

En el anexo Il adjunto, parte integrante de esta memoria, se detalla la cartera de
inversiones en derivados del Fondo al 31 de diclembre de 2013.

10. Otras cuentas de orden

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

2014 2013
Otros = Valor nominal cartera y tesorerfa 7 E1BB2740 6 636 670,32
7TEIBB27.40 6 636 670,32
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Invertrés Fondo |, F.l.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2014
(Expresada en euros)

11. Administraciones Piblicas y situacion fiscal

Durante el ejercicio 2014, el régimen fiscal del Fondo ha estado regulado por el Real
Decreto 4/2004, de 5 de marzo, por el que se aprueba el Texto Refundido de |a Ley del
Impuesto sobre Socledades, modificado por la Ley 23/2005, de 18 de noviembre, de
reformas en materia tributaria para el impulso a la productividad, por su desarrollo
reglamentario recogido en el Real Decreto 1777/2004, de 30 de Jullo, y sus modificaciones
posteriores, encontrandose sujeto en dicho impuesto a un tipo de gravamen del 1 por 100,
slempre que el nimerc de participes sea como minimo el previsto en el articulo quinto de la
Ley 35/2003 y suceslvas modificaclones. Con fecha 1 de enero de 2015 ha entrado en vigor
la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades, que en su Disposicion
derogatoria deroga el Texto Refundido de la Ley del Impuesto sobre Socledades aprobado
por el Real Decreto legislativo 4/2004, manteniendo el tipo de gravamen en el 1 por 100.

El capitulo de "Acreedores - Administraciones Plblicas acreedoras” recoge el Impuesto
sobre beneficios devengado en el ejercicio, que se obtlene, principalmente, de aplicar el tipo
impositivo del 1% al resultado contable una vez deducidas las bases imponibles negativas
de ejercicios anteriores que se compensan en este ejercicio. No existen diferencias
significativas entre el resultado contable antes de Impuestos del ejercicio y |a base
imponible del Impuesta sobre beneficios.

De acuerdo con la legislacion vigente, las declaraciones para los diferentes impuestos a los
que el Fondo se halla sujeto no pueden considerarse definitivas hasta haber sido
Inspeccionadas por las autoridades fiscales o haber transcurrido el plazo de prescripcion de
cuatro afios.

El Fondo tiene abiertos a inspeccion todos los impuestos a los que esta sujeto de los
ultimos cuatro ejercicios.

No existen contingencias significativas que pudieran derivarse de una revisién por las
autoridades fiscales.
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Invertrés Fondo 1, F.L

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2014
(Expresada en euros)

12. Otra informacion

La Sociedad Gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en
el articulo 67 de la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones y en el articulo 139 del Real
Decreto 1082/2012. Para ello, la Sociedad Gestora ha adoptado procedimientos para evitar
conflictos de interés y asegurarse de que las operaciones vinculadas se realizan en interés
exclusivo del Fondo y a precios de mercado. Los informes periodicos incluyen, segin lo
establecido en la Circular 4/2008, informacidn sobre las operaciones vinculadas realizadas.
Aslmismo, incluyen las posibles operaciones vinculadas realizadas por cuenta del Fondo con
la Sociedad Gestora o con personas o entidades vinculadas a la Sociedad Gestora, indicando
la naturaleza, riesgos y funciones asumidas en dichas operaciones.

Adiclonalmente, en la Nota de “Actividad y gestion del riesgo” se indica el importe de las
comisiones retrocedidas con origen en las Instituciones de Inversién Colectiva gestionadas
por entidades pertenecientes al Grupo de la Sociedad Gestora,

Respecto a |a operativa que reallza con el Depositario, [a Nota de “Tesoreria” recoge las
cuentas que mantiene el Fondo con el Depositario.

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

Los honorarios percibidos por PricewaterhouseCoopers Audlitores, S.L. por servicios de

auditoria de cuentas anuales de |os ejercicios 2014 y 2013, ascienden a 3 miles de eurps, en
cada ejercicio, en ambaos casos sin suplidos ni IVA.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2014
(Expresada en euros)

13. Hechos con posterioridad al cierre

Con fecha 2 de enero de 2015 se ha producido la adquisicion por parte de Caixabank, S.A.
del 100% de |as acciones de Barclays Bank, 5.A.L., lo que ha supuesto la adquisicién por
parte de Caixabank, S.A. de una participacion indirecta de control del 100% en Barclays
Wealth Managers Espafia, 5.G.L1.C., 5.A.LU., (anteriormente controlada de forma Indirecta
por Barclays Bank, Plc). Dicho camblo acclonarial fue publicado por Barclays Wealth
Managers Espafia, S.G.1..C,, S.A.L,, en la mencionada fecha mediante un hecho relevante en
la Comisidn Nacional del Mercado de Valores.

Con fecha 16 de enero de 2015 Barclays Wealth Managers Espafia, S.G.LI.C., S.A.U,, hizo
publica en la Comision Nacional del Mercado de Valores a través de un hecho relevante la
adquisicion del 100% de sus acciones por parte de Invercaixa Gestion, S.C.LL.C,, S.AL,,
sociedad participada al 100% por Caixabank, S.A.

No se han producido otros hechos significativos posteriores al 31 de diciembre de 2014 que
puedan afectar las cuentas anuales del Fondo.
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Informe de gestion del ejercicio 2014

Evolucion de los mercados

El afio 2014 se ha visto afectado por la inestabilidad geopolitica asi como por las decisiones
de politica monetaria de los principales bancos centrales y, en particular, por el
desacoplamiento entre |as politicas monetarias del Banco Central Europeo y de la Reserva
Federal. En este contexto, ha aumentado la volatilidad en los mercados bursatiles y el euro
se ha depreciado frente al délar, mientras que [as rentabilidades de la deuda publica han
prolongado la trayectoria descendente.

En efecto, el Comité Federal de Mercado Abierto (FOMC) de la Reserva Federal ha
mantenido el tipo objetivo de los Fondos Federales en el rango del 0% y el 0,25%, en el que
se encuentra desde diciembre de 2008, y ha ido reduciendo el volumen de compras
mensuales de activos, que termind en octubre, ante la gradual mejora en la actividad
econémica.

Sin embargo, el Consejo de Gobierno del BCE, ha ido reduciendo [os tipos de Interés de
referencia y anuncid a partir de octubre que comenzaria sendos programas de compras de
bonos de titulizacion y de bonos garantizados denominados en euros y emitidos por
Instituciones financieras monetarias residentes en |a Eurozona.

Por su parte, el Comité de Politica Monetaria del Banco de Inglaterra (BOE), decidiG en
septiembre mantener el tipo bésico de Interés en el 0,5% (vigente desde marzo de 2009) y
continuar con el programa de compra de activos y el Banco de lapén (BO[), en su reunion
de septiembre, decidié mantener el tipo de interés oficial entre el 0% y el 0,1% (rango
establecido en octubre de 2010) y las medidas de estimulo monetario a través de la compra
de deuda y otros activos. Se dilata la posible subida de tipos por parte del BOE en la medida
en qgue las tensiones inflacionistas se diluyen y los indicadores de actlvidad se moderan y se
mantliene el cardcter acomodaticio del BOJ, que ha aumentado su programa de compra de
bonas otros 10 trillones de yenes adicionales y ha modificado la distribucion de activos del
fondo de pensiones gubernamental.

Durante 2014 la economia espafiola Inicid una senda expansiva basada en el mayor flujo de
crédito, el proceso de desapalancamiento del sector privado y el impulso de [a demanda
Interna, favorecido este tltimo por una mayor conflanza y un mejor comportamiento del
mercado laboral. Asi, el Banco de Espafia revisé ligeramente al alza sus previsiones de
crecimiento para el 2014 y el préximo 2015. El FM! y la OCDE también han confirmado esta
trayectoria al alza.
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Entre los componentes de la demanda nacional, destaca la consolidacion del proceso de
recuperacion del consumo privado y de la inversion en capital fijo. El favorable
comportamiento del gasto en consumo final de los hogares se fundamenta en la mejora del
empleo y el avance de |la remuneracion real de asalarlades, en un entormo de inflacion
reducida, en la expansion de la demanda Interna y en la recuperacion de la confianza. En el
amblto empresarial, la Inversién productiva ha repuntado en el primer semestre de 2014,
impulsada por la mejora del clima, la favorable evolucién de la cartera de pedidos del
exterior y la recuperacion de la demanda interna.

En cambio, la aportacién del sector exterior fue negativa. La aceleracion de las
exportaciones se explica por el dinamismo de los mercados de exportacian y por la
ganancia de competitividad-precio. El cambio de tendencia de las importaciones estuvo
determinado, principalmente, por la recuperacién del gasto en consumo final y el fuerte
repunte de la Inversion en equipo, cuye contenido importador es muy elevado.

El mercado de trabajo ha mejorado en paralelo con la fase de crecimiento del PIB y el
favorable comportamiento de otros indicadores de actividad econémica. Se ha iniciado una
fase de creacion de empleo en 2014. En este contexto, los salarios y costes [aborales estin
contenides en un entorno de baja inflacion, lo que unido a las ganancias de productividad
comporta que los costes laborales unitarios sigan reduciéndose en mayor medida que los
principales competidores con las consiguientes gananclas de competitividad con el exterior.

Mercados Financleros y contexto Internacional

El creciente desacoplamiento de las politicas monetarias en |la zona euro y en Estados
Unidos, Junto a |a inestabilidad geopolitica en Oriente Medio y Ucrania, han sido los
principales factores condicionantes de la evolucion de los mercados financieros a lo largo
del afio, que se ha caracterizado por un fuerte descensc de las primas de riesgo, avances de
los indices bursétiles y depreciacion del eure frente a las principales divisas.

En la primera mitad de 2014 continud |a situacion de relatlva establlidad de los mercados
financieros debido a las mejores perspectivas econémicas y a la expectativa de posibles
medidas adicionales de estimulo monetario por parte del Banco Central Europeo (BCE),
finalmente confirmada tras las reuniones de junio y septiembre. Dicha estabilidad prosigulé
a pesar del recorte gradual que ha efectuado la Reserva Federal en su programa de compras
mensuales de actlvos.
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En efecto, el BCE decidia en junio reducir los tipos de interés de referencia, penallzando
incluso el dinero que los bancos le depasiten mediante el pago de un 0,2%, y anuncio el
lanzamiento entre septiembre de 2014 y junio de 2016 de nuevas operaciones de
refinanciacion a largo plazo (TLTRO), condicionadas a |a concesion de créditoala
economia real. Adicionalmente, sefiald el posible lanzamiento de un programa de compra
de bonos de titulizacién. El BCE volvid a reducir los tipos de interés en septiembre.

En lo que se refiere al mercado europeo, en este periodo se produjo un acuerdo entre €l
Consejo Europeo y el Parlamento Europeo para la creacion del Mecanismo Unico de
Resolucion (MUR), segundo pilar fundamental de la Union Bancaria, junto al Mecanismo
Unico de Supervisién (MUS), que entrd en vigor el pasado mes de noviembre,
contribuyendo asl a reforzar |a confianza en el sistema financiero.

No obstante, durante los primeros meses del afio persistieron algunos factores de
inestabilidad, como las turbulencias en los mercados de divisas de las economias
emergentes, el recrudecimiento de las tensiones geopoliticas por el conflicto entre Rusia y
Ucrania, y la incertidumbre asociada al ritmo de recuperacion de |la economia
estadounidense. En este contexto, el rendimiento del bono espafol a 10 afios y la prima de
riesgo han descendido paulatinamente durante todo el afio influidos por la mejora de la
callficacion crediticla de la deuda publica espafiola por parte de las agencias de calificacion,
debldo a |la mejor expectativa de recuperacidn econdmica.

En cuanto al mercado secundario de deuda, la rentabilidad de la deuda piblica espanola ha
mantenido su senda descendente en el afio aungue este periodo no estuvo exento de
momentos de mayor volatilidad. As, la rentabllidad del bono espaficl a 10 afies ha cerrado
el ejercicio 20714 en 1,61% y el bono germano en 0,54%, en niveles minimes, con lo que [a
prima de riesgo de la deuda espafiola ha retrocedido en el afio hasta los 107 puntos basicos.
Desde finales del pasado afo, [a prima de riesgo espafiola acumula una caida de 114 puntos
basicos. En el caso del bono americano la rentabilidad de 10 afios cierra el afio en 2,17%.

En el mercado Interbancario del area del euro, el Euribor disminuyé en el afio en todos sus
plazos, provocande un desplazamiento hacla abajo de la curva de tipos.
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En lo que respecta al mercado de divisas, |a cotizacidn del euro frente al délar desde
principlos de mayo ha descrito una fuerte trayectoria descendente, contrarrestando la
apreciacion de la divisa europea acumulada durante el primer cuatrimestre del afio. Este
comportamiento ha estado condicionado por las crecientes expectativas de relajacion
monetaria adicional por parte del BCE, asi como peor la mejora de los indicadores
macroeconomicos en Estados Unidos, que ha aumentado las expectativas de un posible
adelanto de la subida de tipos de interés por parte de [a FED, a pesar de que ésta mantiene
un tono de cautela y de dependencia de la evolucién de los datos econémicos para
realmente subir los tipos de intervencion. El consenso del mercado descuenta solo una
subida de 0,25% en |a segunda mitad de 2015. En este contexto el euro se ha depreciado un
11.58% frente al délar en el afio 2014,

Si bien la dltima parte del afio nos deja con mal sabor de boca, el conjunto de 2014 se
puede calificar como en general muy positivo para los mercados financieros.

Las bolsas, tras un excelente 2013, clerran este ejercicio con rentabilidades positivas en los
principales indices. En EE. UL, el DOW JONES sublé un 7,5% mientras que el S&P 500 y el
NASDAQ superaban el 10% (+11,4% y +13,4% respectivamente). Asimismo, en la Eurczona,
el IBEX 35 subid un 3,7%, el DAX 30 aleman un 2,7% y el EUROSTOXX 50, un 1,2%. Francia
fue [a excepcidn, con el CAC 40 perdiendo un 0,5%. El indice jJaponés NIKKEI 225 se anotaba
también una subida de un 7,1%.

Evolucion previsible

En 2015, las politicas fiscales y economicas tomaran el relevo a las politicas monetarias para
consolldar la recuperacion iniciada en 2014. En relacién a los tipos de interés, el consenso
espera subidas de tipos que muy probablemente tendran lugar en [a segunda parte de 2015
en EE. UU. y algo mas tarde en Reino Unido. Estos movimientos deberian depreciar mas el
euro, lo que proporcionara una mejora adicional de competitividad exterior a la Eurozona y
ayudard a reactivar la economia. Por el contrario, se espera un mantenimiento de la politica
monetaria en Japén y cierta desaceleracion en las economias emergentes.

Finalmente, 2015 serd un afio electoral en Espafia por partida doble, elecclones
autondmicas y locales en primavera y generales hacia el final de afio, y la Incertidumbre
sabre el resultado podria anadir volatilidad.
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En resumen, 2015 sera un afio con perspectivas de crecimlento moderado en la Eurozona
aunque superior al de 2014, con tasas de Inflacién cercanas a cero en un entorno de precios
energéticos bajos y volatilidad provocada por [a incertidumbre y los riesgos geopoliticos
(Rusia, Grecla y precios del petréleo).

Gastos de [+D y Medio Ambiente

Dado el objeto social del Fondo ne ha existido actividad en materia de investigacién y
desarrollo.

En la contabilidad del Fendo correspondiente a las cuentas anuales del ejercicio 2014 no
existe ninguna partida que deba ser incluida en el documento aparte de informacién
medioambiental previsto en la Orden del Ministerio de Justicia de B de octubre de 2001.

Acciones propias
Al Fondo no le aplica lo referente a las acciones propias.

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio

Desde el cierre del ejercicio al 31 de diciembre de 2014 hasta la fecha de este informe de
gestion, no se han producido hechos posterlores de especial relevancia que no se sefialen
en la Memoria.
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Reunidos los Administradores de Barclays Wealth Managers Espaiia, 5.G.LLC.,, SA.L., en
fecha 10 de marzo de 2015 y en cumplimiento de la legislacién vigente, proceden a
formular las cuentas anuales y el informe de gestion del efercicio comprendido entre el 1 de
enero y el 31 de diciembre de 2014 de Invertrés Fondo |, F.L., las cuales vienen constituidas
por los documentos anexos gue preceden a este escrito:

d)  Balance de situacian al 31 de diciembre de 2014, Cuenta de pérdidas y ganancias y
Estado de cambios en el patrimonlo neto correspondientes al ejercicio anual
terminado el 31 de diciembre de 2014,

b)  Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2014.

c) Informe de gestion del ejercicio 2014.

FIRMANTES:

Los Sres. Consejeros de BARCLAYS WEALTH MANAGERS ESPANA, S.G.LLC, S.ALL, abajo
firmantes, manifiestan que en la reunion del Consejo de Administracion de dicha Sociedad
celebrado el dia 10 de marzo de 2015, adoptaron el acuerdo de formular las cuentas
anuales y el Informe de gestion de Invertrés Fondo |, F.1. correspondientes al ejercicio 2014.
Igualmente manifiestan conocer y aceptar el contenido int los mencionados
documefjtos contables.

‘ gu'el.Muihn Pasaran D* Maria del Carmen Gimeno Olmos
Presidente - djefo Delegado Consejera
D. ci 0 Calderén Colas

. Andrés Martlnez nciso

Consejero

—
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Diligencia del Secretario del Consejo de Administracion BARCLAYS WEALTH MANAGERS
ESPANA, S.G.LL.C,, S.A.L., para hacer constar que los miembros del Consejo de
Administracian arriba relacionades han procedido a formular y suscribir las cuentas anuales
y el informe de gestion de Invertrés Fondo |, F.I. correspondientes al ejercicio 2014,
extendidas en dos ejemplares, todos ellos en papel timbrado del Estado, numeradas
correlativamente e impresos por una cara conforme a continuacion se detalla:

Ejemplar Namero de folios en papel timbrado
Primer ejemplar Del 0M0000633 al OM0O00D670
Segundo ejemplar Del OM0O000G71 al OMO000708



