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INFORME DE DE CUENrAS MmMIS

AL Ç”nju de Ad mnirfl& W&%Ma España. S.G.I.l.C., S.A.U..

infonne ol,re Las cuclitas anunles

u;; iiiiljuil, [;u çLL,.rLc,,Jn ales:’djnn(as dci (aFLd[. lnçcrtrés rondol, P.l..qLiecE,rtlpretiden el
l,.iLinci; deitm,cV’ii ;I 3’ [I dicie:nbrcdeaei4, iacuenta de pérdidasyganancias. el esladode
ca,liIli.9 col [)atrilllnni[, flcIoy Li n,ci;,,ria cnrresiiondienws al ejeíricio ten,,inado ea dicha fecha.

Rç,pv t,itidçd dr 03 1 dm ints t rctdúrs 7’ reaciÚ , i 5 en tit ‘u r F

Is Adniicitradnr d [4 ,cnl;l (vstur.t&Iel Pendo on rcsiiunsablcn de rannu]ar las cuentas
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controL jiitntjj it ,!,ii,!-r.ri ncccsañ] eir, pcnfrflrla [Irepjrac;ea dc cucnrasa,,ualcs [ihrc.sde
nicorrcccidii material. {Iet,u[a a Çrjudc u rrnr

FO s&) Udn ci del a

,:sp: n, :r.inn scbre[,scuentasanuaIc..4... . raiza
sudan ra. 1k zxs a 1 rt.htia i!e o:fon1tL ,I r.n a nnntatva ..
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eaaal oozc que pbn:S.iur sy s la adtnra cn, LI C;iI,2t:ener fl)

ruronLE:1s me las cnt-tilas ,I,uaJes bres de in,tF tc:oncs ra ertc&

Un’ audiloña r ,e la
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i:ec lVwrtI:z-.ientos pan ob.tner ci ‘cn* ce autJrt EcC:e Da

y la ;oTnn ce. e:: tis cucn:ss anuala lt pr.edimi scSt e;;;:frs
¿ependtn del tjkio del aui;:o,. ,.L:ntda la abnción & kq ae necrrtrj ir ir !rt: ti,

Al ¿ccnmrcs’loneinsd&l rieo. tI aiit;r:Eror
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Ba’ances de s[tuac,ón al 31 de diciembre de 2014 y 2013
isresnss er erD3

A.r3 car,ç
e —t——

1 orn ,ve 1 1z2 JO D ej Jal

2c: 20 a
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M ob 1 ¡ i y er.sr, e’
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11 302 fl2.9
?3
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Caflera Interior
Val ores representaLi vos de de u da
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can era exterior
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balances de situación a’ 31 de diciembre de 2014 y 2013
ExsresaDs e eras’

— _________________________________________

1 fl14

____________

2E22 :345

9 L &I5O 7 1772.S
PrIma de envs.sn - -

Kesenas - -

(cçane, prap:,) -
ReeuItdD,deeer;’ç’sl..r’É)rE. 1 2l99l3.7 4 9 9R.S
Otas apÚftadÓss d sazio -
Resjltada del ejercicio S36 11 67.QC

ivi d endc, a cLento - —

AJustes PDT çaib;cs de vaIo en Inmavi!izado rnate’’aI de usa propio — -

Otu patrImanio atribuida — -

PBsi%, ra corriente - -

‘riconies a Iaóo p:aza - —
Deud3 a larga p!rD — —

Ps I’•Q5 r a r ¡ mpuest a d ¡ — —

Pasjo corriente ‘2 3R II 221 . 1
Provisiancs a Carta r.flZO —

Deudos e crta po;o - -

Crtedores I2211.i
PaI as fnançro, -

DerLada, . —

Pñodm a :0 nei - -

rcr1 AE MO.O II 7$ E 3 Ir: ñ!?

L ‘.ts 1 a 3 es:r x la ac.,rca _rr ra—e —ie;-9 ba2.ice Ce L

31 c Cr,e de 101’



B&ances de sftuadón d 31 & diciembre de 2014 y 2013
(Expresados en euros)

CVENTASDEORSSN 1014 2013

Cuentas de compromiso
- 295 700.00

Compró miso, por operación,, Iraa d d en sdo — 295 700.00
Comp r omsós por operaciñ e: corto d€ d eMva das — —

Otra cuentas de orden 701 S7.40 6 fl6 570.32
V0,rc cadidús rn prelwr’,., pçr 14 liC

- -

nrf! r-., rz— -r:.o rc a1
- -

\.cne, e, C -

C a:a—:—-;—o —: s4X; r :rr_:S - —

; SO! & co-:rs-
— —

Oas ‘rs £:7.1 :

TOTAL ESAS DE O€JE, 76 :72c 6 9fl ‘D3

UI ctas 1 a desn-:c, t— la ,nern.DrLa a rna. p:rt n±órauE cel t. a ,aTne de t:.aci(n
al r de diciembre de 01

O MO O UO6 3 5003 EUROS

—
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Cuentas de p&didas y ganancIai corre5pondient a los ejerddos anuales terminados ti
31 de d:imre de ¿Ci 4 y 2013
Ccresaas en €rcs:

?01

Cre. reste *flrZ ; nQO±•f! y z -

a!a ¿ht á.iø5 C&ertn ‘5 455.X
Gastc., r per,,n&i

. -

6r.ros gasto, & rcpiç’Iacin 1 OB 9B.&)) 4 26L01
Cómsión dr gfl 1B4 U9_Yi1 /3 ti 1
Cesión de deptr:triD

- -

Ingresoígasto por ct etx.E.n DnwartjmnW - -

0frQ5 (14 P5.95) (11 333.2’

Amsñiatián dci ¡,moiiizado m,Itr;i - —

Exc eso de prDvis sr! es - —

e:er2 oro y resultado, por e nai3 ¡ n es de Fnm cviii za da - -

Roaci]tado de expçtxci6n (92 44169) (S R05,S5)

ingresos fir.anc,erss 338 35206 322398,47
castas nancIeros (3 U’2,71 (2 6.85)

‘aricin del valor razsnabi€ en L1mtnta5flnar.cieros 7flL93 1 SñZ 15102
Pcroperacionesdelacorter In1erIor (2O5254.6I 741 Sl9i3
PDroperacicn,sdehcaltneeerIQr 218 .7-4 ud
Por operacIones ca,, dxids

-

Diíer&ndas de caml,Ia 22 €73C 7 E7 161

Deericrovres:tado ro ac,o.ci de InstrumtntdfinancLeros 571 35.eI 336 483.87
Decir,,

- -

L:jr,—s Ere, 6 7.4.;5 .4 63.62’
rz.e/t,se ierae:eHó, 37 7572! 213 MS39

:c.—nz-, - 745 OC

1 OSSÇi4fl 1 93C SLa.n

R,Iad 3nI ee cpeÇoi 45 572 61 S
Lripues o s.Dbre Osnrric 5 ( 4 55.731 l 7S.64i

R55.:_TA JE_ rERC C O 038 II £3: - 6,2 5E7CE

c:as 1 a 3. crr-, co a —.cr-.o ¿ 3C r1:3. fc-rr r:e zane e a cter!a dt pÉIdi

Z35D83 corresrorderte:; Za, ars e ci 31 c d:.rrte Ce t 4.
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Invertrés Fonda. FI.

MeTer a de las catas araIes Cortespoadierte & eercicc arua; 1 ennna o e 31 de
ddembre de 2014
:eaa en JrcSi

Act’idad y geiór- de hesgo

a)
:za

]n,eflr! Fondo’ FI en lo sucesNo el Fondo, Eje constituido en Madrid el 17 de Julio
de 1 997. Tiene su domicilio socaI en Plaza de roJón. 2. Madr[d

El ordD sp enc_entrr —st— ta e, e’ Re; str: e Fanccs ce en ¿ e a Comsiq

\‘adoa de ecaz e \‘a::res C.’.M.V.) desce e1 2 de azcSlO Cf :997 con el
L1. adcurlr.t: efectos esa es, la cans erar.i1 ce ftdn ce

r de e:Dres.

Dt coranr’a c o dsz.jess e e a,tcuo r te a Lev S,2C3 y scesa’
—is:rc2c:—.es, ci ,Sr-c sxa dz las ,st:zcne1 e erqr Cccc.’, a
ca,:a b de fn:cs. b:ris o dre:hzs el i: c•, an o,r,c-arcs e .er;r.cs e
:e—es. rtr,cC VE CES — r’tc5 i.sr,mtntc5. flflt trns O flC Ç’epe Je &
rendimiento del inversor se establezca en función de los re :1 ados colectivos.

La gestión y admi n ¡stracón del E codo estÁ encomendada a arcrays Wenlth
Manaers Espsñ& S.G.i.i.C. S.A.U., sor ledad que durante el ejerc cEo 2014 y hasta el
lb de enero de 1015 ha estado cantrolnd por Barc[ays Bank. SAD. En &cha fecha
Invercaixa Gestión, S.G.i.i.C SAL’, adquirió el 100% de as a iones de Barriars
wea:t Managers Bpaha. S.G.LI.C. SAL’. rota 1J. Lo función de deposilaria se
encuentra encomendada a Barclays Bank, SAI’., si bien, con íe ha 29 de diciembre
de 2014, la CN.M.V. ha resueito autorizar ia soiicitud pan el cambio dci Depositado
anterior por Cecabank, SA. No obstante, a la fecha de fom,uiac ión de las presentes
cuentas anuaes aún no se ha procedido a 1a inscripcEun de Cecabank, SA., como
Depositarla del Fondo, en ci registro de a C.N.M.V., por lo que Barclays Bank. SAr.
Sigue conservando a esta fecha tal c.ondiclón. La Entidad Pepr!s;taria debe daaroiiar
determinadas funciones de vigilancia. supenisión, custod a y administro ción para ci
Fondo, de acuerdo a lo establecido en la Orden EHA 596/2008. de 5 de marzo.



,03
....

EUROS 0M0000640

CLASE S.
1IU

lnvertrés Fondo 1, FI.

iernoria de las cuentas anales curres;ordenle al eerccie a,ua[ tnwnado e: 31 de
dciernbre de 2014

e’ r.rDs)

El F:do está s:1e.:: a a rcnatka esal esp,c:rc de los Forcas ce e,tón,
re:oocar z:paHente za’ e! Real De:e:o aSZ ZC 12. cc 13 de :5 xr el cue
se azr.ena er Rega—erta ce desa7c o de a Le S93y £Jcesns

T c: :aczr.s. de lrfltcces e I e9E5r Crer . Los ;rc z a as: eiz Ds de

esta normativa que e son apcabre.s son las si gui ertez

• Csrnso ze tana ,mtcz a par: d a ezt,:a en ‘;cr d la rnc—czr.:aa
f, de a cec —adón Fodo te Iuver on Mab:-ariz 1 SUS Z eren:es

or Fcdo de ‘ers
•

• S a:rra9!:- —:—ro deeá en iCOCCC erD5

• El rjem e :±r de F:nc ra zacrá ser níe,or a

Cur:c ;Y : c_rtc:;:cs de: ecado o por el ob;c,tc a crr;. rr. e,tc de ia
r.szSu e— szr e a:—.-,rr €: rirc CE ¿e U’ 2:Uc CCC

u no de us c Dmpa irnento. descend iern de OS m, nrno establer idos en el
Real Decreto 1082/2012, di chas lnstiluc lar, rs gozaron del pra:o de un año,
duranle e! cual podrán conUnuar operando como ales

• L os valares mobiriahos y demos actRos ir,anrieros del Fondo no pueden
ignorarse ni constituirse en garanLa de ninguna clase Lalvo para servir de

garanUa de las operaciones que el Fondo reo !ce en ros mercades secundarios
oficiales de derivados. y deben estar bajo o c us odia tic las E ntidad
legal mente habilitadas para & ejercido de era furc íhn.

• Se establecen unos porcentajes móx irnos de obnac iones frente a terceros y de
concentración de Inversiones

• El Fondo debe cumplir con un coeficiente mínimo de liquidez del 3% dei
promedio mensual de su patri man io. que debe materbLzarse en efectivo, en
depósitos o cuentas a la vista en el Depositario o en otro entidad de crédito si el
DeposItario no tiene esta consideración, o en cornpravntas con pacto de
recompra a un dia de varares de Deuda Púbri.

2
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CIAS E 8?

lnveflrés Fondo’. FI.

Memoha se las cueras aru3; or ,or,Cent e al ejercicio ar...aL :rmlnado el 31 de
didembre de 2014
‘Exrsa: en tros:

Fcdo !C e rcrtra jetc ¿u—ss m t c—eZ:n ala uti..zac n de
r!:sr.tDs cevadas eC e tecad? as’ co a ucs lt : po
r.ço de cctrzpre.

De acuerda con el Reglamento de Gestión del Fondo, la Socredad Gestora percibirá
una comisión anual en concerto de castos de gestion oue no excederá del 2 25%
scb-e el a:r:nzno ¿e Fana. En::, eerc css :C_ y 103 a cyvs ¿1 0€ CeZ

.a SSO Se O €mc.

ti e-;T.e te Cestb- del F,cc er.a5zce Ja e_neacin Ce
dcc eccs:ta— a zue ,c ará e’:eer a C 2?: anal ce pa: rnSfliS

crnd.adaEn.cs &ercccs 10:: y 2: a E- Cdad Dç:c,Eria nO -a a cd,
csrrs c ¿e ce:rc.

3 de ¿ ciet:;e ce 11 3 10 ¿. a Szc Cs:Dra ro ap ca a los ro :es ce
:fl;r.rc a_r.e sobre e rÇrte a !aa pr’ t2:ont 5_SC.:2S. ri sotre e

irnoie de las rartidpac ‘ores rcen,bolsadas.

Por otra parte, el Fondo percibe de.’olurione, de comIsiones de otras sociedades
gestoras por las inversiones real’zadas en Fondos de Inversión Qeslionados por estas
ÚI1 mas. Dir.has devoluciones, las cuac5 se encuentran reg isi radas en el epi.orafe de
“Comisiones retrocedidas a la Institución de lnversón Colectiva dé la cuenta de
pérdidas y ganancias adjurita ascienden! al 31 de dicIembre de 2rJ4 y 2013 a
5.4D6 1 euros y 15.458,26 euros, respectivamente.

b) Cest;!ón del rieçoo

La poftlca de Inversión del Fondo, osi como la descripción de las pr’ncipa[es riesgos
asociados, se detallan en el fofleto registrado ya disposición del público en el regIstro
correspondIente de la C.N,M.V.

3
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CLASE 8.’

Irvetrés Fondo 1, FI.

Memoria de las cuentas anuales corTespond lente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2014

en eros

Deztc a a cze-a:’ a en rnercass í’a—c eraa eIrdz. ¡os rrfr.c za n ñesçDs a los
rle re €.:etra e’;CC ti es st :er::

• Riesgo de mercado representa el riesgo de incurrir en pérdidas debido a
movimientos adversos en los precios de mercado de los adivas financieros en
los que opera & Fondo. Entre dchas rles9os los más sin F;csl vos son os tipos
de interés. los Upes de carnb lo y las cotizaciones de los tiIu:os que el Fondo
tenga en caTien.

• Riesgo de red’t c se Inta del riesgo de que puedan orig;narse pérdidas
potenciales deb idas cambios en la capacidad o Lntencl&n de la c ontrparte de
cump[r sus obflgat iones financieras con el Fondo.

• Riesgo de liquidez: se produce cuando e] Fonda no puede atender [as peticiones
de reembolso de sus partícipes por encontrarse con dificultades en el momento
de realizar en mercado los activos en cartera.

• Riesgo operacionaL aquel que puede provocar pérdidas como resu!ado de
errores humanos, procesos internos Inadecuadas o defectuosas. fallos en los
sistemas o corno consecuencla de acontecimientos exiemos,

La Sociedad Geslora tiene esab !ecidos ios mecanismos necesarios para controlar la
exposición a loz riesqos de mercado, crédito y liquidez. En este sentido, el control de
los coefi cier, er. normativos menc[oi;adas en el apartado ‘a) anterior, Jimita la
aipos’:’n a dT:rcs r!e540&,

2. Basa de preser:aóó, de las cuntn anuales

Las rie—tas z—ua:es ftçn:aca cr los Adri— ,,ato,es te a Socisdad Ces Dra de
Fondo, han sido preparadas a pan’ r de los req :stros contables del Fondo. habLndose
ap:cada las dlszas: Ez€s Iecaes ‘:e—:zs en rateria c cçtzb.e cJe sc, ap c±es.

zcn el c,je:z de mctr la rcer 1e ce w :xr;mcrio, ce sj st,at aCra

ss restaça.
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CLASE 8.

nvertrés Fondo 1. Fi.

Me’noha de as cueIuas ara!es ccrresaçder.Ie si ejr:icc anual te’nnado e 31 de
diciembre de fl14
Epesada r e_—rs

as ce—,zs a—uaes r:.r.z, se ce-rar pert ertes ee ro5 c pcr ci Crse;c
ce Mi rsra:n ce Sor ed:d Gescra. si en Is Ad—i- sirad,ms es:—.an aje
sei arobdas sfr) mcc oc:oes s:n’ca: vas

b) Princin!g r5ntab Is

Pa a e! ora:5n :e estas ce—zs ar.a es se han se dç os zrrc :,os y e e os
ccntas!es y de c sczrin erc:itcs. fr a,e—tz:r—e—: e e a Circa 3 2C9 e la
CN.MV stces as nccaci3fls Las zrc a os ns :EsnEE: vs se a:ribtn en
a Nra 3. Nc ex zte r pcpc contar e ce a; :ccx ob: ç::ria ç_e s:edo

o su ¿ezc sore estas cuenta: ¿rua es. se haya ceado Se ar1car.

1 (orar

s c;eatas a9_a! : 1 c ;ri fm2re d 2C 14 se prrertrnn en a ed a a la
err_s_,a y :rc nis- cctate c5b ca5 en 3 rnr.a:i\, ;e’te Se .

Los Admi niruodores de la Sociedad Gesbora presentan, a e ectos cornparat[vos, con
cada una de tas partidas del balance de situación, de la cuer.I a de pérddas y
garandas y del estado de cambios en el patrimonio neto, adems de la! cifms del
eJercicio 2014 [as correspondientes a] ejerc ir.io anterior.

No se han producido modificaciones contables que afecten siQniñcativamente a [a
cornparadón entre las cuentas anuales de tos ejercidos 2014 y 2013-

d) Estimacion contables y correrclón de errores

En determinadas ocasiones los Administradores de ja Sor [edad Gestora han re&izado
estimaciones para obtener La valoración de algunos activos, paSvOs, ingresos, gastos
y compromisos que figuran registrados en tas cuentas anuaei Dichas estImaciones
se refieren, principalrner4e, al valor razonable y a las posibles prddas por deterioro;i
de detentinado, activosffnancleros. si las hub era. Aun cuando éstas se consideren
la! mejores estimaciones posibles en base ala Información existente en el momento
de! cálculo, ant.ecimientos futuros podrian obigar a mac flc.ar::s prospedivamente,
de acuerdo con la normativa vigente.
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lnvertrés Fondo 1, FI.

Memoria de las cuentas anuaCes correspondiente al ejercicio anual Lerminado el 3 de
dicIembre de 2014
Ewresada en eurosl

En cuaquier aso. el valar [quldacÉvo del Fondo se verá afectada por las fluctuaciones
de los precios del rnerL ad y otros riesgos asac jadas a las Inversiones financieras.

rh existen cambios siçniflcat’vos en [as estimacIones contsbes nl erores
ign Efkativas qLe se Hub ien producido en eercici os anteriores y hayan sida
detectados durantc les rcIcas 2011 y 20] 3.

Us ci írs contenida, en las documentos que componen estas cuentas anuaies, el baance
de situaciun. [a cuenta de péri;das y ganancias. el estada de cambios en el patrl man:o neto
y esta memoria. estan epresadas en euros. excepto cuando se ndique expresamente.

7. kesjmtn de los ;rrci; contables nennas de vaora:ii rs sigrWIea:ivcs

cs pr fl% os rc—:zb es ç s• ratt’ s ap cadas e la o—iac n de estas ce—:as
e5 [Dr si., o’ sEcuirnieL

a) F—:ioi de na jc oaHetp

En e:oR::r ce as c.ert25 a,UaeS se a rcnrberaco q.e a cesl.r del Fcrdo
en ci .:r3 pre .5 D:o. ‘Dr tzr.:c, a 3,::nc. 5r as ra-tas cqt5 es r o

eá r:om.E.3a a deten a e azr del znio a ¿edcs de s. tranr,istr

cta! o e im2ote reJ’ar.Ie en caso des— izuicdón.

b) Phrcp Ce

çastc se re rsran corta: e-ete en ‘trdn cd :etac en qe Le
cct e;r c ‘—epesra e c_anoo se prDcjce s :c:rD C tfen o

La ‘acncin r. a a se reaza o su ‘a cr azo—abe cu Ea O e rrc a e
conlrarla. es ei pret [o oe la t,ansxción. que equivale al vaDr razonable de a
ror.traprestarcón entreQada mS los costes del rar.zacc:ón que le sean drectamer.te
atribuibles.

s
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CLASE O.

lnvertrés Fondo FI.

Memoria de las cuentas anua!es correspondiente ¿ji Pjercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2014
Wxpresada en euros)

La valorclón posterior se hace su coste amortizado Los Intereses devengadas se
cor.tab i:izan en la cuenta de perdidas y ganancias aplicando e[ método del tipo de
interés efectivo. No obstante, aqu elas partidas cuyo impone se espere recibir en un
plazo de tiempo iníerlor a un año se valoran por su valar nominal.

Las pérdidas por deterioro del valor de las partidas a cobrar se calculan teniendo en
cuenta los flujos de efectivo tutu ros estimados, descontados al tipo de Interés efectivo
calculado en el momento del rec000cim]ento Las correcciones valorativas por

deterioro así como su reversión se reconocen corno un gasto o un ingreso en la
cuenta de pérdidas y ganancias.

d) Cartera de inveriones financieras

Las activos de la cartera de inversiones financieras han sido considerados como
activos financieros a valor nzonabe con cambios en la cuenta de pérdidas y
ganandas. Los principales productos financieros recogidos en la cadera, así como la
determinación de su valor razonable se describen a continuación:

Valores representativos de deuda: valores que suponen una deuda para su
emisor y que devengón una remuneración consistente en un interés establecido
contra ctu al mente.

El valor razonable de los valores representativos de deuda cotizados se
determina por las precios de cotización en un mercado, siempre y cuando éste
sea adiva y las precios se obtengan de forma consister,te. Cuando no estén
disponibles precios de cotización el valor rozonabe se corresponde con el
precio de la transacción más reciente siempre que no haya habido un cambio
significativo en as circunstancias económicas desde el momento de a
transacción.

Los intereses devengados no cobrados de valores representativos de deuda se
perlodifican de acuerdo con el tipo de interés efectivo y fornan parte del
resultado del ejercicio.

7
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lnvertrés Fondo 1, Fi.

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

Instrumentos de patrimonIo: instrumentos financieros cm ludos por ots
entidades, tares Corno acciones y cuotas participativas, que tienen a naturaleza
de instrumentas de capital para el emsor

El valor razonable de los instrumentos de patrimonio cotizados lo establece el
cambio oficial de cierre del dia de a fecha dei balance! si existe, o inmediato
hábil anterior o el cambio medio ponderado si no existiera precio oficial de
ci ene.

Depósitos en entidades de crédito: depósitos que el Fondo mantiene en
entidades de crédao, a excepción de los saldos que se recogen en el epirafe de
‘Tesorería

Se considera para la detemilnaclán de su valor razonable el precio que Iguala el
rendmi ento interno de la inversón a los tipos de mercado vinentes en cada
momento.

Acciones o participaciones de otras lnstftuciones de Inversión Colectiva: su
valor raonable se establece en ftnción del vaior liquldativo o valor de
cotización del día de referencia. En el caso de que para el «a de referencia no se
caicuiara un valor liquidativo, se utiliia el úftlmo valor liquidativo disponible.
Para las ir,versiones en Instituciones de lr.verslón Colectiva de Inversión Libre,
Instituciones de Inversión Colectiva de instituciones de Inversión Colectiva de
Inversión Libree instituciones de inversión Colectiva e,trar,jeras simiares.
definidas en el articulo 48.1 .J) del Real Decreto 1082/2012. se utilizan, en su
caso, valores Ii quidauvos estimados.

Derivadas: inciuye, entre otros, las diferencias de valor en los contratos de
futuros y forwards, las primas pagadas/cobradas por warran y opciones
compradas/emitidas, cobros o pagos asociados a los contratos de permuto
financiera, así como las Inversiones en productos estructurados.

—. ‘iji

B



CLAS[ 6’

lnvertr&s Fondo 1, Fi.

OO3 __,___

(7_.‘a
ik

-

—. •-‘i ..-

0M000Q647

Memoria de las cuentas sr u!es correspondiente al ejercicio anu& term nado el 31 de
diciembre de 2014
Expresada en euras

El valor del cambio oflc:nI de cierre ej día de refcrercia determina su valor
razonable. Para los no negociado, en mercados organizados. a Sociedad
Gestora establece un modero de valoración en funciñn de las condiciones
especfflcas establecidas en la Circular 6/2010 de Ca C.NMV, y sucesivas
modificaciones.

Lns acas e hs qe ronc_,ra u de:e.o,c ctc o e rezu:erabe de r ersrn
se cJ- :aa ct como a a centn ce :éttas y aa-ac as_

Los actos y pasivos flr.nderos se dan oe baja en el bolance cuanco se traspasan.
ssacannte Wos es e&3cs Y se—efclas we’er.tes a a p—cpeca :e :05
rl os-

e 4d—.. r y çe ó— —rw’l ce a’fl e:

Las adquisiciones temporales de activos o adqu ¡sic lone con pa a de retrocesión se
contabfljzan por el Importe efectivo desembolsado. LL’o Iesq uiem que sean os
Instrumentos subyac eMIes. en [a cuenta de activo correspondiente.

La diferenda entre esle Imparte y el precio de retroceson se imputa como ingreso en
la cuenta de pérdidas y ganancias utilizando el método del tipo de interés efectivo.

Las diferencias de valor r:onab[e se [mputan en la cuenta de pérdIdas y ganancias en
el epígrafe de ‘nacin del valor razonable en instrumentos financieros.

La cesión en írme del ¿divo adquirido temporalmer.te se registra como pasivo
flnarciero a valor razonable can cambios en perdidas z ganancial

f -ctr —- d oo rr.to

Lc nsrrrts de patr monio cc::a:z. se restan el el rrce:o de st
contratación oor el va!or nonable de ra contraprestac ión entregado, incluyendo los
costes de ir sccó e: c :s d ‘ectomete atrjiacs a la coera:
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Invertré5 Fondo 1, FC.

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

Las d;Fercnc’as qic surjan cómo consecuencia de os cambios en el valor razonable de
estos activos se reíe]an en la cuenta de pérd idas y qanandas de la sIu lente foa;
las di (erencEas necarivas o d:ferenc:as pesa ¡vas se reqstran bajo el epirafe de
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentas fr.anc ieros’ o de
Var;ac in del vaor rzanab le en Instrumentos financieros por operacior.es de a
cartcro Interior o exterior. segLn las cambios se hayan iqu ¡dado o no. utizando
&mo cor.trapartda la cunrn de Instrumentos de patrimon Io, de la cafler InterIor
o exterior del actve del ba!ance.

g) Valore rerrrscrat ivgs cf deuda

Zcs a o—es reIts ntti o ne ceta s e o Etra er e r.c —e o ¿e su :u dxbo
ocr el ‘a oc a: ab e ce a :rta: rC*a:on emreçaa. —L 4 erda os cores de
tra— sccc óqi e ç c tos dlrectamente al i: a es 3 . a c pe rt:ó.

Las d;fe-e—r as tue J,an c ,rrc c:—rcrc a ce ::s :as en a o ra2ra: e de
estos se eari e la eta ce rcda! aranzias e as a_ente ‘cra
135 ‘e;r%:a. -cat:s as o &ieraqdas toIi. as s rsva1 a,o e epgfe ce
eter-c y esuE ato po e—aesac 0es ce Htr_irrtos far:rcs o de
\a,ocúr te o’ nwra: e e ns: rmeai os Ç ac Cros ocr ope iones te a
aren ir. :— u e’:e Dr seÇn :s az s se hW3 :cEzado o no.

ro—o catra ca a cjen!a ce 5 asres epresetot; os de ce_da de a crea
rte cr c exie o- de! aci so e ba:r:e

poe—a: o—e de d va2ç rr ,_2s mr e

as cp:a: ze de ¿e accç e e;strr e e! rc—e:o de U cctrczci5n y hasta
ej mo-rento ce r erre e a pos c.ó D e. ‘e’cHletc ce crto. ea e eo;raíe
cc 9erron t ct ce Cens ce crcea po e —am a cotrzre:izo.

Los fo—dos d cstrdos en. c:r.ce:o de oarst a : Caen .a :095 derac cc—:s e
deposto cedido. reçtran jase en el c p.ru;c torrcpond lente del epíQrfe de
Deudores del aci [va en el balance de UDC: ,n.
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ce las nientas anuses rar p:ndlerte al ercirc nial iermirado e 31 de
didembre de 2014
Exresa:a r eros

E ‘aior razcr2be c er;vr c-cs açrtaócs e çzra—: a 5 reÇslra en cte—as ce
er e ecrt’e e Vac—es aportadDs omc a-tr.ia pC’ la rs :..c:n ce
e— Co ectva.

Las primas result2nta de las Opciones compradas o emitidas se reflejan en el epgrate
de Derivados del activo o aaso del balance, en la fecha de ejecudón de la
oración.

Las ciferens as q_e sur1an cena cc’s€ce—ca ce lo CZmD oS e e ‘a0 nzor.ae ce
eto ac vos se -efe ar1 e— a cienta ce pr: das canzrc as ce a scue:e forrra:
as derec.as rczE:vas D e-e9:as zcsit as se reç :sar ;ac & eci ft ce

• Resj 5±5 POr Cperes cC deH’adas ‘o dv ‘ ahaz. c ‘2O rcnnb e en
.Jrentcs :nreDs frS o:erac:rnes cr cer;racc3. seu ¿stcs se a,an

l JSSSC e —c _:: Z’D znT.c :r:-apatc-a . e:;;a:e Ce Dervcss, ce a
cnner hrx ececc-:c: EZ vos de os:’o crrte ,: brce.

Al 31 de dc iembre de 2014 no existen en c artera operac lunes en derivados.

1) Cuentasfle
cornprçmisç

Tal como detvrTT1na la Circular €12010. de 21 de diciembre de la C.N.MV. sobre
operaciones con instrumentos derivados de las Insi lUciones de 1 nversón Colectiva,
en el caso de que el Fondo rID haya realz do la descomposicIón de ls Instituciones
de Inversión Colectiva en las que Invierte en hjncjón de las exposIciones a las que se
encuentra referenciada, según lo estabIecido en la Norma 65 de d ¡cha Circular, debe
considerar estas posiciones como un subyacente o tarjar de riesgo independiente al
resto, motivo por el que el Fundo inc!uye estas posiciones. enti e otros conceptos, en
“Cuentas de compromiso siempre y cuando a Sociedad tenca información al
respecto.

j) Moneda etran ierp

En el caso de partidas monetarias que Sean tesoreria. débItos y créditos, las
diferencias de cambio, tanto positivas como negativas, se reconocen en la cienta de
pérdidas y ganancias bajo e] epígrafe de “Diferencias de cambio.

—,.‘i3--.
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CLASE O’

OMOO 006 50

Invertr Fardo 1, El

Memvra de la cuentas anuales carrespardiente al ejercido anual terminado el 31 de
diciembre de 2014
Eresada en euros)

Para el resto de partdns moneraras nc monetarias que forman parle de la canem
de nrtruni er.cs r;r.anciercs. a d.fercnc las de cambio se Lntan conjuntamente con
las p&didot y gananc; derivadas de a a!orciñn

k) yÉçLflguFpfvn de la artirioacioneç

La determ inacin dC ptri monFo del Fondo a los eíecvjs del cálculo del valor
[quiat’vo de la respdnd lentes paflic ¡ pac iones qu lo componen. se rel&a de
acuerdo con los cdter[os esabeci dos en la Circular 6/2008 de la CNMV. y sucesIvas
mcd! íicacione 5.

_r_.( ?-.ne ee C

25 LSC r: DC Ct5 re€ r’t os as de par c. 3cires se caaz izan por e incrte
e’s vrnEre ssc 3D reebcsaco CC’ cna c 2r0c. rerper t,r.e’te. ai
caau:D de Pai.cpt 5 ze,aswo de: :asr.ze ce s1wac r Ce Fd

O, rcnfcnrdad con e! Re;amentc ce Gesén ¿e Fzr,zo e! reL!D de l
rat ac E Df5 seta e a:2r q:a: o crespard e:e & nrD ce a so:iri:ud
d,: h:,,ead, de:err—rrczst :e es: e mccc tag, e rerc cc c’tc ECC95

suscrs c• re o:std2! cc,rc el e’ezi ‘o a ;eeT:c :r e cnt. D;rrte el
per,c, cue reca entre a so:c ud y a ceternzc á- efectiva del p’e:ic de la

o—es. e mpar e s,c:tadc ,‘ re’a e e oplu o ce Sa c:udes de
susc rIpc9 aend!rses se as ya’ patc azFres ce pavo de Dr ance ¿es r_a:i

—, -‘jeto ‘tr r4jit

.a cuenta ¿e as y r.anancias eccge el c,s:3 per el .esa sz’e reref;:los.
e c: se cc:rpa e efeca ce: ¿:fe m et, de las rcererc SS wasunidas
e tre a base m;ri:e d! iizuestD ve: esutadc cr.toe rrtcs de ap: car
Impuesto que re.’ert en peradcs SunsIguientes.

—

___
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Merno,ta de ls wera anuI -zacespcndiene a flrcJco aual tennrado el 3 de
ddern,re de 2014

ec%ca e5105:

Los pEsvos por d ‘ertcs se ,e:oc:e lic—ve. r nit;z :5 os por
ipuests dWer ds s e se eccn::r e— : i!dd3 ev zue reSJ e rcDaDe qe a
l-stu::n d.s:orça ¿e trrc as ‘isct!es Ltras cje ;etta. la aoindón ce eras

Lctes.

Los derechos compensar en ejerr idos posteriores por as nerd’das fiscales no dan
tizar al e nx’erD te si acto po i—es fe,;c en nc caso y sa!, se
reccrocer pteo-:: a c0,Detsc c- de gasto sor rT-Jesto con ja re’_eca zel
c cj: de ‘dr ;c Ls s&c:as ‘sca a :ie ;ueda cctet!2rse se
rezsfl c & eznfe de C.etas de orte., Pér: das í.s: es a cofrpensr.

4. Dejdo,es

E desase ¿e e5e e:írrae eC 1 de dkien.bre , al 4v Za; es el ss e-te:

I4 “‘3

tr!5sIt. dt
ACm’ n sl r xl or’t Pj Li, cas deudoras
Ot r os

U 3 0.00
0 022.77

:0 !.M9 25 !47.1

1 6 S0L0 23 1

El capitulo de ‘Administraciones Públicas deudoros l 31 de diciembre de 2014 y 2013 se
dezosa tal y como sigue:

Rvtenc Qn es pra zt;cadas en el ejerdci o stbre Intereses y ceros

Z04 2013

rerC;rentos de capital mob lila rl o
imputo cobre beneflc,os devciver de ejercicios anteriores

14! sos.:o 1

Al 31 de djciembrc de 2013 eE capitulo de Impuesto sobre beneficios a devolver de
ejercicios anter iores recag ía Cas retendones sobre rendimientos satisfechas en el ejercicio
2012 a cobrar por cF Fondo.

—,

- 9O24.76

14ft Ó5.1O 1 gO 122.77

la
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Memoria de las cuentas ariuai rorrespcnt enLe al ejerLcio anua Ierrnrado el 31 de
diciembre de 2014

et ercsi

A 31 de d cerbre e 1C ‘ZO 3. el c2;ft a Dsd2res - Otros re:,1e.
2a Tente e de as cDerx ces peC:et es ce qrdcr a’ c ere del eerr ido

:DrrerZ eue

zes:xe de este erze 3 3 je Cre ¿e ZC ‘2 ‘3. e el suieme

rs—a: a3ca ar:
Cr2:

fl14

2

2013

2 2251

A 1 de ¿ cierbre ¿e 2O y 2313. e cnpL o ce azre,zre - Ad Hstrt c es s.s
edraç ecDge E rp_er2 a-e :e—e,-. cs :c’enaz e r. ee:r c.c sDrTeecnse:ut.

Al 31 de diciembre de 2014 y 1013, ci cariW de ‘Acreedores - Otro’ recoge.
prLnclpalmenie, la conhisión de gestión y el impone de os uostos de aud it Oria pendientes de
paoD al cierre del ejercicio correspondiente.

Durante los ejercicios 20’ y 2013. el Fondo no Ha rea[:odo pgo que acumuiaron
aplazamer,tos superIores a las [eamente establecidos AsI msrno, al cierre ¿e los ejercicios
20N y 2013, el Fondo no tiene saldo alguno pendienie de paço que acumsl!e un
apazarniento superior al plazo máximo lega] establecido.

3. Acreedores

‘4
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Memoria de las cuentas a nuaCes correspondiente al ejercido anua[erminado el 31 de
diciembre de 2014
(Expresada en euros)

6. Cartpra de invnrsiones financieras

El detalle de la cartera de vaores del Fondo, por tipo de activo, I 31 de diciembre de 2014
y 2013 se muestra a continuación,

2014 2013

cadera lotercor
VLcres re preser.ttIvos d d eu dt
1 nflrume rtús e pat, ‘moni o

475S 721,53

4 75e 72I3

4646 697,2
200 040.04

4446 617.22

cañera ex eror
le res re pre,entativçs dv deuda

InSttLme,1tp de patrimonie
1 nst:tu Dones 1 r.ver, do Cc Iecova

9094 474,55

2335001.eI
5 759 472.74

5 959 25&43

2 339 548.59
4619 714.54

Interesa de la cnera de invenin 726.26

Inversiones morusas, dudosas o en litlgo 0.03 0.03

12S53 196.21 11614 676.95

En el Anexo 1 adjunto, parte integrante de esta memoria, sed
financieras al 31 de diciembre de 2014. y en los Anexos II y III
inversiones Financ iéros y las iovrsiones en derivados del Fondo

etal la la cartera de inversiones
se detallan la carera de

al 31 df dciembre de 2013.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 todos los titulos recocidos dentro de la cartera de
Inversiones financieras se encuentran depositados en Bardays Bank, SA.U.

El Real Decreto 1082/2012 deiS dejulio, por el que se aprueba el Reglamento de
desarrollo de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre. de lnst[Luciones de Inversión Colectivo.
estabiece que ningún Fondo de 1 nversón pod r tener invertido en valores emitidos o
avalados por una misma entidad más del 5% de su patrimonio. Este [irni te queda ampliado
al 10%, siempre qué el total de las inversiones de [a rst Itución en los vaores en que se
supere el 5% no exceda del 40% de su patrimono Al 3 de diciembre de 2013, el Fondo
mantenía en cartera una emIsión en BBVA, que superaba el 10% (10.30%) del patrimonio,
habléndase regurarizadó esta stuación durante el ejercIcio 2014 dentro del plazo legal
estabecido para su subsanar ión.

I5
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercido anual terminado el 31 de
diciembre de 2D1 4
(Expresada en euros)

7. Tesorería

El detale de este epigrafe al cierre de 1 os eercicos 2014 y 20] 3! se muestr a continuación;

2014 2013

Cientao en e de siCario 1 35213366 1 43’ 289B3
Otras cuanlas de LesoTeris - 8arciays capital 17 675.50

1352 733.66 1 448 SE5.33

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el sardo de este epígrafe del balance de situación
adjunto corresponde al saldo de las cuentas corrientes mantenidas por el Fondo en el
Depositar; o, remuneradas a un ti po de interés que ha oscilado dunte dichos ejercicios
entre el 006% y el 031%. y entre el 0.16% y el 0.2%, respectivamente.

Al 31 de diciembre de 2013. el saldo del epígrafe Otras cucr.tas de tesorería’ recogia el
saldo en Barclays Capital procedente de operaciones liquidadas

8. Patrimonio atribuido a partícipes

Las porticpac iones por ls que at representado el Fondo son de Iguales caracteristicas,
representadas por ceniflcados nominativos sin valor nominal y que confieren a sus
propielar:s un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.

El vaor l;quidativo de cada participación al 31 de diciembre de 2014 y 2013 se lis obtenido
de la siguiente forma

2014 2oi3

Patrimonio atribuid o a pa ir pos 143S26923 13290 60L48

ümerr, de pan i;ip acicnes em;tides 266 13814 1253 63Q46

Va i Dr 1 iqu i dativo por pa rhcrpacin 11,31 10.60

Nümerc de paitipes 113 113

16
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2014
(Expresada en euros)

El movLmiento del patHmono atribuido a partid pa durante los ejercicios 2014 y 2013 se
recoge en el Estado de cambios en el patrimonio neto correspond lente.

[‘resultado del ejercicio, una vez considerado el Impuesto sobre beneficios, se distrIbuIrá
en a cuenta de

!!p
ft

!! del Fondo.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 el número de partícipes con un porcentaje de
participación individualmente superior al 20% asciende a cierre del ejercicio a tres.
representando ci 75.15% y el 6692% de la cifra de patrimonio del Fondo! respectivamente,
por lo que se consdera participación sçniflcativa de acuerdo con el artículo 31 del Real
Decreto 082/2012 de Instituciones de Inversión Colectiva,

9. Cuentas de compromiso

En el anexo Iri adjunto, parte integrante de esta memoria. se detal la la cartera de
inversiones en derivados del Fondo a] 31 de diciembre de 2013.

10. Otras cuentas de orden

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2014 y 2013. es el s]aulente:

3014 201

— Valsr nsm&ial carien y tsoreria 7 e18 82740 5 3S 570,32

7 E’ 8 827,40 6 636 570,32

17
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anua [terminado el 31 de
diciembre de 2014
(Expresada en euros

11. AdministracIones Públicas y situación 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 la Ley del
Impuesto sobre Sociedades, modificado por la Ley 23/2005, de la de noviembre, de
reformas en materia tributarla para el irnpuko a la productividad, por su desarrollo
reglamentario recogido en el Real Decreto 1777/2004. de 30 de julio, y sus modificaciones
posteriores, encontróndose sujeto en dicho impuesto a un tipo de gravamen del 1 por 100,
siempre que el número de participes sea como mínimo el previsto en el artículo quinto de la
Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones. Con fecha 1 de enero de 2015 ha entrado en vigor
la Ley 27/2014, de 27 de ncv]embre. del Impuesto sobre Sociedades, que en su Disposición
derogatoria deroga el Texto Re [Lrndido de la Ley del Impuesto sobre Sociedades aprobad o
por el Real Decreto legislativo 412004. manteniendo el tipo de gravamen en el 1 por 100.

El capítulo de Acreedores - Administraciones Públicas acreedoras’ recoge el Impuesto
sobre beneficio, devengado en el ejercicio, que se obtiene, principalmente, de aplicar el tipo
impositivo deI 1% al resollado contable una vez deducidas las bases imponibes negativas
de ejercicios anteriores que se compensan en este ejercicio, No existen diferencias
sign[ricativas entre el resultado contable antes de impuestos del ejercicio y la base
imponible del Impuesto sobre beneficias.

De acuerdo con la legislación vigente las declaraciones para ros diferentes impuestos alas
que el Fondo se haia sujeto no pueden considerarse definitt’s hasta haber sido
inspeccionadas por las autoridades fiscaes o haber transcurrido el plazo de prescripción de
cuatro años.

El Fondo tiene abiertos a inspección todos lo, impuestos a los que está sujeto de os
últimos cuatro ejercicios,

No existen contingencias significativas que pudieran derivarse de una revisión por las
autoridades fiscales,

IB
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Menioria de las cuentas
diciembre de 2014
Expreada en euroi

‘2. Ctn Información

arquale5 correspóndiente al ejercicio anual terminado el 31 de

La Saciedad Gestora reaj: par cuenta del Fondo operc’orles vinculadas de as prevstns en
el artículo 67 de la Ley 35/2003 sucesivas modIflcaIones y en el art(u[a 139 del Real
Decreto 082/1012- Para ei[o, la Sociedad Cetora ha adopta da procedimientos para e’itar
conflictos de interes y aseourrsc de que las operaciones incu Iad.s se realizan en in rers
eduivo del Fondo y a prtdos de meftado. Los in tormes perádicos Incluyen. según lo
taeci do en la Circuar 3 ‘2008. Información sabre las aperadónes vinculadas realizadas.
AsI rnsma. Incluyen las posibles operaciones ¡ ncuadzs realizadas par cuenta del Eondo can
lo Sociedad Gestora o con personas o entidades vinculadas a [a Sociedad Gestora, indicando
la naturaeza. riesgo y [unciones asumidas en dichas upernc cres.

c rahre. ra \a:a de -Act:’•::ac y gest ó.i de r:eso sen: rs el rnce de as
e rerc edidat con o r —e — en bs lt _c enes ce ersiñ roecli’ia çer cusas

p2t cnt ;des :eenede: a Cvo e b Scsiezzd Ceco’2.

Rezpect a a :r:rat: a q_e ea za cc e DeDotariz, a &a de e zrea rec,q, las
cuentas ue m2ntene el Fedo C2 e Cepas a c.

truts de . 3 rt da :ue pDr s_s per _.ia daces ,o d £,or,e de encaccs n oficinas y
cJe por su r.atra ca :ecs:a q,s oada pr Sa :ec CIoa ce s: c:rez ¿e

ers:Dj— Cc..d:. a as tcas e:: vas a ¡a potec ón de rne±o ozee y la seçrndat y
Sa u el 1 raa:.aacr aicr exr:s are e a : cro S,cieac Gosrera.

cs ocrr.S ;-rc 5:das pa Pr ce e,hDrerDc;ers J: u,es. S.L Xr s&’ CCE

a e .er.as a—aaeS ce os eec c QS 4
y
fl 3. asr encer a 3 rres Ee eJrDs, en

od: eer:E: o en ar,:s asas sn vrds rl IVA
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nv,ftré5 Fondo’, FI.

Memoria ¿e las cuentas CDrrtçpanie1 al ejerc. ci rJaI tetmnac el 3’ de
dóembre de 2014
Exresaca er, e.rcs:,

13. Hechos cnn pesteriortad a dene

C:n ‘echa 2 de e-ero :e 2215 se ha pr2d.c co la adcu s:ió c par,e e Cjxaaank SA.
ce: 1 C9b ce as asdones de acas Ba. SAa ue ha stc z a:q;s c&n
parte de Çaíxabank. SA. de una partdpación indirecta de control d& 100% en Barclays
Weslah Managers España. S.GiJC. SALI. (anteriormente cor.ro!ada de forma Indirecta

cr avs ark. P c). D cro :at cccnar:o je p:cpc Bac as
Manzoers Espcñ S.G l.C.. A rl la —src craza te&a —-‘ ;—:e u heco re ezr:e en
a Crsón \aciDr.a se! Merato de V cr.

Cr íecra :6 de rerD :e ns 5r:sys Weat razers tspña. sa! ir. SAL., Zo
;Lb ca e— a Cms 2CXa Mrcada e Vaorr a ra’és e _fl echs re:ear.te a
atiscc, se z ca o—es -racte ce n’rcc Ce!bn. 5 C .l.C.. SAL.,
sadedac pnrtrrzda za Ca:xaarA S •A

%a se un ond_c c:,os hedi: s:_:cr C3 pstUDe 1 a de dHen-b e :C ‘1

puedan afectar las cuenta anuaes del Fondo.

—.
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CLASE r

Inveflrés Fondo 1. El.

lnfomie de gestión del ejerdcio 2014

Evolución de los merados

El año 2014 se ha vista afectado por ra :riesta51dad geopolítiCa así como por las decisiones
de pci ¡tica monetaria de los prE nc ¡pata bancos centrales y en patcua por el
desacoplam ier!to entre las pólit’cas monetaras del Ban co Central Europeo de la Reserva
Federal. En este contexto, ha aumentado la volatJ :idnd en [os mercados burrdtiles y el euro
se ha depreciada Frente al dd[ar, m ¡en tras Le las rcntab[dades de la deuda púbi ‘ca han
proConQadc la trayectoria descendenta

En efecto, el Comité Federal de lercado Aberto FOMC) de Ca Resepa Federal ha
mantenido el Epa obetIvo de los Fondas Federale! en el rango del 0% y ci 025%, en ej que
se encuentra desde diciembre de 200. y ha ido reductendo el volumen de compras
mensuales de activos, que terminó en octubre. ante la gradual mejora en la actEvidad
etc r r ca.

Sr emtara l Consec ce Ct:ema del C “2 Ice ‘e,.:erzc os rn de ir.:ers de
efrtrc;a y ar—cEó a pan r ce ccLbe C,fl ccrneuara serdcs pagramas de :orpa5 Ce

DcrDs Ce ::wncE y ce bzns q:ra—:.2a:cs nados e e_raS, cm izas pa
r.st tc ores —aEc eras mo”eta as res deres en a E_ czxa.

Por si aare el Carn té de D ra Vrea ‘ad ei sarI: a ce — alera íSCE, dezz ez
septetre rnorterr e: ,o bát cc ce .n:er en &i % .zete desde tana de 13Z9; y
ccrtiia- coz, e’ potrata de rotr:- de az as ye Ea—co de I:jn 50:; ert su rerr
ee s€p: eTzre eec it ,r2 ene: e !:3 de irteés CÍE :ia er,:re e: y e: o, CQ raq:c

esah’ezidc er czzb-e ce X’Io) y a tix! dzs ce estHuo roretao a tra’és de la ra’Epa
ce deL ca y otcs act:cs. Se d:za a p:ctb e sada de tpcs pnr parte de BOE e—, la —ec.da
e:- cJe 1:5 trs,es ‘‘c cr’ris e :_ye— y es isc:adcres de zz daz se mc:era y se
ra—:.ene e. ca-Ce- a:amozahcia de DOi. :e :a auetazo s_ pacrazia de CDpra de
czcs a. rcs ‘u r -—es Ce yees ad;::cr2.es y ha mcz.ftcaco la c:s:nzuzr de asta as del

frrzc d2 ;rs:-e5 j:emamerta -

ratte 23 ,: a ecaroma eç.ioa r;:;ó ua stda ex;avs a casad: e— el ra sr fuja de
édto e p-c::z: de esaza ancam:ez:o el sezo- h’ado y el msc ce a derda
llrna favorecido ese último por una mayor conñanza y un mejor componamento del
mercado laboral Así, e! aanto de España revlsá 1 ioeramente al alza sus previsiones de
crecimento para ci 2014 y el pr!mo 20 SF1 FM] y la OCDE también han confimiado esta
travect oa al a!:a
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Entre los componentes de ¡a demanda nacional, destaca La consolidación del proceso de
recuperación del consumo privado y de la inversión en cop:tal Fijo. El favorable
comportamiento del gasto en consumo final de los hogares se fundamenta en la mejora del
empleo y el avance de la remuneración real de asolanados, en un entorno de inflación
reducida, en la expansión de la demanda interna yen la recuperación de la confianza. En el
ámbito empresarial. la inversión productiva ha repuntado en el primer semes re de 2014.
impulsada por la mejora del clima, la favonbe evolución de lo cartera de pedidos del
exterior y la recuperación de la demanda interna.

En camb lo. la aportación del sector eenior fue negativa. La aceleración de las
exportaciones Se expica por el dinamismo de los mercados de exportación y por la
ganancia de competitividad-precio. El cambio de tenden cia de las importaciones estuvo
determinado, principalmente, por la recuperación del gasto en consumo final y el fuerte
repunte de [a Inversión en equipo, cuyo contenido importador es muy elevado.

El mercado de trabajo ha mejorado en paralelo con la Fase de crecimiento del PIE y el
favorabk componlamienft de otros Indicadores de actlvldad económica. Se ha iniciado una
fase de creación de empleo en 2914- En este contexto, los sal años y costes laborales estÉn
contenidos en un entorno de baja Inflación, lo que unido a las ganancizs de productividad
comporta que los costes laborales unitaños sigan reduciéndose en mayor medida que los
principales competidores con las consiguientes ganancias de competitividad con el exteri Dr.

Mercados FinancIeros y contexto Internacional

Ei creciente desacoplamiento de las poi iticas monetarias en la zona euro y en Estados
Unidos,junto a la Inestabilidad geopolitica en Oriente Medio y Ucrania, han sido los
principales factores condicionantes de la evolución de los mercados financieros a lo largo
del año, que se ha caracterizado por un fuerte descenso de las primas de riesgo, avances de
los indices bursátiles y depreciación del euro frente a las principales divisas.

En la primera mitad de 2014 continuó la situación de relat:vo estabilidad de los mercados
financieros debido a las mejores perspectivas económicas ya la expectativa de posibles
medidas adicionales de estímulo monetario por parte del Banco Central Europeo {BCE),
Nraimente confirmada tras las reuniones de junio y sepuembre. Bicha estabilidad prosiguió
a pesar del recorte gradual que ha efectuado la Reserva Federal en su programa de compras
mensuaes de activos.
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En etecto, el SfE decidió en junio reducir los tipos de [meré, de reterencia, penazando
incluso el diftero que las bancos le depasten mediante el pago de un 0,2%. y anunció el
lanzamiento entre septiembre de 2014 yjun]o de 2016 de nuevas operaciones de
refinanciación a largo pazo (TLTRO). candicionadas a la concesión de crédito a la
economía real. Adicionalmente, señaló el posible lanzamiento de un programa de compra
de bonos de Fitulización. El BCE volvió a reducir los tipos de Interés en septiembre.

En lo que se refiere a! mercado europeo, en este periodo se produj o un acuerdo entre e!
Consejo Europeo y el Parlamento Europeo para la creación del Mecanismo Uníco de
Resolución MUR). segundo pilar fundamental de la Unión Bancaria, junto al Mecanismo
Unico de Supervisión (MUS), que entró en vigor el pasado mes de noviembre!
contribuyendo así a reforzar la confianzn en el sistema financiero.

No obstante, durante [os primeros meses del año persistieron agunos factores de
inestabilidad. como las turbulencias en los mercados de divisas de las economías
emergentes, el recrudecimento de las tensiones geopoliticas por el conflicto er.tre Rusia y
UcranIa, y la incertidumbre asociada al ritmo de recuperación de la economía
estadounidense. En este contexto, el rendmierto del bono espahoi a 10 años y ia prima de
riesgo han descer1dido paulatir.amente durante todo el año influidos por la mejora de ia
caiiflcaclón crediticia de la deuda púbica española por parte de las aoencias de calificación.
debida a la mejor expectativa de recuperación económica.

En cuanto al mercado secundario de deuda,’la rentabilidad de la deuda púbhca española ha
mantenido su senda descendente en el año aunque este periodo no estuvo exento de
momentos de mayor volatilidad. Así! la rentab 1 ildad del bono español a 10 años ha cerrado
el ejercicio 2014 en 1,61% y el bono germano en 0,54%. en niveles mínimos, con lo que la
prima de riesgo de La deuda española ha retrocedido en el año hasta los 107 puntos básicos.
Desde finales del pasado año, la prima de riesgo española acumula una ca ida de 114 puntes
básicos. En el caso del bono americano la rer.tabíi idad de 10 añcs cierra el año en 2,1 7%.

En el merado 1 nterbancario del órea del euro. el Luribor dismInuyó en el año en todos sus
plazos, provocando un despazamlerdo hacia abajo de la curva de tipos.
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En lo que resp&ta al mercado dé divisas, la cotización del euro frente al dólar dede
principias de mayo ha descrito una fuene trayectoria descendente, contrarrestando [a
apreciación de la divisa europea acumulada durante el primer cuatrimestre del año. Este
comportamiento ha estado condicionado por las crecientes expectativas de relajación
monetaria adicional p p#e del BCE, así como por la mejora de los indicad ores
macroeconómi cos en r5a

.
Unidos, que ha aumentado las expectativas de un posible

ade!anto de la subida de tipcs de Interés por parte de la FED. a pesar de que ésta mantiene
un tono de cautela y de dependencia de [a evolución de los datos económicos para
realmente subir los tipos de intervención. El consenso del mercado descuenta solo una

subida de 025% en la segunda mitad de 2015. En este contexto el euro se ha depreciado un
11.58% frénté al dólar en el año 2014.

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

Las bo!sas, tras un excelente 20’], cierran este ejercicio con rer,tab[idadts positivas en los
principales indices. En EE. UU. çl Dow IONES subió un 7.5% mientras que el S&P 500 y el
NASDAQ superaban cli 0% (1 ] 4% y 13,4% respectivamente). Asimismo, en la Eurozona.
el 1BEX 35 subió un 37! el DM 30 alemán un 2,7% y el EUROSTOXX 50 un 2%. Francia
Fue [a excepción, con el CAC 40 perdiendo un 0,5%. El índice japonés NIKKEI 225 se anotaba
también una subida de un 7,1%.

Evolución previsible

En 2015, Las politicas fiscales y económicas tomarán el relevo a las políticas monetarias para
consolidar la recuperación iniciada en 2014, En relación a os tipos de interés, el consenso
espera subidas de tipos que muy probablemente tendrán lucar en la segunda parte de 2015
en EL UL’. y algo más tarde en Reino Unido. Estos movimientos deberan depreciar más el
euro lo que proporcionará una mejora adicionar de compettividad exterior a la Eurozona y
ayudará a reactivar la economia- Por el contrario, se espera un manlen imiento de [o poUtica
monetaria en lapón y cierta desace[eración En las econom as emergentes.

F[na:mente, 2015 será un año electoral en España por partida doble, elecciones
autonómicas y locales en primavera y generales hacia el final de año, y la Incertidumbre
sobre el resultado podria añadir volatilidad.

4



003. UROS DM0000670

¿

Lv-. :r
CLASE a’

lnvertrés Fondo FI.

Informe de gestión del ejercicio 2014

______________

En resumen. 1015 será un año con perspectivas de crecimIento moderado en la Eurozona
aunque superior al de 2014, con za de nflaciñn cercanas a cero en un entorno de p recios
e.e,setccs t 3os.-ca 2 a:r7, c:ata cr a cer rS çozr:zo5
RSa Grez a y r er os ce

Castos de ID y Med:c Ambierte

D:c el cDjets ,xi: ccl Fon:c c ha e’.stE: zdkdc er ratera de nes çac t-. y

En a contabilidad del Fondo correspandEenie a las cuentas anuales de! ejercicio 2014 no
ex[ste ninguna partida que .deba ser incluIda en e[ documento aparte de información
rned;oambiental pr eisto en [a Orden del Ministerio de Justicia de 5 de octubre de 200’.

Acciones propias

Al Fondo no le ap[ca lo referente a las acciones propias.

Acontecimientos i mpartantes ocurridos d epués dat cierre del ejercida

.e—e eeeri:ioa 5 de:c e—he ze 204 tz a’e:o zee,:e n!:reCe
err-r rase —art p’c-du:ico [-.e0zs coer,,es se a!cta: rtevaci1 :e no se 3eaefl
en a .e1tcra
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RCLJnkJOS los Admin is[radores de Barclays VeaI th Managers España, S.GJ.l.C.. 5kV.. en
fecha 10 de marro de 2015 y en cuml,I [miento de a 1 egisladón vigente, pror:eden a
[ormuiar las cLientus anuales y el inform de gestión del ejercicio comprendido entre ci 1 de
enero y el 31 de (lidembre de 2014 de lnvertrs Fondo E, FI., las cua!es [encn constiwidas
por os documentas anexos que preceden a este escrito:

a Batance de situación al 3 T de diciembre de 2014, (uent., le 1)érdidas y ganancias y
Estado de cambios en el pairimon lo neto cç,rresj)Éjntfienl es al ejercicIo anual
teinacjc el 31 tic dciembrc de 2014.

b) Memada de las cuentas anuales coiTespondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 204.

c Informe cje gestión del ejercicio 201•1.

FE It MA N 1 ES

Las Sres. (onsejero s de BARCLAYS WEALTFI MANACERS ESPAÑA. S.G.l.l.C 5.4V,, abajo
mInutes. mil Pesian que en la reunión del Consejo de Administ ración cíe dicha Sociedad
elebr.,dc, el di a lo de marzo de 2015. ado1flaron el acuerdo de formular las cuentas

antiaks y el Informe tic gestión de [nvertrés Fondo 1. FI, correspondientes al ejercicio 2014.
lgL!a:men Le manifiestan conocer y aceptar el conten ido inL4ift-de los mcix inFlados
doc Li melItos cor,tabes.

-

D.MTun Pasarán
Presidente - Consejeço DNe9ado

D. AQustiJ}.P&ÑéMiioz
Corisejercf /

EÇirs la; lnMoquva

Con se j e ra

Olmos

D.
Cci

Consejero
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C.I:eiz b ce Secretnz re! rt.er le jrn r1j rx 1 S fl_TH t\\ kGERS
EA\. SC 1. C. SAL. 3cer co—s:a- q.e os “;eDcs tel Cor.:ej de
Adnltslrjrirn rrib: re ar-rados har worecdo ‘cr. r ues rLaes
y e .níyrc ce res: ce r ertres Fcno - Rl cc-e s::or:er.Ies çec :c c 2014.
e:edas e” dzs e ea-es Fsrls e es en p,e -fl:rx:o :e t st n(:a. n..menc];
ne a: vzi rite e Ir[:rescs ‘:Dr Ura cac :ç tone a cor .rurr fl se dea: a

Ejemplar Número de folias en papel timbrado
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