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Informe de Auditoria de Cuentas Anuales

A los Participes de Eurovalor Iberoamérica, Fondo de Inversion
y Allianz Popular Asset Management, Sociedad Gestora de Instituciones de
Inversion Colectiva, S.A.U.

Hemos auditado las cuentas anuales de Eurovalor Iberoamérica, Fondo de Inversion (el Fondo) que
comprenden el balance al 31 de diciembre de 2013, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de
cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha
fecha. Los Administradores de la Sociedad Gestora son responsables de la formulacion de las
cuentas anuales del Fondo, de acuerdo con el marco normativo de informacién financiera aplicable
al Fondo (que se identifica en la nota 2(a) de la memoria adjunta) y, en particular, con los principios
y criterios contables contenidos en ¢l mismo. Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre
las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con la
normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espana, que requiere el
examen, mediante la realizacion de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas
anuales y la evaluacion de si su presentacion, los principios y criterios contables utilizados y las
estimaciones realizadas estan de acuerdo con el marco normativo de informacion financiera que
resulta de aplicacion.

En nuestra opinién, las cuentas anuales del ejercicio 2013 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de Eurovalor Iberoamérica,
Fondo de Inversion al 31 de diciembre de 2013, asi como de los resultados de sus operaciones
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco
normativo de informacién financiera que resulta de aplicacion y, en particular, con los principios y
criterios contables contenidos en el mismo.

El informe de gestion adjunto del ejercicio 2013 contiene las explicaciones que los Administradores
de la Sociedad Gestora consideran oportunas sobre la situacion de Eurovalor Iberoamérica, Fondo de
Inversion, la evolucion de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las
cuentas anuales. Hemos verificado que la informacion contable que contiene el citado informe de
gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2013. Nuestro trabajo como auditores
se limita a la verificacion del informe de gestion con el alcance mencionado en este mismo parrafo y
no incluye la revision de informacién distinta de la obtenida a partir de los registros contables del
Fondo.

KPMG Auditores, S.L. ﬁm
Auditores
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EUROVALOR IBEROAMERICA,
FONDO DE INVERSION

Balance

31 de diciembre de 2013 y 2012

(Expresados en euros con dos decimales)

Activo corriente
Deudores (nota 5)

Cartera de inversiones financieras (nota 6)

Cartera exterior
Instituciones de Inversion colectiva

Total cartera de inversiones financieras
Tesoreria (nota 7)
Total activo corriente

Total activo

Patrimonio atribuido a participes o accionistas (nota 8)
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
Participes
Resultados de ejercicios anteriores

Resultado del ejercicio

Pasivo corriente
Acreedores (nota 9)

Total patrimonio y pasivo

Otras cuentas de orden
Pérdidas fiscales a compensar

Total otras cuentas de orden

Total cuentas de orden

2013 2012
239.491,71 265.675,87
14.003.972,49 27.349.608,62
14.003.972,49 27.349.608,62
406.187,10 1.014.475,61

14.649.651,30

28.629.760,10

14.649.651,30

28.629.760,10

5.249.573,60
13.421.218,13
(4.085.951,15)

12.369.676,03
13.421.218,13
2.569.333,99

14.584.840,58

28.360.228,15

64.810,72

269.531,95

14.649.651,30

28.629.760,10

8.820.555,11

11.389.889,10

8.820.555,11

11.389.889,10

8.820.555,11

11.389.889,10

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales de 2013.



EUROVALOR IBEROAMERICA,
FONDO DE INVERSION

Cuentas de Pérdidas y Ganancias
para los ejercicios anuales terminados en
31 de diciembre de 2013 y 2012

(Expresadas en euros con dos decimales)

2013 2012
Comisiones retrocedidas a la 11C (nota 5) 12.363,89 61.411,62
Otros gastos de explotacion
Comision de gestion (nota 9) (307.175,06) (437.293,66)
Comision depositario (nota 9) (34.091,56) (48.692,32)
Otros (4.249,46) (4.568,20)
(345.516,08) (490.554,18)
Resultado de explotacion (333.152,19) (429.142,56)
Ingresos financieros 557,98 1.738,70
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros
Por operaciones de la cartera exterior (4.434.071,40) 1.203.585,32
Diferencias de cambio (29.011,58) 48.535,35
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros
Resultados por operaciones de la cartera exterior 709.726,04 1.744.617,18
Resultado financiero (3.752.798,96) 2.998.476,55
(4.085.951,15) 2.569.333,99

Resultado del ejercicio

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales de 2013.



EUROVALOR IBEROAMERICA,

FONDO DE INVERSION

Estado de Cambios en el Patrimonio Neto correspondiente al ejercicio anual terminado en 31 de diciembre de 2013

(Expresado en euros con dos decimales)

A) Estado de Ingresos y Gastos Reconocidos correspondiente al ejercicio anual terminado en 31 de diciembre de 2013

Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias

Total de ingresos y gastos reconocidos

(4.085.951,15)

(4.085.951,15)

B) Estado Total de Cambios en el Patrimonio Neto correspondiente al ejercicio anual terminado en 31 de diciembre de 2013

Saldo al 31 de diciembre de 2012

Ajustes por cambios de criterio 2012 y anteriores
Ajustes por errores 2012 y anteriores

Saldo ajustado al 1 de enero de 2013
Total ingresos y gastos reconocidos
Operaciones con participes
Suscripciones
Reembolsos

Distribucion del beneficio del ejercicio
Otros movimientos

Saldo al 31 de diciembre de 2013

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales de 2013.

Participes

Resultados
de ejercicios
anteriores

Resultado
del ejercicio

Total

12.369.676,03

13.421.218,13

2.569.333,99

28.360.228,15

12.369.676,03

13.421.218,13

2.569.333,99

(4.085.951,15)

28.360.228,15

(4.085.951,15)

3.332.267,48 - - 3.332.267,48
(13.021.621,09) - - (13.021.621,09)
2.569.333,99 - (2.569.333,99) -
(82,81) - - (82,81)
5.249.573,60 13.421.218,13 (4.085.951,15)  14.584.840,58




EUROVALOR IBEROAMERICA,

FONDO DE INVERSION

Estado de Cambios en el Patrimonio Neto correspondiente al ejercicio anual terminado en 31 de diciembre de 2012

(Expresado en euros con dos decimales)

A) Estado de Ingresos y Gastos Reconocidos correspondiente al ejercicio anual terminado en 31 de diciembre de 2012

Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias

Total de ingresos y gastos reconocidos

2012

2.569.333,99

2.569.333,99

B) Estado Total de Cambios en el Patrimonio Neto correspondiente al ejercicio anual terminado en 31 de diciembre de 2012

Saldo al 31 de diciembre de 2011

Ajustes por cambios de criterio 2011 y anteriores
Ajustes por errores 2011 y anteriores

Saldo ajustado al 1 de enero de 2012
Total ingresos y gastos reconocidos
Operaciones con participes
Suscripciones
Reembolsos

Aplicacion de la pérdida del ejercicio
Otros movimientos

Saldo al 31 de diciembre de 2012

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales de 2013.

Participes

Resultados
de ejercicios
anteriores

Resultado
del ejercicio

Total

29.904.136,08

13.421.218,13

(11.389.889,10)

31.935.465,11

29.904.136,08

8.909.049,54

(15.054.226,26)

(11.389.889,10)
605,77

13.421.218,13

(11.389.889,10)

2.569.333,99

11.389.889,10

31.935.465,11
2.569.333,99
8.909.049,54
(15.054.226,26)

605,77

12.369.676,03

13.421.218,13

2.569.333,99

28.360.228,15




EUROVALOR IBEROAMERICA,
FONDO DE INVERSION

Memoria de Cuentas Anuales

31 de diciembre de 2013

(1) Naturaleza y Actividades Principales

Eurovalor Iberoamérica, Fondo de Inversion (en adelante el Fondo) se constituyé en Espafia el

E

18 de septiembre de 2000, por un periodo de tiempo indefinido bajo la denominacién de
Eurovalor Iberoamérica, Fondo de Inversién Mobiliaria, habiéndose modificado dicha
denominacion en diferentes ocasiones hasta adquirir la actual con fecha 5 de febrero de
2004, de acuerdo a lo establecido en la Disposicién Adicional Tercera de la Ley 35/2003,
de 4 de noviembre.

Fondo se regula por lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre que entrd en vigor
con fecha 5 de febrero de 2004, modificada parcialmente por la Ley 31/2011, de 4 de
octubre, asi como por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, por el que se aprueba el
reglamento de desarrollo de la Ley que regula las instituciones de inversion colectiva y por
la Ley 44/2002, de 22 de noviembre, la Ley 26/2003, de 17 de julio, por el Real Decreto
Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley de
Sociedades de Capital, la Ley 3/2009 de 3 de abril sobre modificaciones estructurales de
las Sociedades Mercantiles y las circulares de la Comision Nacional del Mercado de
Valores, los cuéles, junto con otra normativa adicional, regulan las instituciones de
inversion colectiva. Esta normativa regula, entre otros, los siguientes aspectos:

Mantenimiento de un patrimonio minimo de 3.000.000 euros.

Mantenimiento de un porcentaje minimo del 3% de su patrimonio en efectivo, en depésitos
0 en cuentas a la vista en el depositario 0 en una entidad de crédito si el depositario no
tiene esa consideracion o en compra-ventas con pacto de recompra a un dia en valores
de Deuda Publica. El patrimonio no invertido en activos que formen parte del
mencionado coeficiente de liquidez debera invertirse en los activos o instrumentos
financieros aptos sefialados en el articulo 48 del Reglamento de desarrollo de la Ley
35/2003, de 4 de noviembre.

Las inversiones en instrumentos financieros derivados estan reguladas por la Orden
EHA/888/2008, de 27 de marzo, por la Circular 6/2010, de 21 de diciembre y
modificaciones posteriores y por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio donde se
establecen y desarrollan determinados limites para la utilizacion de estos instrumentos.
La Comision Nacional del Mercado de Valores (CNMV) esté facultada para modificar
los limites establecidos en la mencionada Orden, siempre gue concurran circunstancias
de mercado que lo aconsejen.

Establecimiento de unos porcentajes maximos de concentracion de inversiones y de
endeudamiento.
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EUROVALOR IBEROAMERICA,
FONDO DE INVERSION

Memoria de Cuentas Anuales

- Obligacion de que la cartera de valores esté bajo la custodia de la entidad depositaria.

- Obligacion de remitir, en el Gltimo dia natural del mes siguiente al de referencia, los
estados financieros relativos a la evolucién de sus actividades en el mes anterior, a la
Comision Nacional del Mercado de Valores.

El Fondo fue inscrito con el nimero 2.295 en el Registro Administrativo correspondiente de la
Comision Nacional del Mercado de Valores.

Su objeto social exclusivo es la captacion de fondos, bienes o derechos del publico para
gestionarlos e invertirlos en bienes, derechos, valores y otros instrumentos financieros,
siempre que el rendimiento del inversor se establezca en funcion de los resultados
colectivos.

La gestion y administracion del Fondo estd encomendada a Allianz Popular Asset
Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A.U. Los
valores se encuentran depositados en Banco Popular Espariol, S.A., siendo dicha entidad la
depositaria del Fondo.

Bases de Presentacion

(a) Imagen fiel

En cumplimiento de la legislacién vigente, los Administradores de Allianz Popular Asset
Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A.U. han
formulado estas cuentas anuales con el objeto de mostrar la imagen fiel del
patrimonio, de la situacion financiera, de los resultados de sus operaciones y de los
cambios en el patrimonio neto del Fondo al 31 de diciembre de 2013.

Como requiere la normativa contable, los Administradores de la Sociedad Gestora
presentan, a efectos comparativos, con cada una de las partidas del balance, de la
cuenta de pérdidas y ganancias, del estado de cambios en el patrimonio neto y de la
memoria del Fondo, ademés de las cifras del ejercicio 2013, las correspondientes al
gjercicio anterior que fueron aprobadas en el Consejo de Administracién de la
Sociedad Gestora el 22 de marzo de 2013.

Las citadas cuentas anuales han sido preparadas a partir de los registros auxiliares de
contabilidad del Fondo de acuerdo con las normas de clasificacion y presentacion
establecidas en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, y otras circulares de la
Comision Nacional del Mercado de Valores.
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EUROVALOR IBEROAMERICA,
FONDO DE INVERSION

Memoria de Cuentas Anuales

(b) Moneda funcional y moneda de presentacion

Las cuentas anuales se presentan en euros con dos decimales, que es la moneda funcional
y de presentacion del Fondo.

(c) Juicios y estimaciones utilizados

Durante el ejercicio 2013 no se han producido cambios en los juicios y estimaciones
contables utilizados por el Fondo.

Aplicacion de Resultados

La propuesta de aplicacion de las pérdidas del Fondo del ejercicio finalizado el 31 de
diciembre de 2013, formulada por los Administradores de la Sociedad Gestora y pendiente
de aprobacion por el Consejo de Administracion, es traspasar los resultados del ejercicio a
Participes.

La distribucion de los beneficios del Fondo del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de
2012, aprobada por el Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora el 22 de marzo
de 2013 ha sido traspasar los resultados del ejercicio a Participes.

Principios Contables y Normas de Valoraciéon Aplicados

Estas cuentas anuales han sido preparadas de acuerdo con los principios contables y normas
de valoracion contenidas en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, y en otras circulares
de la Comision Nacional del Mercado de Valores.

Los principales principios contables aplicados en la elaboracion de las cuentas anuales son los
siguientes:

(a) Reconocimiento de ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias atendiendo a la
fecha de devengo.

En aplicacion de este criterio y a efectos del calculo del valor liquidativo, las
periodificaciones de ingresos y gastos se realizan diariamente como sigue:

e Los intereses de los activos y pasivos financieros se periodifican de acuerdo con el
tipo de interés efectivo.

e Se exceptian del principio anterior, los intereses correspondientes a inversiones
dudosas, morosas o en litigio, que se llevan a la cuenta de pérdidas y ganancias en
el momento efectivo del cobro.
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EUROVALOR IBEROAMERICA,
FONDO DE INVERSION

Memoria de Cuentas Anuales

e Los ingresos de dividendos se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias en la
fecha que nazca el derecho a percibirlos.

e El resto de ingresos o gastos referidos a un periodo, se periodifican linealmente a lo
largo del mismo.

(b) Reconocimiento, valoracién y clasificacion de instrumentos financieros

Los activos y pasivos financieros son reconocidos cuando el Fondo se convierte en una
parte obligada del contrato o negocio juridico de conformidad con las disposiciones
del mismo.

Las inversiones en moneda extranjera se convierten al tipo de cambio de contado de la
fecha de transaccion.

Con caracter general, las instituciones de inversion colectiva dan de baja un activo
financiero, o parte del mismo, cuando expira o se haya cedido los derechos
contractuales sobre los flujos de efectivo del activo financiero, siendo necesario que
se hayan transferido de manera sustancial los riesgos y beneficios inherentes a su
propiedad. Asimismo se da de baja un pasivo financiero cuando la obligacion se haya
extinguido.

Se presentan y valoran, atendiendo a su clasificacion, segun los siguientes criterios:

e Partidas a cobrar

- Los activos financieros incluidos en esta categoria se valoran inicialmente por su
valor razonable, que, salvo evidencia en contrario, sera el precio de la
transaccion, que equivaldra al valor razonable de la contraprestacion entregada
maés los costes de transaccion que les sean directamente atribuibles.

- La valoracion posterior de los activos financieros considerados como partidas a
cobrar se efectia a su coste amortizado. Los intereses 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 afo, se pueden valorar a su valor
nominal siempre y cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no
sea significativo.

- 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 ganancias.



5

EUROVALOR IBEROAMERICA,
FONDO DE INVERSION

Memoria de Cuentas Anuales

e Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias

- Los activos financieros integrantes de la cartera de las instituciones de inversion
colectiva se valoran inicialmente por su valor razonable. Este valor razonable
sera, salvo evidencia en contrario, el precio de la transaccion, que equivale al
valor razonable de la contraprestacion entregada, incluyendo los costes de
transaccion explicitos directamente atribuibles a la operacion. De esta
valoracion inicial se excluirdn los intereses por aplazamiento de pago, que se
entendera que se devengan aun cuando no figuren expresamente en el contrato
y en cuyo caso, se considerara como tipo de interés el de mercado.

- En la valoracion inicial de los activos, los intereses explicitos devengados desde la
Gltima liquidacion y no vencidos o «cup6n corrido», se registran en la cuenta de
cartera de inversiones financieras «Intereses de la cartera de inversién» del
activo del balance, cancelandose en el momento del vencimiento de dicho
cupon.

- El importe de los derechos preferentes de suscripcion y similares que, en su caso,
se hubiesen adquirido, forman parte de la valoracion inicial y son deducidos del
valor de dichos activos en caso de venta.

- La valoracién posterior de estos activos se realiza por su valor razonable, sin
deducir los costes de transaccion en que se pudiera incurrir en su enajenacion.
Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de
pérdidas y ganancias.

- Para la determinacion del valor razonable de los activos financieros se atendera a
las siguientes reglas:

(1) Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable sera su valor de
mercado considerando como tal el que resulte de aplicar el cambio oficial
de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediato habil anterior, o el
cambio medio ponderado si no existiera precio oficial de cierre. La
valoracidon de los activos integrantes de la cartera se realiza en el mercado
mas representativo por volimenes de negociacion. Si la cotizacion
estuviera suspendida se toma el Gltimo cambio fijado u otro precio si
constara de modo fehaciente.
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FONDO DE INVERSION

Memoria de Cuentas Anuales

(2) Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable seran 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 cotizacion, el valor razonable se corresponde con el precio de la
transaccion mas reciente siempre que no haya habido un cambio
significativo en las circunstancias econdmicas desde el momento de la
transaccion. En ese caso, el valor razonable reflejard ese cambio en las
condiciones utilizando como referencia precios o tipos de interés y primas
de riesgo actuales de instrumentos similares. En caso de que el precio de la
ltima transaccion represente una transaccion forzada o liquidacion
involuntaria, el precio sera ajustado.

En caso de que no exista mercado activo para el instrumento de deuda, se
aplican técnicas de valoracién, como precios suministrados por
intermediarios, emisores o difusores de informacion; utilizacion de
transacciones recientes de mercado realizadas en condiciones de
independencia mutua entre partes interesadas y debidamente informadas si
estan disponibles; valor razonable en el momento actual de otro
instrumento que sea sustancialmente el mismo; y modelos de descuento de
flujos y valoracion de opciones en su caso.

(3) Valores no admitidos aln a cotizacion: su valor razonable se estima mediante
los cambios que resulten de cotizaciones de valores similares de la misma
entidad procedentes de emisiones anteriores, teniendo en cuenta las
diferencias que puedan existir en sus derechos econémicos.

(4) Valores no cotizados: su valor razonable se calcula de acuerdo a los criterios
de valoracion incluidos en las Normas 6%, 72 y 82 de la Circular 4/97, de 26
de noviembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores.

(5) Depositos en entidades de crédito de acuerdo a la letra e) del articulo 48.1 del
Reglamento de 1IC y adquisicion temporal de activos: su valor razonable
se calcula de acuerdo al precio que iguale la tasa interna de rentabilidad de
la inversion a los tipos de mercado vigentes en cada momento, sin
perjuicio de otras consideraciones, como por ejemplo las condiciones de
cancelacion anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.

(6) Acciones o participaciones de otras instituciones de inversion colectiva:
siempre que se calcule un valor liquidativo para el dia de referencia, se
valoran a ese valor liguidativo. En caso de que para el dia de referencia no
se calcule un valor liquidativo, bien por tratarse de un dia inhabil respecto
a la publicacion del valor liquidativo de esa IIC, bien por ser distinta la
periodicidad de célculo del valor liquidativo, se utilizara el ultimo valor
liquidativo disponible. No obstante lo anterior, en el caso de que las IIC se
encuentren admitidas a negociacion en un mercado o sistema multilateral
de negociacion, se valoran a su valor de cotizacion del dia de referencia,
siempre y cuando éste sea representativo.
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Para el caso particular de inversiones en IIC de inversidn libre, 1IC de IIC de
inversion libre e IIC extranjeras similares de acuerdo con la letra j) del
articulo 48.1 del Reglamento de IIC, se puede utilizar valores liquidativos
estimados, bien se trate de valores preliminares del valor liquidativo
definitivo, bien sean valores intermedios entre los valores liquidativos
definitivos o no susceptibles de recalculo o confirmacion.

(7) Instrumentos financieros derivados: su valor razonable es el valor de mercado,
considerando como tal el que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre
del dia de referencia. En caso de que no exista un mercado suficientemente
liquido, o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados
regulados o sistemas multilaterales de negociacion, se valoran mediante la
aplicacién de métodos o modelos de valoracién adecuados y reconocidos
que deberan cumplir con los requisitos y condiciones especificas
establecidas en la normativa de instituciones de inversion colectiva relativa
a sus operaciones con instrumentos derivados.

e Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias

La valoracion inicial y posterior de los pasivos incluidos en esta categoria se realiza
de acuerdo a los criterios sefialados para los activos a valor razonable con cambios
en la cuenta de pérdidas y ganancias.

e Débitos y partidas a pagar

Los pasivos financieros en esta categoria, se valoran inicialmente por su valor
razonable que, salvo evidencia en contrario, es el precio de la transaccion, que
equivale al valor razonable de la contraprestacion recibida ajustado por los costes
de transaccion que les sean directamente atribuibles. La valoracion posterior se
realiza a su coste amortizado. Los intereses 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 pagar en un plazo de tiempo
inferior a un afio, se pueden valorar a su valor nominal siempre y cuando el efecto
de no actualizar los flujos de efectivo no sea significativo.

Las inversiones en moneda extranjera se valoran al tipo de cambio al contado de la fecha
de valoracion, o en su defecto, del altimo dia habil anterior a esa fecha.

A pesar de que la cartera de inversiones financieras esta integramente contabilizada en el
activo corriente, pueden existir inversiones que se mantengan por un periodo superior
a un afio.
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(c) Compra-venta de valores al contado

Las operaciones de compra-venta al contado se contabilizan el dia de su ejecucion, que se
entiende, en general, el dia de contratacion para los instrumentos derivados y los
instrumentos de patrimonio, y como el dia de la liquidacién para los valores de deuda
y para las operaciones en el mercado de divisa. En estos ultimos casos, el periodo de
tiempo comprendido entre la contratacion y la liquidacion se trata de acuerdo con lo
dispuesto en apartado d) posterior.

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversién colectiva, se
entiende como dia de ejecucion el de confirmacion de la operacion, aunque se
desconozca el nimero de participaciones o acciones a asignar. La operacion no se
valora hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados antes de la fecha de
gjecuciéon se contabilizan en la cuenta «Solicitudes de suscripcién pendientes de
asignar participaciones» del epigrafe «Deudores» del balance. Las compras se
adeudan en la correspondiente cuenta del activo por el valor razonable de acuerdo a lo
definido en el apartado b) anterior. El resultado de las operaciones de venta se
reconoce en la cuenta de pérdidas y ganancias en la fecha de ejecucion de las 6rdenes.

(d) Futuros financieros y operaciones de compra-venta a plazo

Los futuros financieros y operaciones de compra-venta a plazo se contabilizan en el
momento de su contratacion y hasta el momento del cierre de la posicion o el
vencimiento del contrato o de la entrada en valoracién de la operacion, segun
corresponda, en las cuentas de compromiso, por el importe nominal comprometido.
Los fondos depositados en concepto de garantia se contabilizan en el activo del
balance (“Depositos de garantia en mercados organizados de derivados” u “Otros
depositos de garantia™). El valor razonable de los valores aportados en garantia por la
institucion de inversion colectiva se registra en cuentas de orden (“Valores aportados
como garantia”).

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios de valor razonable de estos
contratos se reflejan diariamente en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: los pagos o diferencias positivas, cobros o diferencias negativas se registran en
“Resultados por operaciones con derivados” o “Variacion del valor razonable en
instrumentos financieros, por operaciones con derivados”, segun los cambios de valor
se hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida la cuenta de “Derivados”, de
la cartera interior o exterior del activo o pasivo del balance, segln corresponda. En
aquellos casos en que el contrato presente una liquidacion diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizan en la cuenta “Resultado por operaciones con derivados”.
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(e) Opciones y warrants

Las opciones y warrants sobre valores se registran en el momento de su contratacion y
hasta el momento del cierre de la posicién o del vencimiento del contrato, en las
cuentas de compromiso, por el importe nominal comprometido de los elementos
subyacentes en los contratos de compra o venta. Los fondos y los valores depositados
en concepto de garantia se contabilizan en el activo del balance (“Depositos de
garantia en mercados organizados de derivados” u “Otros depdsitos de garantia”). El
coste de las opciones compradas es reflejado en la cuenta “Derivados” de la cartera
interior o exterior, del activo del balance, en la fecha de contratacion de la operacion.
Las obligaciones resultantes de las opciones emitidas se reflejan en la cuenta
“Derivados” de la cartera interior o exterior, del pasivo del Balance, en la fecha de
contratacién de la operacion, por el importe de las primas recibidas.

Las diferencias que surgen como consecuencia de los cambios de valor razonable de
estos contratos se reflejan diariamente en la cuenta de pérdidas y ganancias de la
siguiente forma: los pagos o diferencias positivas, cobros o diferencias negativas se
registraran en “Resultados por operaciones con derivados” o “Variacion del valor
razonable en instrumentos financieros, por operaciones con derivados”, segun los
cambios de valor se hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida la cuenta de
“Derivados”, de la cartera interior o exterior del activo o pasivo del balance, segin
corresponda.

En caso de operaciones sobre valores, si la opcion fuera ejercida, su valor se incorpora a
la valoracion inicial o posterior del activo subyacente adquirido o vendido,
determinado de acuerdo con las reglas anteriores. Se excluiran de esta regla las
operaciones que se liquiden por diferencias. En caso de adquisicion, sin embargo, la
valoracion inicial no podrd superar el valor razonable del activo subyacente,
registrandose la diferencia como pérdida en la cuenta de pérdidas y ganancias.

(f) Permutas financieras

Las operaciones de permutas financieras se registran en el momento de la contratacion y
hasta el momento del cierre de la posicién o el vencimiento del contrato, en la rabrica
correspondiente de las cuentas de compromiso, por el importe nominal comprometido.

Las diferencias que surgen como consecuencia de los cambios de valor razonable de
estos contratos se reflejan diariamente en la cuenta de pérdidas y ganancias de la
siguiente forma: los pagos o diferencias positivas, cobros o diferencias negativas se
registraran en “Resultados por operaciones con derivados” o “Variacion del valor
razonable en instrumentos financieros, por operaciones con derivados”, segun los
cambios de valor se hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida la cuenta de
“Derivados”, de la cartera interior o exterior del activo o pasivo del balance, segin
corresponda.

Los cobros o pagos asociados a cada contrato de permuta financiera se contabilizan
utilizando como contrapartida la cuenta de “Derivados”, de la cartera interior o
exterior, del activo o del pasivo del balance, segun corresponda.
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Adquisicion y cesién temporal de activos

La adquisicion temporal de activos o adquisicion con pacto de retrocesion, se contabiliza
por el importe efectivo desembolsado en las cuentas del activo del balance, cualquiera
que sean los instrumentos subyacentes. La diferencia entre este importe y el precio de
retrocesion se periodifica de acuerdo con el tipo de interés efectivo.

Las diferencias de valor razonable que surjan en la adquisicion temporal de activos de
acuerdo con lo dispuesto en el apartado (b) punto (5) anterior se imputan a la cuenta
de pérdidas y ganancias, en el epigrafe «Variacion del valor razonable en
instrumentos financieros». En caso de cesion en firme del activo adquirido
temporalmente, se estara a lo dispuesto en el apartado (b) anterior sobre registro y
valoracion de pasivos financieros.

Operaciones estructuradas

Los instrumentos financieros hibridos se descomponen en cada uno de sus componentes,
aplicandose a los mismos sus correspondientes normas contables especificas. Cuando
esta descomposicién no sea posible, el instrumento financiero hibrido se trata
integramente como un instrumento derivado. Para el resto de las operaciones
estructuradas, los valores, instrumentos u operaciones que resulten de la combinacion
de dos 0 més instrumentos derivados, se descomponen en sus componentes a efectos
de su contabilizacion.

Moneda extranjera

Los saldos activos y pasivos en moneda extranjera se valoran al tipo de cambio de
contado de la fecha de valoracién, o en su defecto, del Gltimo dia habil anterior a esa
fecha. Las diferencias que se producen se registran de la siguiente forma:

e Si proceden de la cartera de instrumentos financieros se tratan conjuntamente con las
pérdidas y ganancias derivadas de la valoracién (véase nota 4 (b)).

e Si proceden de débitos, créditos o tesoreria, estas diferencias positivas 0 negativas se
abonan o cargan, respectivamente, a la cuenta de pérdidas, en el epigrafe
“Diferencias de cambio”.

Valor teérico de las participaciones

El valor liquidativo de la participacion en el Fondo se calcula diariamente, y es el
resultado de dividir el patrimonio, determinado segin las normas establecidas en la
Circular 6/2008, de 26 de noviembre y otras circulares de la Comisién Nacional del
Mercado de Valores, entre el nimero de participaciones en circulacion a la fecha de
calculo. Cuando existan varias clases de participaciones, el valor de cada clase de
participacion sera el que resulte de dividir el valor de la parte del patrimonio del fondo
correspondiente a dicha clase por el nimero de participaciones en circulacion
correspondiente a esa clase.
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(k) Impuesto sobre Sociedades

El gasto por el Impuesto sobre Sociedades de cada ejercicio se calcula sobre el beneficio
econdémico, corregido por las diferencias de naturaleza permanente con los criterios
fiscales y tomando en cuenta las bonificaciones y deducciones aplicables. El efecto
impositivo de las diferencias temporales se incluye, en su caso, en las
correspondientes partidas de impuestos anticipados o diferidos del balance.

Asimismo y a efectos de calcular el valor liquidativo de cada participacion se realiza
diariamente la provision para el Impuesto sobre Sociedades.

() Operaciones vinculadas

El Fondo realiza operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67 de la Ley
35/2003 y los articulos 138 y 139 del Real Decreto 1.082/2012. Para ello, la Sociedad
Gestora dispone de una politica por escrito en materia de conflictos de interés que vela
por la independencia en la ejecucion de las distintas funciones dentro de la Sociedad
Gestora, asi como la existencia de un registro regularmente actualizado de aquellas
operaciones y actividades desempefiadas por la Sociedad Gestora 0 en su nombre en
las que haya surgido o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionalmente, la
Sociedad Gestora dispone de un procedimiento interno formal para cerciorarse de que
las operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios o en
condiciones iguales o mejores que los de mercado. Segin lo establecido en la
normativa vigente, los informes periddicos registrados en la Comision Nacional del
Mercado de Valores incluyen, en su caso, informacién sobre las operaciones
vinculadas realizadas, fundamentalmente, comisiones por liquidacion e
intermediacion, comisiones retrocedidas con origen en las instituciones de inversién
colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al grupo de la Sociedad Gestora del
Fondo, el importe de los dep6sitos y adquisiciones temporales de activos mantenidos
con el depositario y el importe efectivo por compras y ventas realizado en activos
emitidos, colocados o asegurados por el Grupo de la Sociedad Gestora.

(5) Deudores

Un detalle al 31 de diciembre de 2013 y 2012 es como sigue:

Euros
2013 2012
Hacienda Publica, deudora
Por retenciones y pagos a cuenta (nota 10) 110,11 471,39
Impuesto sobre Sociedades de ejercicios anteriores - 1.351,11
Otros 239.381,60 263.853,37

239.491,71 265.675,87

Al 31 de diciembre de 2013, el epigrafe Otros deudores recoge saldos pendientes de liquidar
por venta de valores por importe de 220.012,61 euros (249.596,51 euros al 31 de diciembre
de 2012), que se liguidaron en el inicio del ejercicio siguiente.
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Durante los ejercicios 2013 y 2012, el Fondo ha registrado en el epigrafe ‘Comisiones
retrocedidas a la Instituciones de Inversion Colectiva' de la cuenta de pérdidas y ganancias
unos importes de 12.363,89 y 61.411,62 euros, respectivamente, correspondientes a la
devolucion de las comisiones de gestion devengadas por las Instituciones de Inversion
Colectiva gestionadas por entidades no pertenecientes al Grupo Allianz Popular, en las que
ha invertido el Fondo.

A 31 de diciembre de 2013 y 2012, el saldo de Otros recoge el saldo deudor pendiente de
cobro por este concepto por importe de 18.843,00 y 14.226,70 euros, respectivamente.

Todos los saldos de este epigrafe se encuentran denominados en euros al 31 de diciembre de
2013y 2012.

El vencimiento de los saldos deudores al 31 de diciembre de 2013 y 2012 es inferior al afio.

Cartera de Inversiones Financieras

Un detalle de la cartera de inversiones al 31 de diciembre de 2013 y 2012 se incluye en el
Anexo | adjunto, el cual forma parte integrante de esta nota.

El valor razonable de los activos financieros se determina tomando como referencia los
precios de cotizacion de mercado o técnicas de valoracion fundamentadas en datos
observables de mercado.

(a) Vencimiento de los activos financieros

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, la totalidad de la cartera de inversiones financieras
del Fondo tiene vencimiento indeterminado.

(b) Importes denominados en moneda extranjera

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, el Fondo tiene participaciones en Instituciones de
Inversion Colectiva denominadas en dolares estadounidenses por importe de
14.003.972,49 y 27.349.608,62 euros, respectivamente.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, el Fondo no mantiene posicion alguna con partes
vinculadas.

Durante los ejercicios 2013 y 2012, el Fondo no ha realizado compras y ventas de valores a la
entidad depositaria.

Durante los ejercicios 2013 y 2012, el Fondo no ha adquirido valores o instrumentos emitidos
o0 avalados por alguna de las personas definidas como partes vinculadas segun el articulo
67 de la Ley 35/2003 de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversién Colectiva, o en
cuya emisién alguna de dichas personas actle como colocador, asegurador, director o
asesor.

Durante los ejercicios 2013 y 2012, el Fondo no ha realizado con partes vinculadas
operaciones ajenas al trafico ordinario o en condiciones distintas a las de mercado.
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(7) Tesoreria

(8)

El detalle de este epigrafe del balance al 31 de diciembre de 2013 y 2012 es como sigue:

Euros
2013 2012
Cuentas en depositario 406.187,10 1.014.475,61
En euros 34.817,90 299.461,67
En moneda extranjera 371.369,20 715.013,94
406.187,10 1.014.475,61

Los saldos en cuentas en el depositario incluyen los intereses devengados al 31 de diciembre
de 2013 y 2012, respectivamente, y son remunerados a los tipos de interés de mercado.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, todos los importes de este epigrafe se encuentran
disponibles para ser utilizados.

Durante el ejercicio 2013 se han devengado ingresos financieros con el depositario por
importe de 507,08 euros (2.312,83 euros durante el ejercicio 2012).

El vencimiento de este epigrafe al 31 de diciembre de 2013 y 2012 es inferior al afio.

Fondos Propios

La composicion y el movimiento del patrimonio neto para los ejercicios 2013 y 2012 se
presentan en el estado de cambios en el patrimonio neto.

Un detalle del movimiento de participes durante los ejercicios terminados en 31 de diciembre
de 2013 y 2012 es como sigue:

NUmero de
participaciones Euros
Al 1 de enero de 2012 102.395,90 29.904.136,08
Traspaso de resultados del ejercicio - (11.389.889,10)
Suscripciones 25.913,42 8.909.049,54
Reembolsos (45.037,91) (15.054.226,26)
Otros movimientos 605,77
Al 31 de diciembre de 2012 83.271,41 12.369.676,03
Traspaso de resultados del ejercicio - 2.569.333,99
Suscripciones 10.127,68 3.332.267,48
Reembolsos (41.638,26) (13.021.621,09)
Otros movimientos - (82,81)
Al 31 de diciembre de 2013 51.760,83 5.249.573,60
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Todas las participaciones estan representadas por certificaciones sin valor nominal y confieren
a sus titulares un derecho de propiedad sobre el Fondo.

El nimero de participaciones no es limitado y su suscripcién o reembolso dependeran de la
demanda o de la oferta que de las mismas se haga. El precio de suscripcién o reembolso se
fija, diariamente, en funcién del valor liquidativo de la participacion obtenido a partir del
patrimonio neto del Fondo de acuerdo con lo establecido en la Circular 6/2008 de 26 de
noviembre y otras circulares de la Comision Nacional del Mercado de Valores.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, el valor liquidativo de la participacion se calcula de la
siguiente manera:

Euros
2013 2012
Patrimonio del Fondo 14.584.840,58 28.360.228,15
Numero de participaciones 51.760,83 83.271,41
Valor liquidativo 281,77 340,58
NUmero de participes 1.321 1.746

(9) Acreedores

Un detalle de este epigrafe al 31 de diciembre de 2013 y 2012, es como sigue:

Euros
2013 2012
Otros acreedores
Comisiones 6.615,72 9.281,70
Otros 58.195,00 260.250,25
64.810,72 269.531,95

Otros acreedores recoge fundamentalmente reembolsos pendientes de pago a participes por
importe de 56.367,25 euros (258.617,64 euros al 31 de diciembre de 2012), los cuales han
sido liquidados al inicio del ejercicio siguiente.
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Un detalle de las comisiones a pagar al 31 de diciembre de 2013 y 2012 y del importe
devengado por éstas durante dichos ejercicios, es como sigue:

Euros
2013 2012
Pendiente Total Pendiente Total
de pago devengado de pago devengado
Gestion 5.954,13 307.175,06 8.353,52 437.293,66
Custodia 661,59 34.091,56 928,18 48.692,32
6.615,72 341.266,62 9.281,70 485.985,98

(10)

Como se sefiala en la nota 1, la gestion y administracion del Fondo estd encomendada a
Allianz Popular Asset Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion
Colectiva, S.A.U. Durante los ejercicios 2013 y 2012, por este servicio el Fondo paga una
comision de gestién del 1,35% anual sobre el valor patrimonial del Fondo, calculada
diariamente.

Adicionalmente, el Fondo paga una comision de gestion variable del 9% sobre los resultados
positivos del Fondo, calculada diariamente siempre que el valor liquidativo sea superior a
cualquier otro previamente alcanzado en ejercicios en los que existiera una comision sobre
resultados. No obstante, lo anterior, el valor alcanzado por el Fondo sélo vinculara a la
sociedad gestora durante periodos de 3 afios. Durante los ejercicios 2013 y 2012, el Fondo
no pagado comision sobre resultados.

Igualmente, el Fondo periodifica diariamente una comisién de depésito fija del 0,15% anual
pagadera a Banco Popular Espariol, S.A., calculada sobre el patrimonio del Fondo.

Todos los saldos de este epigrafe se encuentran denominados en euros al 31 de diciembre de
2013y 2012.

El vencimiento de los saldos acreedores al 31 de diciembre de 2013 y 2012 es inferior al afio.
Situacion Fiscal

El Fondo esté& acogido al régimen fiscal establecido en el Real Decreto 4/2004, de 5 de marzo,
del Impuesto sobre Sociedades y al resto de la normativa fiscal aplicable, tributando al 1%.
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A continuacion se incluye una conciliacion entre el resultado contable del ejercicio 2013 y el
resultado fiscal que el Fondo espera declarar tras la oportuna aprobaciéon de cuentas
anuales:

Euros
Resultado contable del ejercicio, antes de impuestos,
base imponible fiscal y base contable del impuesto (4.085.951,15)
Cuota al 1% y gasto por Impuesto sobre Sociedades -
Retenciones y pagos a cuenta (nota 5) (110,11)
Impuesto sobre Sociedades a recuperar (110,11)

De acuerdo con la legislacion vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente
liquidados hasta que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las
autoridades fiscales o haya transcurrido el plazo de prescripcién de cuatro afios. Al 31 de
diciembre de 2013, el Fondo tiene abiertos a inspeccion por las autoridades fiscales todos
los impuestos principales que le son de aplicacion presentados desde el 1 de enero de 2010.
Los Administradores de la Sociedad Gestora no esperan que, en caso de inspeccion del
Fondo, surjan pasivos adicionales de importancia.

De acuerdo con la Ley del Impuesto sobre Sociedades, si en virtud de las normas aplicables
para la determinacion de la base imponible ésta resultase negativa, su importe podra ser
compensado dentro de los dieciocho ejercicios inmediatos y sucesivos a aquél en que se
origind la pérdida, distribuyendo la cuantia en la proporcion que se estime conveniente. La
compensacion se realizard al tiempo de formular la declaracion del Impuesto sobre
Sociedades, sin perjuicio de las facultades de comprobacién que correspondan a las
autoridades fiscales.

Conforme al calculo estimado para el ejercicio 2013 el Fondo dispone de las siguientes bases
imponibles negativas a compensar contra eventuales beneficios fiscales futuros:

Afio de origen Compensables hasta Euros
2011 2029 8.820.555,11
2013 (estimada) 2031 4.085.951,15

12.906.506,26
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(11) Politica y Gestion de Riesgos

Los riesgos a los que se expone el Fondo que, en todo caso, son objeto de seguimiento
especifico por la Sociedad Gestora se detallan a continuacion:

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa la pérdida potencial vinculada al empeoramiento de la
solvencia o a la calidad crediticia de un emisor o al incumplimiento de sus compromisos de
pago. La calidad crediticia se concreta en el rating de la emision.

Como analisis de la calidad crediticia de las inversiones y de la cartera en su conjunto, se
obtiene un rating de cada una de las emisiones en funcién de la calificacion de las agencias
externas.

En lo referente a riesgo de contrapartida de operaciones OTC o estructuradas, se debe de
cumplir con lo establecido legalmente en lo que se refiere a rating minimo de la
contrapartida. EI consumo de la posicion se mide mediante la metodologia Add-On (mide
el riesgo de contraparte).

Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez representa la pérdida potencial por la venta anticipada o forzosa de
activos a descuentos inusuales, para hacer frente a obligaciones o bien, por el hecho de que
una posicion no pueda ser oportunamente enajenada, adquirida o cubierta mediante el
establecimiento de una posicion contraria equivalente.

Actualmente se comprueba el cumplimiento de los coeficientes de liquidez requeridos.
Asimismo, se realiza una gestion con el fin de cumplir con las necesidades que pudiera
tener las IIC.

Riesgo de mercado

La inversion en renta variable conlleva que la rentabilidad de las 1IC se vea afectada por la
volatilidad de los mercados en los que invierte. Debido a situaciones de los mercados
financieros, las inversiones de renta variable pueden ser causa principal de variaciones
tanto positivas como negativas, mayores de lo esperado.

La inversion en renta fija estd sometida al movimiento de tipos de interés y en ciertos periodos
también puede experimentar variaciones negativas. En este sentido, la sensibilidad al
movimiento de tipos viene determinada por la duracion modificada de la cartera.

La inversion en activos denominados en divisas distintas del euro conlleva un riesgo derivado
de las fluctuaciones de los tipos de cambio.
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Los instrumentos derivados comportan, asimismo, riesgos adicionales a los de las inversiones
de contado por el apalancamiento que conllevan, lo que les hace especialmente sensibles a
las variaciones de precio del subyacente. El apalancamiento implica mayor variabilidad del
rendimiento, tanto positivo como negativo, frente a movimientos del mercado, 0 més
especificamente, frente a movimientos del precio del subyacente (titulo o indice al que esta
ligado el instrumento derivado).

Los activos no negociados presentan habitualmente caracteristicas diferentes a las asociadas a
los activos de riesgo tradicionales, como lo son negociarse en mercados de liquidez
limitada y menos eficientes, que influird en su precio de realizacién en caso de que se
decida su venta, y valorarse mediante metodologias complejas, lo cual implica riesgos de
valoracion, tanto debido al propio modelo de valoracién como de los datos que se
requieren para la misma , en ausencia de precios contrastables en mercado.

Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por las 1IC se encuentran descritos en el
folleto.

Riesgo de carécter operativo

Entre los riesgos de caracter operativo, se pueden identificar los siguientes riesgos:

e Riesgo de incumplimiento normativo: es el riesgo que nace de la violacion o
incumplimiento de leyes, reglas, regulaciones, politicas internas, procedimientos y
cddigos de conducta.

o Riesgo operacional: definido como aquel que pueda provocar pérdidas como resultado de
errores humanos, procesos internos inadecuados o defectuosos, fallos en los sistemas y
como consecuencia de acontecimientos externos.

La Sociedad Gestora adopta sistemas de control y medicion de los riesgos a los que estan
sometidas las inversiones. En cuanto a los riesgos Operacionales y Legales resultantes de
la actividad de inversion de las IIC, la Sociedad Gestora dispone de aplicaciones que
controlan el cumplimiento de limites y coeficientes legales y el cumplimiento de la politica
de inversion.

Asimismo, la Sociedad Gestora ha puesto en practica una serie de procedimientos y controles
con el fin de racionalizar, garantizar la eficiencia, mejorar la calidad y minimizar riesgos
en los procesos de inversion.

Informacién sobre Medio Ambiente

Los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo consideran minimos, y en todo caso
adecuadamente cubiertos los riesgos medioambientales que se pudieran derivar de su
actividad, y estiman que no surgiran pasivos adicionales relacionados con dichos riesgos.
El Fondo no ha incurrido en gastos ni recibido subvenciones relacionadas con dichos
riesgos, durante los ejercicios terminados a 31 de diciembre de 2013 y 2012.
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(13) Remuneracion del Auditor

El auditor de cuentas del Fondo es KPMG Auditores, S.L. Los honorarios de auditoria
correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2013 han ascendido a
2.780,00 euros (2.740,00 euros en 2012), con independencia del momento de su
facturacion.

(14) Informacion sobre los Aplazamientos de Pago Efectuados a Proveedores. Disposicién
Adicional Tercera. “Deber de Informacion” de la Ley 15/2010, de 5 de julio

Durante los ejercicios 2013 y 2012, todos los pagos a proveedores se han realizado dentro del
plazo maximo legal establecido, no existiendo aplazamientos que a 31 de diciembre de
2013 y 2012 sobrepasen el mencionado plazo maximo legal.
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Desglose de la Cartera de Inversiones Financieras
31 de diciembre de 2013

(Expresado en euros con dos decimales)

Minusvalias/
Valoracién Valor plusvalias
inicial razonable acumuladas
Cartera exterior
Instituciones de Inversion Colectiva 14.557.786,81 14.003.972,49 (553.814,32)

Este Anexo | forma parte integrante de la nota 6 de la memoria de las cuentas anuales de 2013, junto con la que debe ser leido.
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Desglose de la Cartera de Inversiones Financieras
31 de diciembre de 2012

(Expresado en euros con dos decimales)

Minusvalias/
Valoracién Valor plusvalias
inicial razonable acumuladas
Cartera exterior
Instituciones de Inversion Colectiva 23.469.351,54 27.349.608,62 3.880.257,08

Este Anexo | forma parte integrante de la nota 6 de la memoria de las cuentas anuales de 2013, junto con la que debe ser leido.
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DATOS ESPECIFICOS DEL FONDO

Al 31 de diciembre de 2013 el patrimonio del Fondo era de 14,58 millones de euros. A 31 de
diciembre de 2012, 28,36 millones de euros.

La rentabilidad del ejercicio ha sido del -17,27%.
ENTORNO ECONOMICO

En el segundo semestre se ha iniciado la recuperacion econémica global. Podemos caracterizarla
como débil y geograficamente dispersa. Sin embargo, en los Ultimos meses del afio se han observado
signos de cierto fortalecimiento en la recuperacion, concretamente, en las economias avanzadas de
forma que con la reactivacion econdémica final, se cierre el afio con un crecimiento ligeramente por
debajo de 3%.

En Estados Unidos, los recortes automaticos de gasto que tuvieron lugar en el primer semestre han
reducido la capacidad de crecimiento este afio. Sin embargo, la resistencia de la demanda doméstica,
gracias a la gradual mejora del balance de las familias, que ha estimulado el mercado inmobiliario y
el consumo. En Japdn, a pesar del retroceso en la tasa de crecimiento en el tercer trimestre, la
actividad econémica permanece fuerte, sustentada en la politica fiscal y monetaria expansiva.
También el Reino Unido ha experimentado un fuerte rebote en la actividad econdmica desde
principios de afio. En Europa, una politica econdmica mas expansiva, ha permitido con caracter
general estabilizar las economias de los paises mas deprimidos, especificamente los periféricos. No
obstante, los graves desequilibrios, con los que estos paises entraron en la crisis apenas se han
resuelto, lo que provoca que la recuperacion de la region sea débil.

Por el contrario, la actividad econémica en los paises emergentes puede considerarse como tenue en
este semestre, aunque cierta mejoria parece observarse en China. En alguno de los grandes, la
debilidad en la demanda doméstica ha lastrado el crecimiento. En los emergentes dependientes de las
materias primas, la débil demanda de estas ha perjudicado su crecimiento. Ademas, los emergentes
con mala salud financiera se han visto negativamente afectados por el abandono de politicas
monetarias no ortodoxas empleadas por la Reserva Federal Norteamericana, anunciado en el primer
semestre.

En Estados Unidos, la actividad econémica ha repuntado en el segundo semestre. Asi, el dato de
crecimiento del Producto Interior Bruto (PIB) del tercer trimestre anualizado fue el mas fuerte desde
finales del 2011, situdndose la tasa en un 4,1%. La economia estadounidense finaliza el afio con un
crecimiento ligeramente superior al afio anterior, 2,3%. El desempleo, principal problema para las
autoridades econdmicas, prosigue su lenta recuperacion, situandose por debajo del 7% gracias a una
politica fiscal neutral y a una politica monetaria muy expansiva.



Detrés de este repunte en la actividad, a pesar de la reduccion del gasto que entrd en vigor en marzo,
esta el fuerte estimulo monetario proporcionado a lo largo del afio, que ha favorecido el incremento
del “efecto riqueza” soportando tasas positivas de consumo privado. Igualmente la inversion en
formacion bruta de capital, ha apoyado el crecimiento econémico a partir del segundo trimestre. No
obstante, ambas partidas han contribuido menos al crecimiento de lo que lo hicieron en fechas
anteriores a la crisis. Tanto el consumo como la inversion deberian liderar el crecimiento el proximo
afio. El consumo deberia beneficiarse de un menor ajuste fiscal, menor endeudamiento de las
familias y la gradual recuperacién del empleo. La inversion, por su parte, deberia recuperarse de
acuerdo con los indicadores de confianza empresarial. Ademas, la inversion productiva sigue por
debajo de los niveles de 2007 en términos reales.

Lo mas destacado este semestre ha sido el anuncio en la Ultima reunion del afio de la Reserva
Federal del camino hacia la normalizacion de la politica monetaria. A partir de enero de 2014, la
Reserva Federal reducira el montante de compra de bonos. Fijando las autoridades monetarias una
tasa de empleo por debajo del 6,5% y una tasa de inflacion cercana al 2%, como objetivos. Llegados
a ese punto los instrumentos monetarios no ortodoxos seran retirados, y el tipo de interés volvera a
ser la herramienta basica de gestion de la politica monetaria.

La actividad econémica en la zona euro retrocede por segundo afio consecutivo, aunque se puede
afirmar que la recesion queda atrds. Desde el segundo trimestre, el PIB de la eurozona registra,
trimestre contra trimestre, tasas de crecimiento positivas, aungque anémicas. Detras de este ligero
repunte de la actividad tenemos una politica fiscal menos restrictiva, una politica monetaria mas
expansiva, y sobre todo, una rebaja de la incertidumbre sobre la Uni6n que provocoé la crisis de
deuda de los paises periféricos.

Con carécter general, desde finales del semestre anterior, el consumo tanto publico como privado, la
inversion, los inventarios y el sector exterior han contribuido positivamente. El consumo privado se
ha visto beneficiado por la relajacién de la politica fiscal, monetaria y el precio de las materias
primas. ElI consumo publico por la menor presion de consolidacién fiscal. La inversion, por las
menores incertidumbres y un ligero repunte de la demanda doméstica. Y el sector exterior, sostén de
la economia euro durante la crisis, ha restado ligeramente en el tercer trimestre por el despertar de la
demanda interna.

De cara al 2014, se espera que la incipiente recuperacion de la demanda interna se consolide y tome
el relevo del sector exterior. La politica econdmica presumiblemente seguird siendo expansiva,
permitiendo a la zona euro crecer en torno al 1%

La economia espafiola cierra el afio con cierta mejoria, presentando tasas de crecimiento trimestre
contra trimestre positivas a partir de este segundo semestre, después de nueve trimestres
consecutivos de contraccion. Se estima que la PIB retroceda cerca de 1,3% respecto al afio anterior.

La informacidén disponible a finales de semestre, confirma la recuperacién de la actividad
economica. Esta seria el resultado de la relajacion de las tensiones financieras, de un menor esfuerzo
fiscal que el realizado el afio anterior y finalmente, del crecimiento de las exportaciones, a pesar de
su desaceleracion. Dichos factores estan comenzando a incidir en la recuperacion de la demanda
doméstica que, tras tres afios consecutivos en numeros rojos volvid a contribuir positivamente al
crecimiento en el tercer trimestre.



Cabria destacar de este afio, la positiva aportacion del sector exterior a la economia espafiola. Ahora
bien, durante el tercer trimestre se asistio a una desaceleracion de las exportaciones y al inicio de la
recuperacion de la demanda doméstica, donde cabe resaltar tanto al consumo como a la inversién
productiva. En segundo lugar, el mercado laboral se une al cambio de ciclo: aumenta la afiliacion y
se reduce el paro registrado. Y por Gltimo, la economia espafiola contindla aumentando su capacidad
de financiacion frente al resto del mundo.

Estas tres tendencias observadas en los meses finales del afio, permiten cierto grado de optimismo de
cara al 2014, situando la mayoria de los organismos oficiales y servicios de estudios el crecimiento
del PIB cercano al 1%.

Los paises emergentes, tras afios de crecimiento econdmico explosivo, vieron su crecimiento
desacelerarse en el primer semestre. Con los datos observados a final de afio, la desaceleracion ha
continuado con la excepcion de China. Ademas, los emergentes con delicada salud financiera se han
visto considerablemente afectados en este semestre por el anuncio de la FED de reducir el programa
de recompre de activos.

El gigante chino, ha observado cierta mejoria econdmica en los ultimos meses del afio y cerrara con
una tasa de crecimiento en torno al 7,7%. En América del Sur, tenemos a Méjico, donde el gobierno
ha aprobado ambiciosas reformas en los ultimos meses en sectores clave de la economia, como el
energético o el financiero en este semestre que dinamizaran la actividad en este pais. En Brasil, la
necesidad de reformas estructurales en la economia se ha puesto de manifiesto crudamente este afio.
Un ejemplo, es la alta tasa de inflacién, por la rigidez en varios sectores econémicos, que ha
obligado al Banco Central a subir tipos este semestre coartando el potencial crecimiento econémico.
Por Gltimo, la India, con problemas semejantes a Brasil, ha registrado unas tasas de crecimiento
econdémico no vistas en afos. Las elecciones en el 2014, y la voluntad de introducir reformas
estructurales, determinaran el devenir de la economia el préximo afio.

MERCADO RENTA VARIABLE

Los mercados de renta variable experimentaron un comportamiento muy positivo. La mayoria de los
indices finalizé el segundo semestre con fuertes ganancias, destacando las plazas europeas como
Alemania, Espafia o Italia que acumularon unas ganancias superiores al 20%. Japdn continud su
espectacular “rally”, superando el 50% de rentabilidad el indice Nikkei en el afio. En Estados
Unidos, el principal indice, el S&P 500 con una subida del 15% en el segundo semestre acaba el afio
con una apreciacion del 29%, su mayor ganancia desde 2008, y quinto afio consecutivo sin registrar
pérdidas. Finalmente los principales emergentes, registraron ganancias aunque de menor cuantia. La
renta variable china se apreci6 cerca del 10%, mientras que Brasil y Méjico se quedaron en 8,5% y
5,57%, de subida este semestre.

Sectorialmente los més destacado este semestre ha sido el movimiento corporativo ocurrido en el
sector de telecos. Verizon cerr6 la compra de la participacion de Vodafone en Verizon Wireless, por
una cifra record €98.000 millones. Slim se retir6 de la compra de KPN. Telefonica se reposicion6 en
su participada Telecom Italia. Las operadoras de cable estan saliendo al mercado o son adquiridas
como el caso de Kabel Deutschland.

Otros sectores que también se ha comportado de forma notable, son el de autos, financiero y media.
Todos ellos muy ligados al ciclo, se han anotado més de un 20% de revalorizacion en el semestre.



MERCADOS MONETARIOS Y DE CAPITAL

Lo mas destacado del trimestre ha sido la subida de rentabilidades que se ha producido en las curvas
soberanas de paises como Estados Unidos y Alemania. Las primeras producidas por las intenciones
de la Reserva Federal americana de comenzar la etapa de normalizacion de su politica monetaria
siempre que la economia vaya progresando en la linea adecuada y que se ha materializado en el
anuncio de reduccidn de las compras de bonos a partir del mes de enero. Y es que ademas, los datos
macroeconémicos americanos han ido ganando fortaleza en el dltimo trimestre y prueba de ello son
los datos de confianza empresarial y de servicios o los datos de empleo. Por otro lado, la curva
alemana se ha contagiado también de ello y las rentabilidades subieron aunque en menor medida que
las americanas. Con todo ello, tras afios de retornos positivos en los bonos, en 2013 se ha iniciado un
cambio de ciclo para estos bonos soberanos cerrando el afio con pérdidas en funcién de su duracion.

Por el contrario, los bonos de paises periféricos como los espafoles o italianos han continuado en la
segunda mitad estrechando sus diferenciales y cierran el afio en niveles de rentabilidad que no se
veian desde 2010. EI buen comportamiento de este tipo de bonos soberanos ha venido acompafiado
de una mejora ciclica y de sentimiento que se ha visto mes a mes en los buenos resultados de las
subastas incrementandose la participacidn de instituciones extranjeras en las mismas.

En lo relativo a bancos centrales, el Banco Central Europeo llevo a cabo una nueva bajada en los
tipos de referencia y los situd en el minimo histérico de 0,25%. En esta ocasion, el BCE puso énfasis
en la prolongacion del periodo de tipos de interés bajos a la vez que en asegurar que todavia le
guedaban herramientas con las que actuar en el caso de ser necesario. Desde la segunda mitad del
afio los indicadores adelantados pronosticaban una mejoria en la economia de la eurozona, sin
embargo, las presiones bajistas sobre los precios decidieron al BCE a mover ficha. Por otro lado,
pesaba también la preocupacion por el repunte de los tipos de interés monetarios debido
principalmente a la disminucion del exceso de liquidez de los bancos en el BCE. No en vano, a lo
largo del afio, muchas entidades financieras han devuelto parte de los fondos solicitados en las
subastas LTROs llevadas a cabo por el BCE.

El crédito ha disfrutado de un rally significativo en la segunda mitad de afio. Tanto los indices de
crédito generales como los financieros han visto estrechamientos importantes. La busqueda de
rentabilidad en un momento de tipos de interés bajos unido a las perspectivas mas negativas para los
bonos soberanos de calidad y la mejoria ciclica han provocado esta afluencia de flujos hacia el
crédito.

COMENTARIO GESTION DEL FONDO

Las bolsas en 2013 han tenido un magnifico comportamiento. En Estados Unidos, el S&P 500 subid
un +29,60%, convirtiéndose en la mayor revalorizacion anual desde 1997. En Europa los mercados
burséatiles también experimentaron apreciaciones importantes. EI Euro Stoxx 50 subié un +17,95% y
el Ibex 35 un +21,42%.

Ademas, 2014 ha comenzado con muy buen tono. Las bolsas, y en especial la espafiola, donde el
Ibex 35 ha superado ampliamente la barrera de los 10.000 puntos, han inaugurado el nuevo afio
subiendo, y en el plano nacional, las buenas noticias contindan. La prima de riesgo por debajo de los
200 puntos basicos o la publicacién del mejor dato de paro de diciembre de los Gltimos 16 afios.
Indudablemente, la economia espafiola esta tomando impulso.



Las subidas de la bolsa no deben dar vértigo al inversor que desee adquirir activos de renta variable,
muy al contrario, en este momento, los riesgos de la economia, y por ende de los mercados, son
mucho mas reducidos que el afio pasado.

Por una parte los tipos de interés a corto van a continuar estando muy bajos. Es cierto que la Reserva
Federal iniciara el tapering (empezara a dejar de comprar tantos bonos, y por tanto, la liquidez serd
algo menor), pero no hay que confundir este hecho con una subida de los tipos a corto. Fruto de los
bajos tipos a corto, los activos monetarios de bajo riesgo tendran rentabilidades muy moderadas
(estimamos que nuestro fondos monetario tendra una rentabilidad muy reducida este afio), lo cual,
animara a los inversores a una busgueda de rentabilidad.

Creemos que el activo ganador en dicha busqueda de rentabilidad sera la renta variable europea, que
por un lado esta atractiva comparada con Estados Unidos, y por otra parte estimamos que los
beneficios empresariales comenzaran a crecer en 2014

Fuera de la renta variable europea creemos que hay pocos activos que aporten mucho valor. No
obstante, los bonos a largo plazo periféricos pueden ser buena opcion, ya que posiblemente la prima
de riesgo se reduzca algo mas. Incluso en los bonos corporativos, aungque creemos que en general
hay poco recorrido, siendo selectivos, se podran obtener rentabilidades razonables. Solamente al
dolar, ademas de la renta variable, le vemos un potencial claro, ya que son muchos los factores que
juegan a favor suyo (economia que comienza a crecer decididamente, el comienzo de tapering, la
cada vez menor necesidad de importar energia de exterior, etc).

Sin duda, 2014 va a ser un afio muy interesante, ya que estimamos que las rentabilidades bursatiles
van a ser importantes, pero obviamente, para lograrlas, el inversor tiene que renunciar a invertir la
totalidad de su cartera en fondos de bajo riesgo, como los fondos monetarios.

Nuestras recomendaciones en el préximo afio, no obstante, no se centran s6lo en fondos de renta
variable, sino en las Carteras Flexibles y Fondseleccion, donde de manera dindmica se seleccionan
los tipos de activos que en cada momento se estima que aportan mayor valor. Adicionalmente, los
fondos garantizados y con objetivo de rentabilidad, puede ser un magnifico producto.

En cualquier caso, es muy importante seguir de forma regular las recomendaciones que se realizan.
Los mercados son cambiantes, y la flexibilidad es necesaria.

En la segunda mitad del afio se ha iniciado una recuperacién de la renta variable latinoamericana, en
linea con el movimiento positivo del resto de las bolsas mundiales, apoyada en la decision de la Fed
de seguir comprando grandes cantidades de bonos. En el periodo se han observado signos de
ralentizacién de la economia brasilefia, cuya economia se encuentra en fase de recalentamiento: altas
tasas de inflacién agudizadas por la subida de precios de sus recursos naturales y la apreciacion del
tipo de cambio. El recalentamiento de la economia esté siendo combatido con subidas de los tipos de
interés (a finales de noviembre Brasil llevo a cabo su sexta subida de tipos de referencia en el afio).
El objetivo es que la tasa de inflacion vuelva a aproximarse al 4,5% anual.

Nuestra vision respecto a la renta variable es positiva a medio plazo. Sin embargo, en lo que respecta
a la renta variable emergente, habra que estar atentos ya que la inminente retirada de estimulos por
parte de la Fed podria provocar una disminucion del apetito inversor en este tipo de activo. De cara a
los préximos meses habra que ser muy selectivos en cuanto a la eleccion de paises, siendo los méas
vulnerables en este sentido los que presentan peor evolucion en sus balanzas por cuenta corriente.



DILIGENCIA DE FIRMA

Diligencia que levanta el Secretario del Consejo de Administracion de Allianz Popular Asset
Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A.U., D*. Gisela Subira
Amords, para hacer constar que todos los miembros del Consejo de Administracién de la Sociedad
han procedido a suscribir el presente documento, comprensivo del balance, la cuenta de pérdidas y
ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto, la memoria y el informe de gestion de los
Fondos de Inversion detallados en el Anexo [ y gestionados por Allianz Popular Asset Management,
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A.U., correspondientes al ejercicio
cerrado el 31 de diciembre de 2013, firmando todos y cada uno de los sefiores Consejeros de la
Sociedad, cuyos nombres y apellidos constan a continuacidn, de lo que doy fe.

Madrid, 26 de marzo de 2014

("\""_\___A___'_‘-"J
D? Gisela Subird Amords “D. Jaime Davild Moreno Caballero
Secretaria no Consejera Presidente

_

Diia. Cristina del Ama Redondo D. Manuel Angel Ferrer Navarro
Consejera Consejero




Bienvenidos a Popular, Fondo de Inversion

Cartera Optima Decidida, Fondo de Inversién

Cartera Optima Dindmica, Fondo de Inversién

Cartera Opti‘ma Flexible , Fondo de Inversién

Cartera Optima Moderada, Fondo de Inversién

Cartera Optima Prudente, Fondo de Inversién

Eurovalor Ahorro Activo, Fondo de Inversién

Eurovalor Ahorro Délar, Fondo de Inversién

‘Eurovalor Ahorro Euro, Fondo de Inversién

Eurovalor Ahorro Garantizado, Fondo de Inversién
Eurovalor Ahorro Garantizado I, Fondo de Inversién

Eurovalor Ahorro Garantizado 111, Fondo de Inversién

Eurovalor Ahorro Garantizado IV, Fondo de Inversién

Eurovalor Ahorro Garantizado V, Fondo de Inversi6n
Eurovalor Ahorro Garantizado VI, Fondo de Inversién
Eurovalor Ahorro Garantizado VII, Fondo de Inversién

- Eurovalor Ahorro Garantizado VIII, Fondo de Inversién
Eurovalor Ahorro Garantizado 9, Fondo de Inversién
Eurovalor Ahorro Garantizado 10, Fondo de Inversidn
Eurovalor Ahorro Objetivo 2018, Fondo de Inversién '
Eurovalor Asia, Fondo de Inversién

- Eurovalor Bolsa Espafiola, Fondo de Inversién
Eurovalor Bolsa Europea, Fondo de Inversién
Eurovalor Bolsa, Fondo de Inversién
Eurovalor Bonos Alto Rendimiento, Fondo de Inversion
Eurovalor Bonos Corporativos, Fondo de Inversién
Eurovalor Bonos Emergentes, Fondo de Inversién
Eurovalor Bonos Euro Largo Plazo, Fondo de Inversién
Eurovalor Conservador Dindmico Plus, Fondo de Inversién
Eurovalor Conservador Dindmico, Fondo de Inversién
Eurovalor Deuda Piblica Europea AAA, Fondo de Inversién
Eurovalor Dividendo Europa, Fondo de Inversién

Eurovalor Emergentes Empresas Europeas, Fondo de Inversién

Eurovalor Empresas Volumen, Fondo de Inversién
Eurovalor Estados Unidos, Fondo de Inversién

Eurovalor Europa del Este, Fondo de Inversién

Eurovalor Europa Proteccién, Fondo de Inversién
Eurovalor Europa, Fondo de Inversién

Eurovalor Fondepésito Plus, Fondo de Inversion

Eurovalor Garantizado Brasil, Fondo de Inversién
Eurovalor Garantizado Bric 11, Fondo de Inversion
Eurovalor Garantizado Cesta Seleccion, Fondo de Inversién
Eurovalor Garantizado Crecimiento, Fondo de Inversién
Eurovalor Garantizado Doble Seleccion, Fondo de Inversion
Eurovalor Garantizado Délar II, Fondo de Inversién
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Eurovalor Garantizado Emergentes, Fondo de Inversién
Eurovalor Garantizado Europa, Fondo de Inversién
Eurovalor Garantizado Evolucién Europa, Fondo de Inversién
Eurovalor Garantizado Extra Moda, Fondo de Inversion
_ Eurovalor Garantizado Extra Luxe, Fondo de Inversién
Eurovalor Garantizado Indices Globales, Fondo de Inversion
Eurovalor Garantizado Mundial, Fondo de Inversién
Eurovalor Garantizado Oro II, Fondo de Inversién
Eurovalor Garantizado Oro, Fondo de Inversién
Eurovalor Garantizado Progresién Europa, Fondo de Inversién
Eurovalor Garantizado Renta Fija 11, Fondo de Inversion
Eurovalor Garantizado Revalorizacién Maxima, Fondo de Inversién
Eurovalor Garantizado Seleccién Global, Fondo de Inversién
Eurovalor Garantizado Telecomunicaciones, Fondo de Inversién .
Eurovalor Garantizado Triple Oportunidad, Fondo de Inversién
Eurovalor Global Convertibles, Fondo de Inversién
Eurovalor Iberoamérica, Fondo de Inversidn
Eurovalor Jap6n, Fondo de Inversién
Eurqifalor Mixto-15, Fondo de Inversién
Eurovalor Mixto-30, Fondo de Inversién
Eurovalor Mixto-50, Fondo de Inversién
Eurovalor Mixto-70, Fondo de Inversién
Eurovalor Multigestion, Fondo de Instituciones de

Inversién Colectiva de Inversion Libre (en liquidacién)
Eurovalor Particulares Volumen, Fondo de Inversién
Eurovalor Patrimonio, Fondo de Inversién
Eurovalor Recursos Naturales, Fondo de Inversion
Eurovalor Renta Fija Corto, Fondo de Inversién
Eurovalor Renta Fija Internacional, Fondo de Inversién
Eurovalor Renta Fija, Fondo de Inversién
Eurovalor Renta Variable Emergentes Global, Fondo de Inversion
Eurovalor Rentabilidad Global, Fondo de Inversién
Optima Ahorro Corto Plazo, Fondo de Inversién
Popular Premium Diversificacién, Fondo de Inversion
Popular Seleccion, Fondo de Inversién
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