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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

A los participes de FONBUSA FONDOS, F.I. por encargo del Consejo de Administracion de
Gesbusa, S.G.I.I.C., S.A. (la Sociedad Gestora)

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas de FONBUSA, FONDOS, F.I. (en adelante, el
Fondo) que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2014, la cuenta de pérdidas y
ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al
ejercicio terminado en dicha fecha.
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Responsabilidad de los administradores de Gesbusa, S.G.I.1.C., S.A.

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

Responsabilidad del auditor

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

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

AUREN AUDITORES MAD, S.L. CIF B/79318028. Inscrita en el R.M. de Madrid, Tomo 19143, Folio 170, Sec

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base
suficiente y adecuada para nuestra opinion de auditoria.
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Opinién

En nuestra opinion, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos,
la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de FONBUSA, FONDOS, F.I. al 31 de
diciembre de 2014, asi como de sus resultados 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.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestion adjunto del ejercicio 2014 contiene las explicaciones que los
administradores de la Sociedad Gestora consideran oportunas sobre la situacion del Fondo, 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 2014. Nuestro trabajo como auditores se
limita a la verificacion del informe de gestién con el alcance mencionado en este mismo parrafo
y no incluye la revision de informacion distinta de la obtenida a partir de los registros contables

del Fondo.

AUREN AUDITORES MAD, S.L.P. Auditores
R.0.A.C. N° SO e
>

Miembro ejerciente:
AUREN AUDITORES MAD,
S.L.
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SELLO CORPORATIVO: 96,00 EUR

Informe sujeto a la tasa establecida en el

articulo 44 del texto refundido de la Ley

de Auditoria de Cuentas, aprobado por
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FONBUSA FONDOS F.I.

Cuentas Anuales e Informe de Gestion correspondientes al ejercicio anual
terminado el 31 de diciembre de 2014



FONBUSA FONDOS, F.I.

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013 {expresados en euros).

ACTIVO
A) ACTIVONO CORRIENTE
1. Inmovilizado intangible
II. Inmovilzado material
1. Bienes inmuebles de uso propio
2. Mobiliario y enseres
111 Activos por impuesto diferido
B) ACTIVO CORRIENTE

I. Deudores

IL Cartera de inversiones financieras

Cartera interior (Nota 5}

1.1) Valores representativos de deuda
1.2) Instrumentos de patrimonio

1.3) Instituciones de inversidn colectiva
1.4) Depdsitos en EECC

1.5} Derivados

1.6) Otros

~

Cartera exterior (Nota 5)

2.1) Valores representativos de deuda
2.2) Instrumentos de patrimonio

2.3) Instituciones de inversién colectiva
2.4) Depositos en EECC

2.5) Derivados

2.6) Otros

w

Intereses de la cartera de inversion (Nota 5)

ES

. Inversiones morosas, dudosas o en litigio
I, Periodificaciones
IV, Tesoreria (Nota 6)

TOTAL ACTIVO
CUENTAS DE ORDEN

CUENTAS DE COMPROMISO
Compromisos por operaciones largas de derivados
Compromisos por aperaciones cortas de derivados

OTRAS CUENTASDE ORDEN
Valores cedidos en préstamo por la IiC
Valores aportados como garantia por la IIC
Valores recibidos ¢n garantia por fa IC
Capital nominal no suscrito ni en cireulacién (Nota 7)
Pérdidas fiscales a compensar (Nota 9)
Otros

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

,.;/7%

Euros

2014 2013
24.833.77733 22.433.839,78
81.497,00 65.498,53
2221344161 21.768.012,89
5.059.183,02 4.640.662.92
755.000,00 376.000,00
116.587,50 137.400,00
4.187.59552 41212629
1715425549 17.127.34792
1715425549 1712734192
3,10 2,05
253883872 60032836

2483377733 22.433.839.78

- 2.305.214,07

- 2305.274
——

PATRIMONIO NETO Y PASIVO Euros
) 2014 2013
A) PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O ACCIONISTAS 24.731.739,79  22.352.064,02
L Fondost ibuidos a participes o {Nota7) _24.731.739,79 22352,
1. Capital - -
2. Participes 2127249309 23.785.7%,21
3. Prima & emision
4. Reservas 48.719,00 48.719,00
5. {Acciones propias)
6. Resullado de ejercicios anteriores (3.804.464,87)  (3.804.464,87)
7. Otras aportaciones de socio - -
8. Resultado del gjercicio 1.21499257  2322.01368
9. (Dividendo a cuenta) - -
I Ajustes por cambies de valor en inmovitizado material de uso propic - -
IIE Otro patrimonio atribuido - -
B) PASIVO NO CORRIENTE - -
L Provisiones a largo plazo - -
II. Deudas a largo plazo - -
IIL Pasivos por impuesto diferido - -
C) PASIVO CORRIENTE 102.037,54 81.775,76
L Provisiones a corto plazo - -
I Deudas a corto plazo 0,05 -
ML Acreedores (Nota8) 102.037,49 81.775,76

1V, Pasivos financieros
V. Derivados

VL. Periodificaciones

TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO

24.83.77733

22.433.83978



FONBUSA FONDOS, F..

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS
ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013 (expresadas en euros).

1. Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos
2. Comisiones retrocedidas a Ia IIC
3. Gastos de personal
4. Otros gastos de explotacion (Nota 8)
Conmisién de gestion
Comisidn depositario
Ingreso/gasto por compensacion compartimento
Otros
5. Amortizacion del inmovilizado material
6. Excesos de provisiones
7. Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado

A.1) RESULTADO DE EXPLOTACION

8. Ingresos financieros (Notas 5 y 6)
9. Gastos financieros
10. Variacién del valor razonable en instrumentos financieros (Nota 5)
Por operaciones de la cartera interior
Por operaciones de la cartera exterior
Por operaciones con derivados
Oftros
11. Diferencias de cambio
12. Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros (Nota 5)
Deterioros
Resultados por operaciones de la cartera interior
Resultados por operaciones de la cartera exterior
Resultados por operaciones con derivados
Otros

A.2) RESULTADO FINANCIERO
A.3) RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS

13. Impuesto sobre beneficios (Nota 9)

A.4) RESULTADO DEL EJERCICIO

Lasnotas 1a 11 descritas en la memoria forman parte integrante de las cuentas d

A

97%

Euros

2014 2013
149.846,19 137.782,37
(325.560,73) (294.064,41)
(290.293,54) (261.496,94)
(27.969,55) (25.198,15)
(7.297,64) (7.369,32)
(175.714,54) (156.282,04)
8.571,64 749,23
1.192.507,87 2.636.813,39
46.645,10 509.727,53

1.145.862,77

285.413,91
(83.513,66)

4435
(99.965,89)
16.407,88

2.127.085,86

(19.481,66)
(139.616,15)

3033922
(169.955,37)

2.478.464,81
2.322.182,77

(169,09)

2014

Y



FONBUSA FONDOS, F.l.

ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 Y 2014 (Euros}

A) ESTADOS DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS

{ 2014 2013
Resultade de la cuenta de pérdidas y ganancias 1.214.992,57| 2.322.013,68
Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuide a - -
participes y accionistas
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias - -
TOTAL DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS 1.214.992,57, 2.322.013,68
B) ESTADOS TOTALES DE CAMBIOS EN EL. PATRIMONIO NETO
i (Acci Onzmm I Dividendo a Total Fondos .&Enﬁ por O-Hc .
Capital Participes wh_._d.mwa“n Reservas A_w_“““.“mnvm a‘a.—‘nnm_“_m-h »H.__.MMM..Q »v%“”“““om ﬁ»“-n““monn_ ¢ cuenta) Propios nd”.” .“.Mh_e P H_M.”h““_a TOTAL
SALDO A 31 DICIEMBRE 2012 E 21.652.673,07 48.719,00] (3.804.464,87) - 1.471.514,29 - 19.368.441,49 - 19.368.441,49|
Ajustes por cambios de criterio - - - - - - - - - -
Ajustes por errores - - -| -| - ] ] -| | -
SALDO AJUSTADO AL INICIO DE 2013 - 21.652.673,07 48.719,00] (3.804.464,87) -| 1.471.514,29] - 19.368.441,49 - 19.368.441,49
Total ingresos y gastos reconocidos - - - - - 2.322.013,68 - 2.322.013,68, - 2.322.013,68
Aplicacién del resultado del ejercicio - 1.471.514,29| - - (1.471.514,29) E - - -
Operaciones con participes - 661.608,85 - - - -] - 661.608,85 - 661.608,85
Aumentos de participes - 1.032.200,00 - - - E g 1.032.200,00, - 1.032.200,00
Reducciones de participes - (370.591,15) - - - - g (370.591,15) - (370.591,15)
Distribucion de dividendos -} - - - R - - - - -
Otras variaciones de patrimonio neto -] - -] - - - -
SALDO A 31 DICIEMBRE 2013 - 23.785.796,21 48.719,00] (3.804.464,87) - 2.322.013,68| - 22.352.064,02 - 22.352.064,02|
Ajustes por cambios de criterio 4] o - - - - - - - -
Ajustes por errores - - - - - N - R . -
SALDO AJUSTADO AL INICIO DE 2014 - 23.785.796,21 48.719,00 (3.804.464,87) - 2.322.013,68 | 22.352.064,02| - 22.35.064,02
Total ingresos y gastos reconocidos E - - B 1.214.992,57| B 1.214.992,57 - 14.992,57
Aplicacién del resultado del ejercicio - 2.322.013,68 - - - (2.322.013,68) - - - -
Operaciones con accionistas E 1.164.683,20| - E E - E 1.164.683,20 - 1.164.683,20
Aumentos de participes - (276.598,13) - E E E E (276.598,13), R Q?.mowu\ 3)
Reducciones de participes - 1.441.281,33 - - E “ - 1.441.281,33 1.4417281,33
Distribucién de dividendos - N R f i ] . : |
Otras variacioncs de patrimonio neto - - - - - - - -
SALDO A 31 DICIEMBRE 2014 - 27.272.493,09 48.719,00/ (3.804.464,87), - 1.214.992,57 - 24.731.739,79 24.731 \uw,@

Las notas | a 11 descritas cn la memoria forman parte integrante del estado de cambios en el patrimonio neto del ejercicio 2014




FONBUSA FONDOS F.1.
Memoria del ejercicio 2014

1. Actividad

FONBUSA FONDOS F.I, (en adelante fondo), fue constituido el constituido el 4 de
noviembre de 1998 y se encuentra inscrito en el Registro Administrativo de Fondos de
Inversion Mobiliaria, con el n° 1.075.

La Sociedad Gestora, tiene su domicilio social en la calle Alfonso X11, 22 de Madrid.

El Fondo se encuentra sujeto a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de
Instituciones de Inversién Colectiva, el Real Decreto 1002/2012, de 13 de julio y en la

restante normativa aplicable.

Segtn se indica en la Nota 8, la gestion y administracién del Fondo est4 encomendada a
GESBUSA, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A.

Los valores se encuentran depositados en Credit Suisse AG, Sucursal en Espafia.

2. Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables del Fondo y se
presentan de acuerdo con los formatos y criterios de valoracién establecidos en la
Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores,
de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio neto y de la situacién financiera de
del Fondo a 31 de diciembre de 2014 y de los resultados de sus operaciones y de los

cambios en el patrimonio neto que se han generado durante el ejercicio terminado en esa
fecha.

Las cuentas anuales del Fondo correspondientes al ejercicio términado- el 31 de
diciembre de 2014, que han sido formuladas por los Administradorgs’ de‘la Sociedad

aprobacion por el Consejo de Administracién de dicha socigdad| gestora, Jestimandose
que serdn apgpbadas sin ninguna modificacion. :



b)

d)

e)

Principios contables

En la preparacién de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y
normas de valoracién descritos en la Nota 4. No existe ningun principio contable o
norma de valoracion de cardcter obligatorio que, teniendo un efecto significativo en las
cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacién.

Los resultados y la determinacién del patrimonio neto son sensibles a los principios y
politicas contables, criterios de valoracién y estimaciones seguidos por los
Administradores de la Sociedad Gestora para la elaboracién de las cuentas anuales.

En las cuentas anuales del Fondo se han utilizado ocasionalmente estimaciones
realizadas por sus Administradores para cuantificar algunos de los activos, pasivos,
ingresos, gastos y compromisos que figuran registrados en ellas. Bdsicamente, estas
estimaciones se refieren, en su caso, a la evaluacién del valor razonable de determinados
instrumentos financieros y de posibles pérdidas por deterioro de determinados activos. A
pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor informacion
disponible al cierre del ejercicio 2014, es posible que acontecimientos que puedan tener
lugar en el futuro obliguen a modificarlas (al alza o a la baja) en los préximos ejercicios,

lo que se realizaria, en su caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa
contable en vigor.

En todo caso, las inversiones del Fondo, cualquiera que sea su politica de inversion,
estan sujetas a las fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversion en

valores (véase Nota 5), lo que puede provocar que el valor liquidativo de la accién
fluctie tanto al alza como a la baja.

Comparacion de la informacién

La informacién contenida en esta memoria relativa al ejercicio 2013 se presenta, a
efectos comparativos, junto con la informacién correspondiente al ejercicio 2014 y por
tanto no constituye las cuentas anuales de dicho ejercicio.

Agrupacion de partidas

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

Correccidn de errores
En la elaboracién de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningin error
significativo que haya supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas

anuales del gjercicio 2013.

Impacto medioambiental

resultados de la misma. Por este motivo, no se in /1 . desgloses epemﬁcos en la
presente memoria respecto a informacion de cuestiopés

\.



3. Aplicacion del resultado

La propuesta de distribucion del resultado del ejercicio 2014 que el Consejo de
Administracion de la Sociedad Gestora somete para su aprobacion, junto con la distribucién
del resultado del ejercicio 2013 aprobado, son las siguientes:

Euros
2014 2013
Base de distribucién—
Beneficio neto del ejercicio 1.214.992,57 2.322.013,68
Distribucién:
A participes 1.214.992,57 2.322.013,68
Total distribuido 1.214.992,57 2.322.013,68

4. Normas de registro y valoracién

En la elaboracién de las cuentas anuales del Fondo correspondientes a los ejercicios 2014 y
2013 se han aplicado los siguientes principios y politicas contables y criterios de valoracion:

a) Clasificacion de los instrumentos financieros a efectos de presentacion y valoracion
i) Clasificacién de los activos financieros

Los activos financieros se desglosan a efectos de presentacién y valoracién en los
siguientes epigrafes del balance de situacion:

— Tesorerfa: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depésitos a la vista
destinados a dar cumplimiento al coeficiente de liquidez, ya sea en el depositario,
cuando éste sea una entidad de crédito, o en caso contrario, la entidad de crédito
designada por los Administradores del Fondo. Asimismo se incluye, en su caso, las
restantes cuentas corrientes o saldos que el Fondo mantenga en una institucion
financiera para poder desarrollar su actividad y las garantias aportadas, en su caso,
el Fondo.

Cartera de inversiones financieras: se compone, en su caso, de los siguientes
epigrafes, desglosados en cartera interior y cartera exterior. La totalidad de estos

epigrafes se clasifican a efectos de valoracion como “Activos financieros a valor

razonable con cambios en pérdidas y ganancias”:

e Valores representativos de deuda: obligaciones y demés valores que supongan
una deuda para su emisor, que devengan una remuneracién consistente en un
interés, implicito o explicito, establecido contractualmente, e instrumentados en

% titulos o en anotaciones en cuenta, cualquiera que sea el sujeto emisor.

Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros /emitidos por otras
entidades, tales como acciones y cuotas participativas, gle tiefien la-naturaleza
de instrumentos de capital para el emisor.
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¢ Depositos en entidades de crédito (EECC): depdsitos que la Sociedad mantiene
en entidades de crédito, a excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe
“Tesoreria”.

¢ Derivados: incluye, entre otros, las diferencias de valor en los contratos de
futuros y forwards, las primas pagadas/cobradas por warrants y opciones
compradas/emitidas, cobros o pagos asociados a los contratos de permuta
financiera, asi como las inversiones en productos estructurados.

e Otros: recoge, en su caso, las acciones y participaciones de las entidades de
capital - riesgo reguladas en la Ley 25/2005, de 24 de noviembre asi como
importes correspondientes a otras operaciones no recogidas en los epigrafes
anteriores.

¢ Intereses en la cartera de inversidn: recoge, en su caso, la periodificacién de los
intereses activos de la cartera de inversiones financieras.

¢ Inversiones morosas, dudosas o en litigio: incluye, en su caso, y a los meros
efectos de su clasificacion contable, el valor en libros de las inversiones y
periodificaciones acumuladas cuyo reembolso sea problematico y, en todo caso,
de aquellas respecto a las cuales hayan transcurrido mas de noventa dias desde
su vencimiento total o parcial.

Deudores: recoge, en su caso, el efectivo depositado en concepto de garantia en los
mercados correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos y el total
de derechos de crédito y cuentas deudoras que por cualquier concepto diferente a
los anteriores ostente la Sociedad frente a terceros. La totalidad de los deudores se
clasifican a efectos de valoracién como “Partidas a cobrar”. Las pérdidas por
deterioro de las “Partidas a cobrar” como su reversion, se reconocen, en su caso,
€omo un gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe “Deterioro y resultado
por enajenaciones de instrumentos financieros - Deterioros” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

it) Clasificacion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros se desglosan a efectos de presentacién y valoracién en los
siguientes epigrafes del balance:

Deudas a largo/corto plazo: recoge, en su caso, las deudas contraidas con terceros
por préstamos recibidos y otros débitos, asi como deudas con entidades de crédito.
Se clasifican a efectos de su valoracién como “Débitos y partidas a pagar”.

Derivados: incluye, en su caso, el importe correspondiente a las operaciones con

derivados financieros; en particular, las primas cobradas en operaciones con

opciones, cobros asociados a los contratos de permuta financiera, asi como las

variaciones de valor razonable de los instrumentos financieros derj¥adds incluidos

los derivados implicitos de instrumentos financieros hibridos. Se ¢lasifidan a efectos

de su valoracién como “Pasivos financieros a valor razonable /w car?os en
B

pérdidas y ganancias”.
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con cambios en pérdidas y ganancias”, tales como pasivos por venta de valores
recibidos en préstamo.

~ Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser
clasificados en otros epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones
Publicas y los importes pendientes de pago por comisiones de gestién y depésito.
Se clasifican a efectos de valoracion como “Débitos y partidas a pagar”.

b) Reconocimiento y valoracion de los activos y pasivos financieros

i) Reconocimiento y valoracion de los activos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoraciéon como “Partidas a cobrar”, y
los activos clasificados en el epigrafe “Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su “valor
razonable” (que salvo evidencia en contrario serd el precio de la transaccién),
integrando los costes de transaccién directamente atribuibles a la operacion.
Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizdndose los
intereses devengados en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y
ganancias mediante el método del tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de
no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aquellas partidas cuyo importe se
espera recibir en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Activos financieros a
valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su
“valor razonable” (que salvo evidencia en contrario sera el precio de la transaccién),
incluyendo los costes de transaccién explicitos directamente atribuibles a la operacién y
excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses explicitos
devengados desde la ultima liquidaciéon se registran en el epigrafe “Cartera de
inversiones financieras - Intereses de la cartera de inversién” del activo del balance.
Posteriormente, los activos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
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 (véase apartado
4.g.iii).

En todo caso, para la determinacion del valor razonable de los activos financieros se
atenderd a lo siguiente:

— Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable es el valor de mercado
que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia, si existe, o
inmediato habil anterior, o el cambio medio ponderado si no existiera precio oficial
de cierre, utilizando el mercado més representativo por volumen de negociacién.

— Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de
cotizacion en un mercado activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma
consistente. En el caso de que no esté disponible un precio de cotizacion, el valor
razonable se corresponde con el precio de la transaccidon més reciente, siempre que
no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econémicas desde el
momento de la transaccion. En este caso, se reflejaran las nuevas condiciones
utilizando como referencia precios o tipos de interés y primas de riesgos actuales de
instrumentos similares. En caso de no existencia de mercad o agtivo, se aplicaran
técnicas de valoracion (precios suministrados {ediyios, - emisores o
difusores de informaci6n, transacciones recientés d ]
razonable en el momento actual de otros instrumentos| fiufaficieros que sean
sustancialmente el mismo, modelos de descuento de jo§ y valoracion de




opciones, en su caso) que sean de general aceptacion y que utilicen en la medida de
lo posible datos observables de mercado (en particular, la situacién de tipos de
interés y de riesgo de crédito del emisor).

—~ Valores no admitidos ain a cotizacién: su valor razonable se calcula mediante los
cambios que resultan de cotizaciones de valores similares de la misma entidad
procedentes de emisiones anteriores, teniendo en cuenta factores como las
diferencias en sus derechos econémicos.

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

— Instrumentos de patrimonio no cotizados: su valor razonable se calcula tomando
como referencia el valor teérico contable que corresponda a dichas inversiones en el
patrimonio contable ajustado de la entidad participada, corregido en el importe de
las plusvalias o minusvalfas técitas, netas de impuestos, que hubieran sido
identificadas y calculadas en el momento de la adquisicién y que subsistan en el
momento de la valoracién.

—  Depdsitos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos: su valor
razonable se calcula, generalmente, de acuerdo al precio que iguale el rendimiento
interno de la inversién a los tipos de mercado vigentes en cada momento, sin
perjuicio de otras consideraciones, como las condiciones de cancelacién anticipada
o de riesgo de crédito de la entidad.

— Acciones o participaciones en otras instituciones de inversién colectiva: su valor
razonable es el valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara el
Gltimo valor liquidativo disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a
negociacién en un mercado o sistema multilateral de negociacion, se valoraran a su
valor de cotizacién del dia de referencia, siempre que sea representativo. Para las
inversiones en IIC de inversién libre, IIC de IIC de inversi6n libre e 1IC extranjeras
similares, segun el articulo 36.1.j) del RD 1.309/2005, se utilizan, en su caso,
valores liquidativos estimados.

— Instrumentos financieros derivados: si estdn negociados en mercados organizados,
su valor razonable es el que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de
referencia. En el caso de que el mercado no sea suficientemente liquido o se trate de
instrumentos derivados no negociados en mercados organizados o sistemas
multilaterales de negociacién, se valoran mediante la aplicacion de métodos o
modelos de valoracién adecuados y reconocidos.

ii) Reconocimiento y valoracion de los pasivos financieros

Los paswos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Débitos y partidas a
pagar”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que sdlvb evidencia en
contrario serd el precio de la transaccion) integrando los c Zte, de transaccion
directamente atribuibles a la operacién. Posteriormente, los pasi o§f'§e valoran por su
coste amortizado, contabilizindose los intereses devengados en/el epigrafe “Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el delfipo de interés
efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los '
significativo, aquellas partidas cuyo importe se espera
afio se valoran a su valor nominal.
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se transfieren:

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Pasivos financieros a
valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su
“valor razonable” (que salvo evidencia en contrario serd el precio de la transaccion)
incluyendo los costes de transaccién directamente atribuibles a la operacion.
Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccion en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambios que se produzcan en el
valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 4.g.iii).

En particular, en el caso de la financiacién por venta de valores recibidos en préstamo y
pasivos surgidos por venta en firme de activos adquiridos temporalmente o activos
aportados en garantia, se atendera, en su caso, al valor razonable de los activos a
recomprar para hacer frente a la devolucion del préstamo o restitucién de los activos
adquiridos bien temporalmente o bien aportados en garantia.

iii) Técnicas de valoracion

La principal técnica aplicada por la Entidad Gestora de la Sociedad en la valoracion de
los instrumentos financieros valorados a valor razonable es la correspondiente a la
utilizacién de cotizaciones publicadas en mercados activos. Esta técnica de valoracion
se utiliza, fundamentalmente, para valores representativos de deuda publica y privada,
instrumentos de patrimonio y derivados, en su caso.

En los casos donde no puedan observarse datos basados en pardmetros de mercado, la
Entidad Gestora de la Sociedad realiza su mejor estimacién del precio que el mercado
fijaria, utilizando para ello sus propios modelos internos. Para realizar esta estimacion,
se utilizan diversas técnicas, incluyendo la extrapolacién de datos observables del
mercado. La mejor evidencia del valor razonable de un instrumento financiero en el
momento inicial es el precio de la transaccion. Para valoraciones posteriores, el valor
razonable de dicho instrumento puede ser obtenido de otras transacciones realizadas en
el mercado con el mismo o similar instrumento, o valorarse usando una técnica de
valoracidn donde las variables utilizadas incluyan s6lo datos observables en el mercado,
principalmente los tipos de interés. Para estos casos, que se producen fundamentalmente
al valorar determinados valores representativos de deuda privada o depésitos en
entidades de crédito, en su caso, la principal técnica usada para determinar el valor
razonable es el método del “valor presente”, por el que los flujos de caja futuros
esperados se descuentan empleando las curvas de tipos de interés de las
correspondientes divisas. Generalmente, las curvas de tipos son datos observables en los
mercados.

Por tanto, el valor razonable de los instrumentos financieros que se obtiene de los
modelos internos anteriormente descritos tiene en cuenta, entre otros, los términos de
los contratos y los datos observables de mercado tales como tipos de interés, riesgo de
crédito o tipos de cambio. En este sentido, los modelos de valoracién no incorporan
subjetividad significativa, al poder ser ajustadas dichas metodologiag-fhediante el
clculo interno del valor razonable y compararlo posteriormente/con

precio
negociado activamente.
c¢) Baja del balance de los activos y pasivos financieros
El tratamiento contable de las transferencias de activos financieros ekt cionado por
la forma en que se traspasan a terceros los riesgos y beneﬁcioE/a dciados a'loslactivos que
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1. Si los riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros —caso de las ventas

incondicionales (que constituyen el supuesto habitual) o de las ventas con pacto de
recompra por su valor razonable en la fecha de la recompra—, el activo financiero
transferido se dard de baja del balance. La diferencia entre la contraprestacion recibida
neta de los costes de transaccién atribuibles, considerando cualquier nuevo activo
obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros del activo financiero,
determinard asi la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo.

Se dardn de baja los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable
después de su inversion con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

Si se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero
transferido — caso de las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un
precio fijo o por el precio de venta méds un interés, de los contratos de préstamo de
valores en los que el prestatario tiene la obligacién de devolver los mismos o similares
activos u otros casos andlogos —, el activo financiero transferido no se dara de baja del
balance y continuara valorandose con los mismos criterios utilizados antes de la
transferencia. Por el contrario, se reconocerd contablemente un pasivo financiero
asociado, por un importe igual al de la contraprestacion recibida, que se valorara
posteriormente a su coste amortizado.

Tampoco se darén de baja los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de
garantia financiera, a menos que se incumplan los términos del contrato y se pierda el
derecho a recuperar los activos en garantia, en cuyo caso se daran de baja. El valor de
los activos prestados o cedidos en garantia se reconoceran, en su caso, en los epigrafes
“Valores recibidos en garantia por la IIC” o “Valores aportados como garantia por la
[IC”, respectivamente, en cuentas de orden del balance.

. Si ni se transfieren ni se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al

activo financiero transferido, éste se dard de baja cuando no se hubiese retenido el
control del mismo.

De acuerdo con lo anterior, los activos financieros sélo se dan de baja del balance
cuando se han extinguido los flujos de efectivo que generan o cuando se han transferido
sustancialmente a terceros los riesgos y beneficios que llevan implicitos. Similarmente,
los pasivos financieros sélo se dan de baja del balance cuando se han extinguido las
obligaciones que generan o cuando un tercero lo adquiere.

d) Contabilizacion de operaciones

i

Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se
contabilizan el dia de contratacién, mientras que las operaciones de valores
representativos de deuda y operaciones del mercado de divisa, se contabilizan el dia de
liquidacién. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras”
interior o exterior, seglin corresponda, del activo del balance, segiin su naturaleza y el
resultado de las operaciones de venta se registra en el epigrafe “Deterjefo\y resultado
por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por ofieraciones de la
cartera interior (o exterior)” de la cuenta de pérdidas y ganancias. Ve

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de iny £5i6n colectiva, se




ii.

fii.

valorara hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados antes de la fecha de
ejecucion se contabilizan, en su caso, en ¢l epigrafe “Deudores” del balance.

Compraventa de valores a plazo

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

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros —
Resultados por operaciones con derivados” o “Variacién del valor razonable en
instrumentos financieros — Por operaciones con derivados”, dependiendo de si los
cambios de valor se han liquidado o no en el ejercicio, se registran las diferencias que
resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera

interior o exterior y del activo o del pasivo, seglin su saldo, del balance, hasta la fecha
de su liquidacion.

Adquisicion temporal de activos

Cuando existen adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de
retrocesion, se registran en el epigrafe “Valores representativos de deuda” de la cartera
interior o exterior del balance, independientemente de cuales sean los instrumentos
subyacentes a los que haga referencia.

Las diferencias de valor razonable que surjan en las adquisiciones temporales de
activos, se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe
“Variacién del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones de la
cartera interior (0 exterior)”.

iv. Contratos de futuros, opciones y warrants

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones y/o warrants se registran
en el momento de su contratacion y hasta el momento del cierre de la posicién o el
vencimiento del contrato en los epigrafes “Compromisos por operaciones largas de
derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de
orden, segiin su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

Las primas pagadas (cobradas) para el ejercicio de las opciones y warrants se registran
por su valor razonable en los epigrafes “Derivados” de la cartera interior o exterior del
activo (o pasivo) del balance, en la fecha de ejecucion de la operacion.

En el epigrafe “Deudores” del activo del balance se registran, adicionalmente, los
fondos depositados en concepto de garantia en los mercados correspond1entes para
poder realizar operaciones en los mismos.

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de i}e(rumentos inancieros —
Resultados por operaciones con derivados” o “Variacién/del valor/razénable en
instrumentos financieros — Por operaciones con deriv Zos” dep ng endo de la
realizacién o no de la 11qu1da01or1 de la operacion, se registran las ncias que




interior o exterior del activo o del pasivo, segin su saldo, del balance, hasta la fecha de
su liquidacion.

En aquellos casos en que el contrato de futuros presente una liquidacién diaria, las
correspondientes diferencias se contabilizaran en la cuenta “Deterioro y resultado por
enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por operaciones con derivados”
de la cuenta de pérdidas y ganancias.

En el caso de operaciones sobre valores, si la opcioén es ejercida, su valor se incorpora a
la valoracion inicial o posterior del activo subyacente adquirido o vendido, quedando
excluidas las operaciones que se liquidan por diferencias.

v. Garantias aportadas al Fondo

Cuando existen valores aportados en garantia al Fondo distintos de efectivo, el valor
razonable de éstos se registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por la 1IC”
de las cuentas de orden. En caso de venta de los valores aportados en garantia, se
reconoce un pasivo financiero por el valor razonable de su obligacién de devolverlos,
Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe “Tesoreria” del
balance.

¢) Periodificaciones (activo y pasivo)

En caso de que existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e ingresos liquidados
por anticipado que se devengardn en el siguiente ejercicio. No incluye los intereses
devengados de cartera, que se recogen en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras —
Intereses de la cartera de inversion” del balance.

f) Instrumentos de patrimonio propio
Los instrumentos de patrimonio propio del Fondo son las acciones que representan su

capital que, se registran en el epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas —
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Capital” del balance.

De acuerdo con la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, que regula las Instituciones de

Inversion Colectiva, el capital de los Fondos de Inversidn es variable dentro de los limites
del capital inicial y méximo fijado estatutariamente.

La adquisicion por parte del Fondo de sus participaciones propias, se registra con signo
deudor por el valor razonable de la contraprestacién entregada en el epigrafe “Patrimonio

atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o
accionistas — Acciones Propias” del balance. La amortizacién de acciones propias da lugar,
en su caso, a la reduccion del capital por importe del nominal de dichas acciones
cargidndose/abondndose la diferencia positiva/negativa, respectivamente, entre la
valoracién y el nominal de las acciones amortizadas en la cuenta “Patrimonio atribuido a
participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas —

cuenta de pérdidas y ganancias.

g) Reconocimiento de ingresos y gastos
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i. Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la
adquisicién se reconocen, en su caso, contablemente en funcién de su periodo de
devengo, por aplicacion del método del tipo de interés efectivo, a excepcion de los
intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas o en litigio, que se registran
en el momento efectivo del cobro. La periodificacién de los intereses provenientes de la
cartera de activos financieros se registra en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras - Intereses de la cartera de inversién” del activo del balance. La
contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe “Ingresos financieros” de la
cuenta de pérdidas y ganancias.

Los dividendos percibidos de otras sociedades se reconocen, en su caso, como ingreso
en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, en el
momento en que nace el derecho a percibirlos por el Fondo.

ii. Comisiones y conceptos asimilados

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

Las comisiones de gestién y de depdsito, asi como otros gastos de gestiéon necesarios
para que la Sociedad realice su actividad, se registran, segin su naturaleza, en el
epigrafe “Otros gastos de explotacién” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los costes directamente atribuibles a la operativa con derivados, tales como corretajes y

comisiones pagadas a intermediarios, se registran, en su caso, el epigrafe “Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta.

. Variacion del valor razonable en instrumentos financieros

——

ii

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y
pasivos financieros, realizado o no realizado, producido en el ejercicio, se registra en los
epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros” y
“Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”, segin corresponda, de la
cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo (véanse apartados 4.b.i, 4.b.ii y 4.1).

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

h) Impuesto sobre beneficios

El impuesto sobre beneficios se considera como un gasto a reconocer en la cuenta de

pérdidas y ganancias, y esta constituido por el gasto o ingreso por el impuesto corriente y
el gasto o ingreso por el impuesto diferido.

El impuesto corriente se corresponde con la cantidad que sati el Fondo como
consecuencia de las liquidaciones fiscales del impuesto sobre bengeficios, Jconsiderando, en
su caso, las deducciones y el derecho a compensar las pérdidas/fiscales/ y no tenjefido en
cuenta las retenciones y pagos a cuenta.
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, se cyrresponde con el
puesto diferide, gque surgen
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El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que



h);

k) Valor liquidativo

de las diferencias temporarias originadas por la diferente valoracion, contable y fiscal, de
los elementos patrimoniales. Las diferencias temporarias imponibles dan lugar a pasivos
por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias deducibles y los créditos
por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente, dan
lugar a activos por impuesto diferido.

En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas
fiscales, estos no dan lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningiin
caso y solo se reconocerdn mediante la compensacion del gasto por impuesto cuando el
Fondo genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales que pueden compensarse, en su
caso, se registran en la cuenta “Pérdidas fiscales a compensar” de las cuentas de orden del
Fondo.

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre. La cuantificacién de
dichos pasivos se realiza considerando los tipos de gravamen esperados en el momento de
su reversion. En caso de modificaciones en las normas tributarias, se producirdn los
correspondientes ajustes de valoracion.

Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional de la Sociedad es el euro. Consecuentemente, todos los saldos y
transacciones denominados en monedas diferentes al euro se consideran denominados en
“moneda extranjera”.

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

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en moneda
extranjera a la moneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarias que son
tesoreria, débitos y créditos, por su importe neto, en el epigrafe “Diferencias de cambio”,
de la cuenta de pérdidas y ganancias; para el resto de partidas monetarias y las partidas no
monetarias que forman parte de la cartera de instrumentos financieros, las diferencias de
cambio se llevaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de la valoracion
(véase Nota 4.g.iii).

Operaciones vinculadas

El Fondo realiza operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67 de la Ley
35/2003 y 99 del Real Decreto 1.309/2005. Para ello, los Administradores de la Sociedad
Gestora han adoptado procedimientos para evitar conflictos de interés y asegurarse de que
las operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios de
mercado. Segun lo establecido en la normativa vigente al 31 de diciembre de 2009, los
informes periddicos registrados en la Comision Nacional del Mercado de Valores incluyen,
en su caso, informacion sobre las operaciones vinculadas realizadas, fundamentalmente,
comisiones por liquidacién e intermediacion, el importe de los depédsitos y adquisiciones
temporales de activos mantenidos con el depositario y el importe efectivo por compras y
ventas realizado en activos emitidos, colocados o asegurados pef el Griipo de la Sociedad
Gestora.

La determinacidn del patrimonio del fondo a los efectos defcalculo c_lgl: »a‘l’()ﬁfdul tivo de
las correspondientes participaciones que lo componen, s& realiza de acuerdo,con los
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criterios establecidos en la Circular 6/2008, de 26 de noviembre, de la Comisién Nacional
del Mercado de Valores.

5. Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2014 sin considerar,
en su caso, el saldo del epigrafe “Depésitos en EECC”, “Derivados” e “Intereses” se incluye
como Anexo L, el cual forma parte integrante de esta nota.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 el desglose por plazos de vencimiento de los valores
representativos de deuda, es el siguiente:

Euros Euros
2014 2013
Inferior a un afio | 755.000 | 376.000

Entre 1 y 2 afios - -

Entre 2 y 3 afios - -
Entre 3 y 4 afios - -
Entre 4 y § afios - -
Superior a 5 afios - -

755.000 ({376.000

Los intereses devengados por estas inversiones en el ejercicio 2014 han ascendido a 841,88
euros, que se encuentran registrados en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de
pérdidas y ganancias del ejercicio. De este importe 3,10 euros se encontraban pendientes de
cobro al 31 de diciembre de 2014, por lo que se encuentran registrados en el epigrafe
“Cartera de inversiones financieras” del balance de situacion a dicha fecha. Los resultados
originados por la valoracién de los titulos en cartera al 31 de diciembre de 2014, asi como
los resultados obtenidos en la compraventa de titulos durante el ejercicio anual terminado
en dicha fecha, se encuentran registrados en los epigrafes “Variacion del valor razonable en
instrumentos financieros” y “Deterioro y resultados por enajenaciones de instrumentos
% financieros”, respectivamente, de la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio.

Los valores y activos que integran la cartera del Fondo que son susceptibles de estar
depositados, lo estan en Credit Suisse AG, Sucursal en Espafia. o en tramite de depésito en
dicha entidad (véanse Notas 1 y 8). Los valores mobiliarios y demas activos financieros del
Fondo no pueden pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna clase, salvo para servir
de garantia de las operaciones que el Fondo realice en los mercados secundarios oficiales
? de derivados, y deben estar bajo la custodia de las Entidades legalmente habilitadas para el

ejercicio de esta funcidn.

Gestion del riesgo:

La gestién de los riesgos financieros que lleva a cabo la Sociedad esta dirigida al
establecimiento de mecanismos necesarios para controlar la ?pﬁ ion de la Sociedad al
riesgo de mercado (que comprende el riesgo de tipo de mtere el 7;Lgo de tipo de cambio
y el riesgo de precio de acciones o indices bursitiles), asi omo a Jos riesgo s de crédito y
liquidez. En este sentido, el Real Decreto 1082/2012, de 13 de Julro estdblece una serie de
coeficientes normativos que limitan dicha exposicion y?cuy  control se realiza por la
sociedad gestora de la Sociedad. A continuacién se ind los)principales coeficientes
normativos a los que esté sujeta la Sociedad: '
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o Limites a la inversion en otras Instituciones de Inversion Colectiva;

La inversidn en acciones o participaciones emitidas por una tnica IIC, de las mencionadas
en el articulo 48.1.c y d no podrd superar el 20% del patrimonio, salvo en las IIC cuya
politica de inversidén se base en la inversiéon en un nico fondo. Asimismo, la inversién
total en IIC mencionadas en el articulo 48.1.d no podré superar el 30% del patrimonio de la
Sociedad.

e Limite general a la inversidn en valores cotizados

La inversién en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no
podra superar el 5% del patrimonio de la Sociedad. Este limite quedara ampliado al 10%,
siempre que la inversion en los emisores en los que supere el 5% no exceda del 40% del
patrimonio de la Sociedad. No obstante, la Sociedad puede invertir la totalidad de su
patrimonio cuando se trate de inversiones e valores emitidos o avalados por un estado
miembro de la Unién Europea, una comunidad auténoma, una entidad local, un organismo
internacional del que Espafia sea miembro o por cualquier otro estado que presente una
calificacion de solvencia otorgada por una agencia especializada en calificacién de riesgos
de reconocido prestigio, no inferior a la del Reino de Espafia. Quedara ampliado al 25%
cuando se frate de inversiones en obligaciones emitidas por entidades de crédito cuyo
importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de la
emision y que queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal y al pago
de los intereses en el caso de situacion concursal del emisor. El total de las inversiones en
este tipo de obligaciones en las que se supere el limite del 5% no podra superar el 80% del
patrimonio de la Sociedad. A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo
econdmico se consideran un inico emisor.

e Limite general a la inversion en derivados:

La exposicion total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no
podré superar ¢l patrimonio neto de la Sociedad. Por exposicion total al riesgo se entender
cualquier obligacion actual o potencial que sea consecuencia de la utilizacién de
instrumentos financieros derivados, entre los que se incluiran las ventas al descubierto.

Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean contratadas aisladamente, bien
incorporadas en operaciones estructuradas, en ningin caso podran superar el 10% del
patrimonio de la Sociedad.

La exposicion al riesgo de contraparte en derivados OTC se limita al 5% del patrimonio
con caracter general y al 10% del patrimonio si la contraparte es una entidad de crédito con
ciertas limitaciones.

Las posiciones frente a un unico emisor en productos derivados, activos e instrumentos
financieros, obligaciones emitidas por entidades de crédito cuyo i te esté garantizado
por activos que cubran suficientemente los compromisos de la grfiisiéry y queden afectados
de forma privilegiada al reembolso del principal e intereses ¥ depdgitos que la Sociedad
tenga en dicha entidad no podran superar el 35% de patrimonio de yla’/Sociedad.

/ p

Las posiciones frente a un Unico emisor en productos def' @i 0s e instrumentos
financieros y depdsitos que la Sociedad tenga en dicha grffdad nopodyan superar el 20%
de patrimonio de la Sociedad. A estos efectos, las en {dades perteneientes a un mismo
Grupo econdmico se consideran un (nico emisor. o
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e Limites a la inversion en valores no cotizados

Los valores susceptibles de ser adquiridos no podran presentar ninguna limitacién a su libre
transmision.

Queda prohibida la inversién de la Sociedad en valores no cotizados emitidos por entidades
pertenecientes a su grupo o al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podra tener
invertido mas del 2% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por una misma
entidad. Igualmente, no podrad tener mas del 4% de su patrimonio invertido en valores
emitidos o avalados a entidades pertenecientes a un mismo grupo.

Se autoriza la inversion, con un limite maximo conjunto del 10% del patrimonio, en:

» Acciones y participaciones de IIC de caracter financiero no autorizadas conforme a la
Directiva 2009/65/CE, de 13 de julio, domiciliadas en paises no OCDE con ciertas
limitaciones

» Acciones y participaciones de [IC de inversidn libre y de IIC de IIC de inversién libre
espafiolas

* Acciones y participaciones de Entidades de Capital Riesgo reguladas en la Ley
25/2005

e Coeficiente de liquidez:

La Sociedad debera mantener un coeficiente minimo de liquidez del 3% de su patrimonio
calculado sobre el promedio mensual de la Sociedad.

o Obligaciones frente a terceros:

La Sociedad podré endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su activo para resolver
dificultades transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo no supetior a un
mes, o por adquisicién de activos con pago aplazado, con las condiciones que establezca la
CNMV. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en la compra de
activos financieros en el periodo de liquidacion de la operacién que establezca el mercado
donde se hayan contratado.

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

Riesgo de crédito
El riesgo de crédito representa las pérdidas que suftriria el Fondo en el caso de que alguna
contraparte incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con la misma. Dicho riesgo

se veria mitigado con los limites a la inversion y concentracion de riesgos antes descritos.

Riesgo de ligquidez

En el caso de que el Fondo invirtiese en valores de baja capitalizaciéon o en mercados con
una reducida dimensién y limitado volumen de contratacién,o_inversion en otras
Instituciones de Inversién Colectiva con liquidez inferior 4 del Fonyos las inversiones
podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, la Socieddd Gestora def'Fondo gestiona el
riesgo de liquidez inherente a la actividad para asegufdr el cumplimiepfo de los coeficientes
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de liquidez, garantizando la capacidad de la misma para responder con rapidez a los
requerimientos de sus accionistas.

Riesgo de mercado

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

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

- Riesgo de tipo de cambio: La inversidn en activos denominados en divisas distintas del
euro conlleva un riesgo por las fluctuaciones de los tipos de cambio.

- Riesgo de precio de acciones o indices bursétiles: La inversiéon en instrumentos de
patrimonio conlleva que la rentabilidad del Fondo se vea afectada por la volatilidad de
los mercados en los que invierte. Adicionalmente, la inversién en mercados
considerados emergentes puede conllevar, en su caso, riesgos de nacionalizacién o
expropiacion de activos o imprevistos de indole politico que pueden afectar al valor de

las inversiones, haciéndolas mas volatiles.

6. Tesoreria

Al31 de diciembre de 2014 y 2013, la composicion del saldo de este epigrafe del balance era
la siguiente:

Euros
2014 2013
Credit Suisse AG, Sucursal en Espafia (euros) 1.616,26 4.901,74
Credit Suisse AG, Sucursal en Espafia (dolares) 2.537.222,46 595.426,62
Cuentas en depositario: 2.538.838,72 600.328,36
TOTAL 2.538.838,72 600.328,36

Estas cuentas corrientes no han devengado intereses en el ejercicio 2014.

7. Patrimonio atribuido a participes - Fondos reembolsables atribuidos a participes

A 31 de diciembre de 2014 y 2013, el patrimonio del Fondo egtaba formalizado por
participaciones de iguales caracteristicas, su valor nominal confieren en sus
propietarios un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio. /b%f

e

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 el nimero de participes dngio’d'er de 163 y 155,
respectivamente, por lo que cumple con el articulo 5 de la 4% /2003, mlodificado por la
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Valor liquidativo de la accién

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el célculo del valor liquidativo de la accién se ha
efectuado de la siguiente manera:

Saldo al Saldo al
31.12.2014 31.12.2013
Patrimonio atribuido a participes 24.731.739,79 22.352.064,02
N° participaciones 345.462,15 328.663,07
Valor liquidativo / participacién 71,59 68,01

8. Otros gastos de explotacion

Segun se indica en la Nota 1, la gestién y administracién del Fondo estdn encomendadas a su
sociedad gestora GESBUSA, S.G.LL.C,, S.A. Por este servicio, y conforme a lo establecido
contractualmente en cada momento, el Fondo devenga como gasto una comisién del 1,25%
anual del patrimonio social calculado diariamente y que el Fondo satisface periédicamente.

Los importes pendientes de pago por ambos conceptos al 31 diciembre de 2014 y 2013, se
incluyen en el saldo del epigrafe “Acreedores” del balance de situacién.

El gasto devengado por la tasa por inspeccién y supervisién por la Comisién Nacional del
Mercado de Valores ha ascendido en el ejercicio 2014 a 949,23 euros.

La Orden EHA/596/2008, de 5 de marzo, que desarrolla el Real Decreto 1.309/2005, de 4 de
noviembre, por el que se reglamenta la Ley de Instituciones de Inversion Colectiva, tiene por
objeto la concrecion y desarrollo de las funciones de vigilancia, supervisién, custodia y
administracién de las entidades depositarias de las Instituciones de Inversién Colectiva. Las
principales funciones son:

1. Comprobar que las operaciones realizadas lo han sido en régimen de mercado.

2. Comprobar que las operaciones realizadas han respetado los coeficientes y criterios de
inversion establecidos en la normativa vigente.

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

4. Contrastar con cardcter previo a la remision a la Comisién Nacional del Mercado de
Valores, la exactitud, calidad y suficiencia de la informacién publica periédica del
Fondo.

5. Custodia de todos los valores mobiliarios y demds activos finagcieros que integran el
patrimonio del Fondo, bien directamente o a través de entidad participante,
conservando en todo caso la responsabilidad derivada de la réalizdcién d/edicha funcion,

6. Comprobar que las liquidaciones de valores y de efectivo 361
determinen las reglas de liquidacion que rijan los correspofidientes mejcados

20



=)

10.

El saldo del epigrafe “Otros gastos de explotacién — Otros” de la cuenta de pérdidas y
ganancias del ejercicio, incluye los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas
anuales de la Sociedad, por un importe de 6,22 miles de euros (6,5 miles de euros en el
gjercicio 2013).

Situacidn fiscal

El Fondo tiene abiertos a inspeccién por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los
impuestos correspondientes a las operaciones efectuadas en los Ultimos cuatro ejercicios.

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos y la base
imponible del impuesto. El tipo de gravamen a efectos del impuesto sobre beneficios es del
1% (Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de marzo).

El calculo del gasto por impuesto sobre sociedades y la cuota a pagar es el siguiente:

Euros
2014 2013
Base imponible 1.227.265,22 2.322.182,77
Pérdidas fiscales a compensar 0,00] (2.305.274,07)
Cuota integra 12.272,65 169,09
Retenciones (1.623,25) (116,55)
Pagos a cuenta (18,92) -
Cuota liquida a ingresar 10.630,48 52,54

El epigrafe “Deudores” del balance de situacién incluye saldos deudores con la
Administracién Plblica en concepto de retenciones y de retrocesiones de las comisiones con
la entidad gestora.

En el epigrafe “Acreedores” del balance se recoge un saldo acreedor con la Administracién
Publica en concepto de Impuesto sobre Sociedades, la provisién de comision de la gestora, la
del depositario y de gastos de auditoria.

Debido a las posibles diferentes interpretaciones que pueden darse a las normas fiscales
aplicables a las operaciones realizadas por el Fondo, los resultados de las inspecciones que
en ¢l futuro pudieran llevar a cabo las autoridades fiscales para los afios sujetos a verificacion
pueden dar lugar a pasivos fiscales de cardcter contingente, cuyo importe no es posible
cuantificar de manera objetiva. No obstante, en opinion de los Administradores de la
Sociedad Gestora, la posibilidad de que en futuras inspecciones se materialicen dichos
pasivos contingentes es remota y, en cualquier caso, la deuda tributaria que de ellos pudiera
derivarse no afectaria significativamente a las cuentas anuales del Fondo.

Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del ejercicio no se ha producido ningishe

descrito en las notas anteriores.

ho/significativo no
<
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FONBUSA FONDOS, F.I.
Anexo 1:

Detalle de la cartera de inversiones financieras:

Divisa Descripcion Valoracién a cierre{euros)
EUR REPO LETRA DEL TESORO 18/09/2015 755.000,00
TOTAL Cartera Interior-Valores representativos de deuda 755.000,00
EUR Jaccs. REPSOL S.A. 116.587,50
TOTAL Cartera Interior-Instrumentos de Patrimonio 116.587,50
UsD FONBUSA F.I. 425.159,21
UsD CARTERA VARIABLE F.I. 611.570,12
USD CAMINOS BOLSA EUROPEA 819.739,44
UsD CS DURACION FLEXIBLE F.I. (CLASE A) 409.606,48
EUR CREDIT SUISSE BOLSA F.I. 1.130.038,94
EUR CS RENTA FIJA O-5, F.I. 597.053,65
EUR ATL CAPITAL QUANT 5 F.I. 96.313,99
EUR ATL CAPITAL QUANT 25 F.I. 98.113,69
TOTAL Cartera Interior- Instituciones de Inversién Colectiva 4.187.595,52
USD BONO BPE FINANCIAC 2,5% VTO. 01/02/2017 306.755,63
EUR BONO ITALIA COVT INT 5,75% VTO. 25/07/2016 656.270,15
TOTAL Cartera Exterior- Valores representativos de deuda 9.338.216,82
EUR LO FUNDS CONVERTIBLE BD EUR-PA 456.942,19
UsD JPMORGAN F-AUROP TECH FE-D 816.911,76
USsD JPM INV-INC OPPOR-ASA (JPHIOUA LX) 408.400,43
EUR UOE-KINETICS PARADIGM-B 851.711,03
JPY PARVEST JAPAN L 240.687,52
EUR PARVEST EUR SHORT TERM BONDS-C 563.667,89
EUR BLUEBAY INVEST GRADE BND-HUR. BR 376.967,60
EUR AXA US SHORT DURATION HIGH YIELD 423.032,02
EUR PICTET DIGITAL COMM-R 399.122,23
EUR SCHRODER INTL EURO SHT T-AIACH 561.263,72
EUR FRANK TEMP. INV. MUTUAL EURO AC EUR 1.278.094,52
UsD CARMIGNAC INVESTISSEMENT 461.520,28
Usbh CARMIGNAC SECURITE 307.392,61
UsD OYSTER EUROPEAN OPPORT-EUR 636.756,09
Usb OYSTER EUR CORPORATE BONDS 384.360,37
EUR DWS DEUTSCHLAND 948.588,13
EUR DWS INVEST GLBAL AGRIBUSH-NC 438.449,41
JPY INVESCO JAPANESE VL EQ-RA JPY 224.754,07
EUR LFP PROTECTAUX-I (LFPROE FP) 706.678,20
EUR JP MORGAN INV-JPM EUROPE SE-EQ-DS 1.065.574,55
EUR AMUNDI INTERNATIONAL SICAV-F 516.315,36
EUR SKANDIA GBL JAPAN EQY A3 HEDGED EU 743.452,16
EUR ROBECO US PREMIUM EQ-DS 968Y037,85
EUR PICTET FUND-EUR SMT BDS-PC / 582.858,16
EUR FIDELITY FUNDS-GLO FIN SVC-E /  983/697,86
EUR FIDELITY FUNDS-ITALY FUND-E / 48¢.934,52
EUR HENDERSON HORIZ-GLBL TECH-A2 / 865.697,15
EUR JB ABSOLUTE RETURN BOND FD-E

TOTAL Cartera Exterior- instituciones de Inversién Colectiva

] A62.387,81
| _37.154.255,a9




FONBUSA FONDOS, F.L
INFORME DE GESTION CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO 2014

Evolucion de los negocios (mercados), situacién de la Sociedad y evolucién previsible

Uso de instrumentos financieros por la Sociedad

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por la Sociedad 7 ta/ destinado a la
consecucioén de su objeto social, ajustando sus objetivos y politicas de gestjoryde los riesgos de
precio, crédito, liquidez y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los lipaites y coeficientes

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre d
ejercicio 2014

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria.

Investigacién y desarrollo

Nada que reseflar dado el objeto social del Fondo.

% ? I \ |

)
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FONBUSA FONDOS, F.l.

El Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora, formula las presentes Cuentas Anuales
correspondientes al gjercicio 2014, formando junto con el Informe de Gestién, un blogue de 23 hojas
numeradas de la hoja 1 a la 23 para su aprobacién por la Junta General Ordinaria de accionistas de la
Sociedad Gestora.

Madrid, 13 de marzo de 2015
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