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CUENTAS ANUALES CORRESPONDEENTES AL EJERCIC[O ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE
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Balances al 31 de diciembre de 2014 y 2013

Cuentas de Pérdidas y Ganancias correspond1entes a los eJercmos 2014 'y 201 3

Estados de Cambios en el Patrimonio Neto correspondlentes alos eJ erc1c1os 2014 ¥ 2013
Memoria Amual del ejercicio 2014 :
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Informe de auditoria independiente de cuentas anuales

A los participes y sociedad gestora de Egeria Coyuntura, Fondo de Inversién:
Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas de Egeria Coyuntura, Fondo de Inversién, 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.

Responsabilidad de los administradores en relacién con las cuentas anuales

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 de Egeria Coyuntura, Fondo de Inversion, de conformidad con el marco
normativo de informacion financiera aplicable a la entidad en Espana, que se identifica en la
nota 2 de la memoria adjunta, y del control interno que consideren necesario para permitir la
preparacion de cuentas anuales libres de 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 aplicacion de procedimientos para obtener evidencia de auditoria
sobre los importes y la informacion revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos
seleccionados dependen del juicio del auditor, incluida la valoracién de los riesgos de
incorreccion material en las cuentas anuales, debida a fraude o error. Al efectuar dichas
valoraciones del riesgo, el auditor tiene en cuenta el control interno relevante para la
formulacion 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 ura opinion sobre la eficacia del control interno de la entidad. Una
auditoria también incluye la evaluacion de la adecuacion de las politicas contables aplicadas
y de la razonabilidad de las estimaciones contables realizadas por la direccion, asi como la
evaluacion de la presentacion de las cuentas anuales tomadas en su conjunto.

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

En nuestra opinion, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de Egeria Coyuntura,
Fondo de Inversion a 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
informacion financiera que resulta de aplicacion y, en particular con los principios y criterios
contables contenidos en el mismo.

Informe sobre otros requerimientos y reglamentarios

El informe de gestion adjunto del ejercicio 2014 contiene las explicaciones que los
administradores de la Sociedad Gestora consideran oportunas sobre la situacién de la
sociedad, 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 corcuerda con la de las cuentas del ejercicio 2014. 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 informacion distinta de la obtenida a partir de los
registros contables de la sociedad.

BDO Auditores, S.L.

| / Q;*-« : [

% » Au ditoresl

\d‘\b Miembro ejerciente:

BDO AUDITORES, S.L.
Emilio Domenech Amezafri

Socio Afio 2015 01/15/04895

96,00 EUR

25 de marzo de 2015

ternational Limited, una compania limitada por garantia del Reino Unido y forma




EGERIA COYUNTURA, F.I.

CUENTAS ANUALES CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO ANUAL
TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014
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EGERIA COYIINTURA, T.I,

CUENTAS DI PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTE A LOS EIERCICIOS 2014 ¥ 2013

{Expresadas en Euros)

Comisiones de descucale per suscripeiones y/o reembalses
Comisiones retrocedidas a la 11C (Nota 4)
Gastns de Persanal
Otros gastos de explotacion (Noga 7)
Comisién de gestion
Comisian depositario
Ingreso/gasto por compensacion comyparimento
Otros
Amortizacion del inmovilizade material
Excesos de provisiones
Deteriore ¥ resultudos par exajenaciones de inmovilizado

RESULTADO DE EXPLOTACION

Ingresos finaacieras

Guastos financieros

Yariacion def valor ra Bic en instr financieros
Por operaciones de [a cartera inierior
Por operaciones de Ja carlera exterior
Por operaciones con derivadas
Otros

Diferencias de cambio

Deteriora y resubtade por enajensciones e instrumentos financieros
Deterioros
Resultados por operaciones 4 Ja cartesa interior
Resultados por operaciones de la cartera exterier
Resultados por operaciones con derivados
Otras

RESULTADO FINANCIERO
RESHLTADO ANTES DE IMPUESTOS
Impuesto sebre benelivios {Nota §)

RESULTADO DEL EJERCICIO

730,69
(225.280,58)
{189.081.85)

{11.612,24)
(24.586,49)

{224.549,89)

214,158,03
(92,82)
(338.304,53)
(202.017,30)
(136.696,06)
408,83
{1.626,22)
609.451,24
{58.051,06)
420.620.49
301.133,31
(54.251,50)

477,385,70
252.835,81
(2.685,18)

250,150,603

343,583

{160.424,93)
{144.983,18}
(10.714,38)
{4.727,37)

(160.081,10)

225.847,15
{19.034,25)
1.110,249,89
682.651,31
427.598,58

(3.449,05)
387.216,46

97.840,55
247.429,23
11.946,68

L.670.836,20
L310,740,10
{10.256,48)

1.500,492,62

Las Crientas Antirles del Fowdo, que formen una sofe undad, comprenden evias Crentas de Pérdichos y Ganeareias, los Balmees, el Extado de Cantbios
et ed Matrimonto Neto adpmitos y la Menorsa dusal adynta que consta de 9 Notas,
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EGERIA COYUNTURA, F.I.

MEMORIA ANUAL DEL EJERCICIO 2014

NOTA 1. ACTIVIDAD DEL FONDO

Egeria Coyuntura, F.I., (Fondo de Inversion), en adelante el Fondo, se constituyd en Madrid
¢l 14 de noviembre de 1989, bajo la denominacién de Foncafix, Fondo de Inversion
Mobiliaria y denominado asi hasta la entrada en vigor de la Ley 35/2003. Con fecha 28 de
jufio de 2011 se inscribe en la Comisién Nacional del Mercado de Valores el cambio de
denominacion a la actual. El domicilio social de su Sociedad Gestora se encuentra ubicado en
Valencia, Plaza Alfonso el Magnanimo, ntimero 13.

El régimen juridico especifico de los fondos de inversion estd regulado por el Texto
Refundido de la Ley 24/1988 de 28 de julio, del Mercado de Valores, reformado por la Ley
12/2010 de 30 de junio, por el Real Decreto 749/2010 de 7 de junio por el que se modifica el
Reglamento de la Ley 35/2003 y por el Texto Refundido de Ia Ley 35/2003 de 4 de
noviembre, de Instituciones de Inversién Colectiva, y por el Real Decreto 1309/2005, de 4 de
noviembre, modificado por el Real Decreto 1082/2012 de 20 de julio, por el que se aprueba el
Reglamento de la Ley 35/2003, en tanto no se opongan a las ultimas modificaciones
introducidas por ia Ley 31/2011 de 4 de octubre. Adicionalmente, se encuentra regulada por
las disposiciones adicionales y la normativa emitida por la Comisién Nacional del Mercado de
Valores (CNMV).

El Fondo tiene por objelo social la captacion de fondos, bienes o derechos del publico para
gestionarlos e invertirlos en bienes, derechos, valores u otros instrumentos financieros,
siempre que el rendimiento del inversor se establezea en funcién de los resultados colectivos,
La politica de inversién del Fondo se encuentra definida en ol Folleto que se encuentra
registrado y a disposicién del pablico en el Registro Administrativo correspondiente de la
Comisién Nacional del Mercado de Valores con el ntimero 174.

La gestién y administracién del Fondo es realizada por Egeria Activos, S.GLLC, S A

Los valores mobiliarios estan bajo la custodia de la entidad depositaria de UBS BANK, S.A

b )

LT
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NOTA 2. BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES

a) Imagen Fiel

Las cuentas anuales adjuntas han sido preparadas a partir de los registros contables del Fondo
y se presentan de acverdo con los formatos y criterios de valoracion contenidos en la Circular
3/2008 de la Comision Nacional del Mercado de Valores y sus modificaciones posteriores de
forma que muestran la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera al 31 de
diciembre de 2014, de los resultados de sus operaciones que se han generado durante el
ejercicio terminado en esa fecha.

Las cuentas anuales del Fondo han sido formuladas por los Administradores de su sociedad

gestora y se someteran a la aprobacion de la Junta General Ordinaria de la mencionada
Sociedad Gestora (véase Nota 1), esperando que sean aprobadas sin ninguna modificacion.

b)  Principios Contables

En la preparacion de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y normas de
valoracion descritos en la Nota 3. No existe ningtin principio contable o norma de valoracién de
caracter obligatorio que, teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado
de aplicar en su preparacion.

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

En las cuentas anuales del Fondo se han utilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por
los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo para cuantificar algunos de los activos,
pasivos, ingresos, gastos y compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas
estimaciones se refieren, en su caso, a la evaluacion de posibles pérdidas por deterioro de
determinados activos y al valor razonable de determinados instrumentos financieros. 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 4), lo que puede provocar que el valor liquidativo de la participacién fluctte tanto
al alza como a la baja.

o ,_
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¢)  Comparacion de la informacién

La informacion contenida en esta memoria relativa al ejercicio 2013 se presenta tnica y
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con la informacion correspondiente al ejercicio
2014.

d)  Agrupacion de Partidas

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de
cambios en el patrimonio neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprension, si
bien, en la medida en que sea significativa, se ha incluido la informacion desagregada en las

correspondientes notas de la memoria.

¢)  Cambios en criterios contables

Durante el ejercicio 2014 no se han producido cambios de criterios contables respecto a los
criterios aplicados al 31 de diciembre de 2013.

f)  Correccion de Errores

En la elaboracion de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningun error significativo
que haya supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del egjercicio
2013.

g)  Cuentas Anuales Consolidadas

El Fondo no esta obligado. de acuerdo con el contenido del articulo 42 del Caodigo de Comercio,
a formular cuentas anuales consolidadas por no ser sociedad dominante de un grupo de
sociedades ni formar parte de un grupo de sociedades en los términos previstos en dicho articulo.

h) Impacto Medioambiental

Dadas las actividades a las que se dedica el Fondo, éste no tiene responsabilidades, gastos,
activos, ni provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser
significativos en relacion con el patrimonio, la situacion financiera y los resultados del mismo.
Por este motivo, no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria respecto a
informacion de cuestiones medioambientales.

.
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NOTA 3. NORMAS DE REGISTRO Y VALORACION

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

a)  Clasificacion de los instrumentos financieros a efectos de presentaciéon y valoracion

i. Clasificacion de los activos financieros

Los activos financieros se desglosan a efectos de presentacion y valoracion en los
siguientes epigrafes del balance:

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

2. Cartera ce inversiones financieras: se compone, en su caso, de los siguientes
epigrafes. desglosados en cartera interior y cartera exterior. La totalidad de estos
epigrafes se clasifican a efectos de valoracion como “Activos financieros a valor
razonable con cambios en pérdidas y ganancias™:

° Valores Representativos de Deuda: obligaciones y demés valores que
supongan una deuda para su emisor, que devengan una remuneracion
consistente en un interés, implicito o explicito, establecido
contractualmente, e instrumentados en titulos o en anotaciones en cuenta,
cualquiera que sea el sujeto emisor.

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

° [nstituciones de Inversion Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones
en otras Instituciones de Inversion Colectiva.

° Depositos en entidades de crédito (EECC): depésitos que el Fondo mantiene

en entidades de crédito, a excepcion de los saldos que se recogen en el
epigrafe “Tesoreria”.

§ ¢

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

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

- Inversiones morosas, dudosas ¢ 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 ¥, en todo caso,
de aquellas respecto a las cuales hayan transcurrido mas de noventa dias desde su
vencimiento total o parcial.

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

ii.  Clasificacion de los pasivos financieros

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

- Deudas a fargo/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 efeczos de su valoracidén como “Débitos y partidas a pagar”.

- Derivados: incluye, en su caso, el importe correspondiente a las operacioncs con
derivados financieros; en particular, las primas cobradas en operaciones con opciones
asf como las variaciones de valor razonable de los instrumentos financieros derivados
meluidos los derivados implicitos de instrumentos financieros hibridos. Se clasifican a
efectos de su valoracién como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en
pérdidas y ganancias”.

- Pasivos financieros: recoge, en su caso, pasivos distintos de derivados que han sido

clasificados a efectos de su valoracién como pasivos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias, tales como pasivos por venta de valores recibidos en

préstamo.

(
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- Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados
en otros epigrafes. incluidas las cuentas con las Administraciones Piblicas. Se clasifican
a efectos de valoracion como “Débitos y partidas a pagar™.

b)  Reconocimiento v valoracién de los activos v pasivos financieros

1, Reconocimiento v valoracidn de los activos financieros

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

Los activos financieros clasificados a efectos de 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 serd el precio de la transaccion), incluyendo los
costes de transaccion explicitos directamente atribuibles a la operacién vy excluyendo, en su
caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses explicitos devengados desde la
ultima liquidacién 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 (ransaccién en que se pudiera incurrir en su
enajenacién. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de
pérdidas y ganancias {véase apartado 3.g.iii).

En todo caso, para la determinacion del valor razonable de los activos financieros se 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
hébil anterior, o el cambio medio ponderado si no existiera precio oficial de cierre,
utilizando el mercado mas representativo por volumen de negociacion.

AN
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- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de
cotizacién en un mercado activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma
consistente. En ¢l caso de que no esté disponible un precio de cotizacion, el valor
razonable se corresponde con el precio de la transaccién mds reciente, siempre que no
haya habido un cambio significativo en las circunstancias econémicas desde el
momento de la fransaccion. En este caso, se reflejardn las nuevas condiciones utilizando
como referencia precios o tipos de interés y primas de riesgos actuales de instrumentos
similares. En caso de no existencia de mercado activo, se aplicardan técnicas de
valoracién (precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores dec
informacidn, transacciones recienies de mercado disponibles, valor razonable en el
momento actual de otros instrumentos financieros que sean sustancialmente de la misma
naturaleza, modelos de descuento de flujos v valoracién de OpClOnes, en su caso) que
sean de general aceptacién y que utilicen en la medida de to posible datos observables
de mercado (en particular, la situacién de tipos de interés y de riesgo de crédito del
emisor).

- Valores no admitidos adn 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 econdmicos.

- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio que
iguala el rendimiento interno de la inversion 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 tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en el
patrimonio contable ajustado de la entidad participada, corregido en el importe de las
plusvalias o minusvalias tdcitas, netas de impuestos, que subsistan en ¢l momento de la
valoracion.

- Depdsitos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos: su valor
razonable se calcula, generalmente, de acuerdo al precio que iguale ¢l 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.

s
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- Acclones o participaciones en ofras instituciones de inversién colectiva: su valor
razonable es el valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara el
Ultimo valor liquidativo disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a
negociacién en un mercado organizado o sistema multilateral de negociacién, se
valoraran a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre que sca representalivo.
Para las inversiones en IIC de inversion libre, TIC de IIC de inversién libre e IIC
extranjeras similares, segtin ¢! Real Decreto 1082/2012, 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 cicrre 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 aplicacién de métodos o modelos
de valoracién adecuados y reconocidos.

H.  Reconocimiento v valoracidn de los pasivos financieros

Los pasivos financicros clasificados a efectos de valoracion como “Débitos y partidas a
pagar”, se valoran inicialmente, por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contrario
serd el precio de la transaceion) integrando los costes de transaccion directamente atribuibies
a la operacion. Posteriormente, los pasivos se valoran por su coste amortizado,
contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe “Gastos financieros” de la cuenta de
perdidas 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 pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Pasivos financieros a valos
razonable con cambios en pérdidas y ganancias™, se vaioran por su “valor razonable” (que
salvo evidencia en contrario serd el precio de la transaccion) incluyendo los costes de
transaccion directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, los pasivos se valoran por
su valor razonable, sin deducir los costes de transaccién en que se pudiera incurrir en su baja.
Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan ¢n la cuenta de pérdidas y
ganancias (véase apartado 3.g.ii).

En particular, en el caso de la financiacion por venta de valores recibidos en préstamo y
pasivos surgidos por venta en firme de activos adquiridos temporalmente o activos aportados
en garantfa, se atenderd, cn su caso, al valor razonable de los aclivos a recomprar para hacer
frente a fa devolucién del préstamo o restitucion de fos activos adquiridos bien temporalmente
o bien aportados en garantia.

%
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¢)  Baja del balance de los actives y pasivos financieros

El tratamiento contable de las transferencias de activos financieros est4 condicionado por la
forma en que se traspasan a terceros los riesgos y beneficios asociados a los activos que se
transfieren:

1. Silos riesgos v 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 dara de baja del balance. La diferencia entre la contraprestacion recibida
neta de los costes de transaccion atribuibles, considerando cualquier nuevo activo
obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros del activo financiero,
determinard asi Ia ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo.

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

12

Si se retienen sustancialmente los riesgos v beneficios asociados al activo financiero
transferido — caso de las ventas de activos financieros con pacto de TECOmpIa por un
precio fijo o por el precio de venta mas un interés, de los contratos de préstamo de
valores en los que el prestatario tienc la obligacién de devolver los mismos o similares
activos u ofros casos analogos —, el activo financiero transferido no se dara de baja del
balance y continuard valordndose 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 confraprestacion recibida, que se valorara
posteriormente & su coste amortizado.

Tampoco se daran de baja los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de
garantia financiera, a menos que se incumplan los términos del contrato y se pierda el
derecho a recuperar los activos en garantia, en cuyo caso se dardn de baja. El valor de
los activos prestados o cedidos en garantia se reconocerdn, en su caso, en los epigrafes
“Valores recibidos en garantia por la 1IC” o “Valores aportados como garantia por la
HC™ en cuentas de orden del balance.

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

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

o
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d)

1i.

1.

Contabilizacién de operaciones

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
liquidacion. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras™
mterior o exterior, segiin comesponda, del activo del balance, segiin su naturaleza y e!
resultado de las operaciones de venta se registra en el epigrafe “Deterioro y resultado
por cnajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por operaciones de la
cartera interior (o exterior)” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversién colectiva, se
entiende como dia de ejecucion el de confirmacién de la operacién, aunque se
desconozca el nimere de participaciones o acciones a asignar. La operacidén no se
valorard hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados antes de la fecha de
ejecucion se coafabilizan, en su caso. en el epigrafe “Deudores” del balance.

Compraventa de valores a plazo

Cuando exister. 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 operacienes cortas de derivados” de las cuentas de orden, segun 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
instromentos financieros — Por operaciones con derivados”, dependiendo de si los
cambios de valor se han liquidado o no, se registran las diferencias que resultan como
consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La contrapartida
de estas cuentas sc registra cn el epigrafe “Derivados™ de la cartera interior o exterior y
del activo o del pasivo, segiin su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacién,

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 cugles sean ios instrumentos
subyacentes a los que haga referencia.

£,
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fv.

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
“Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones de la
cartera interior (o exterior)”.

Contratos de futuros. opciones, warrants v otros derivados

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones y/o warrants se registran
en ¢l momento de su contratacién y hasta el momento de! 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, seglin 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 ejecucian de la operacion.

En el epigrafe “Deudores™ del activo del balance se registran, adicionalmente, los
fondos depositados en concepto de garantia en los mercados correspondientes para
poder realizar operaciones en los mismos. El valor razonable de los valores aportados en
garantia se registra, en su caso, en el epigrafe “Valores aportados como garantia por la
HC” de las cuertas de orden.

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 la
realizacién o no de la liquidacién de la operacion, 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 del activo o del pasivo, seglin su saldo, del balance, hasta la fecha de
su liquidacién,

En aquellos casos en que el contrato de futuros presente una liquidacion diaria, las
correspondientes diferencias se contabilizan 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 opeion 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.

L
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V. Garantias aportadas al Fondo

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

e}  Periodificaciones (activo v pasivo)

En caso de que existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e ingresos liquidados por
anticipado que se devengarén en el siguiente ejercicio y a los gastos ¢ ingresos devengados
sobre los cuales no se han recibido las correspondientes facturas. No incluye los intereses
devengados de cartera, que se recogen en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras —
Intereses de la carters de inversién” del balance.

f)  Instrumentos de patrimenio propio

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

Las participaciones del Fondo se valoran, a efectos de su suscripeién y reembolso, en funcion
del valor liquidative del dia de su solicitud. Los importes correspondientes a dichas
suscripciones y reembolsos se abonan y cargan, respectivamente, al epigrafe “Patrimonio
atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o
accionistas — Participes™ del balance.

El resultado del ejercicio del Fondo, sea beneficio o pérdida, Y que no vaya a ser distribuido
en dividendos (en caso de beneficios), se imputara al saldo del epigrafe “Patrimonio atribuido
a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas —
Participes™ del pasivo del balance. Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, en el epigrafe
“Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reemboisables atribuidos a
participes o accionistas ~ Resultados de cjercicios anteriores” se recogen los resultados
(positivos o negativos) que se encontraban pendientes de aplicacién a 31 de diciembre de
2008 y que se habian generado en ejercicios anteriores.

4
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Reconocimiento de ingresos v gastos

Seguidamente se resumen los criterios mas significalivos utilizados, en su caso, por el Fondo,
para el reconocimiento de sus ingresos y gastos:

h)

ii.

iil.

Ingresos por intereses v dividendos

Los intereses de aclivos financieros devengados con posterioridad al momento de la
adquisicion se reconocen, en su caso, contablemente en funcion de su periodo de
devengo, por aplicacién del método del tipo de interés efectivo, a excepeidn de los
intereses correspondientes a inversiones dudosas, morosas o en litigio, que se registran
en el momento efective del cobro. La periodificacion de los intereses provenientes de la
cartera de activos financieros se registra en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras - [ntereses 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 mgreso
en el epigrafe “Ingresos financicros™ de la cuenta de pérdidas y ganancias, en el

momento en que nace el derecho a percibirlos por el Fondo.

Comisiones vy conceptos asimilados

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

Las comisiones de gestion v de depdsito, asi como otros gastos de gestién necesarios
para que el Fondo realice su actividad, se registran, segiin su naturaleza, en el epigrafe

“Otros gastos de explotacion” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Variacién del valor razonable en instrumentos financicros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y
pasivos financieros, realizado o no realizado, producido en el gjercicio, 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 3.b.i y 3.b.i1).

Ingresos v gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

e
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i)  Impuesto sobre Beneficios

El impuesto sobre beneficios se considera como un gaslo a reconocer en la cuenta de pérdidas
y ganancias, y esta constituido por el gasto por el impuesto corriente y el gasto o ingreso por
el impuesto diferido.

El impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface el Fondo como
consecuencia de las liquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, considerando, en su
caso, las deducciones, otras ventajas fiscales no utilizadas pendientes de aplicar fiscalmente y
el derecho a compensar las pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las retenciones y pagos
a cuenta.

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el
reconocimiento y la cancelacion de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de
las diferencias temporarias originadas por la diferente valoracion, contable y fiscal, de los
elementos patrimoniales. Las diferencias temporarias imponibles dan lugar a pasivos por
impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias deducibles y los créditos por
deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente, dan lugar a
activos por impuesto diferido.

En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales,
estos no dan lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningtn caso y sélo
se reconoceran mediante la compensacion del gasto por impuesto cuando la Sociedad 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 cuantificacion de
dichos pasivos se realiza considerando los tipos de gravamen esperados en el momento de su
reversion. En caso de modificaciones en las normas tributarias, se produciran los
correspondientes ajustes de valoracion.

Jj) Transacciones ¢n moneda extranjera

La moneda funcional del Fondo 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 transaccion, entendiendo como
tipo de cambio de contado el més representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su
defecto, del altimo dia habil anterior a esa fecha.
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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 Ia
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 3.g.iii).

k)  Operaciones vinculadas

La sociedad gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el
articulo 67 de la Ley 35/2003 y los articulos 138 y 139 del Real Decreto 1082/2012. Para ello,
la sociedad gestora dispone de una politica por escrito en materia de conflictos de interés que
garantiza 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 las sociedades gestoras o en su nombre en las
que haya surgido o pueda surgir un conflicto de interés. 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. Segtin 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 inversion colectiva
gestionadas por entidades pertenecientes al grupo de la sociedad gestora del Fondo, el importe
de los depositos 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.
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NOTA 4. CARTERA DE INVERSIONES FINANCIERAS

El desglose por conceptos de este capitulo del balance al 31 de diciembre de 2014 y 2013 es,
€N CUros, oMo sigue:

Cartera interior
Valores representativos de deuda
Deuda publica
Instrumentos del mercade monetario
Adquisicion temporal de activos
Instrumentos de patrimonio
Acciones admitidas cotizacion
Instituciones de inversidn colectiva
Acciones y participaciones Directiva

Cartera exterior
Instrumentoes de patrimonio
Acciones admitidas cotizacion
Instituciones de inversicn colectiva
Acciones y participaciones Directiva

Intereses de la cartera de inversion

Total

7.391.816,70
3.643.437.38
1.708.715,38

1.934.722,00
3.547.877.50
3.547.877,50
200.501,82
200.501,82

7.804.008,36
6.893.556,07
6.893.556,07
910.452,29
910.452,29

3.642,31

15.199.467.40

7.970.666,21
3.088.419,.21
1.698.408,09
[49.621,12
1.240.3%90,00
4.685.827,00
4.685.827,00
166.420,00
196.420,00

4.952.830,22
4.486.983,26
4.486.983,26
465.846,96
465.840,96

11.368,16

12.934.864,39

ol Veneimiento ]

Inferior a | aiio
Comprendido entre | y 2 afios
Comprendido entre 2 v 3 afios

Total

3.432.698,29

3.088.419,21

210.739,0%

2.878.168,22

210.250,99

3.088.419,21

74

()

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 el desglose por plazos de vencimiento de los valores
representativos de deuda, expresado en euros, es el siguicnte:
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La composicion al 31 de diciembre de 2014 del saldo de la cartera de inversiones financieras
del Fondo atendiendo a su divisa y naturaleza. sin tener en cuenta los intereses de la cartera de
inversion ni las inversiones morosas, dudosas o en litigio, es la siguiente:

Naturaleza de los Saldos Euros
en funcién de su divisa Euro Divisa Total
Valores representativos de deuda 3.643.437.38 - 3.643.437,38
[nstrumentos de patrimonio 9.462.899,97 978.533,60 10.441.433,57
Instituciones de inversion colectiva 1.110.954,11 - 1.110.954,11
Total 14.217.291,46 | 978.533,60 15.195.825,06

La composicion al 31 de diciembre de 2013 del saldo de la cartera de inversiones financieras
del Fondo atendiendo a su divisa y naturaleza, sin tener en cuenta los intereses de la cartera de
inversion ni las inversiones morosas, dudosas o en litigio, es la siguiente:

Naturaleza de los Saldos Euros
en funcién de su divisa Euro E Divisa _ Total
Valores representativos de deuda 3.088.419.21 -- 3.088.419.21
Instrumentos de patrimonio 8.010.099,50 1.162.710,76 9.172.810,26
Instituciones de inversion colectiva 662.266.96 - 662.266.96
Total 11.760.785,67 |1.162.710,76 12.923.496.,43

Durante los ejercicios 2014 el Fondo ha registrado en concepto de retrocesion de comisién en
el epigrafe “Comisiones retrocedidas a la [IC” de la cuenta de peérdidas y ganancias un
importe de 730,69 euros (343,83 euros en 2012},

Los valores y activos que integran la cartera del Fondo que son susceptibles de estar
depositados, lo estan en UBS Bank, S.A. o en tramite de deposito en dicha entidad (véanse
Notas 1 y 8). Los valores mobiliarios y demds activos financieros del Fondo no pueden
pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna clase, salvo para servir de garantia de las
operaciones que el Fondo realice en los mercados secundarios oficiales de derivados, y deben
estar bajo la custodia de las Entidades legalmente habilitadas para el ejercicio de esta funcion.
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Gestion del riesgo:

La gestion de los riesgos financieros de la Sociedad Gestora del Fondo esta dirigida al
establecimiento de mecanismos necesarios para controlar la exposicion del Fondo al riesgo de
mercado (que comprende el riesgo de tipo de interés, el riesgo de tipo de cambio y el riesgo
de precio de acciones o indices bursatiles), asi como a los riesgos de crédito y liquidez. En
este sentido, el Real Decreto 1802/2012. de 20 de julio, establece una serie de coeficientes
normativos que limitan dicha exposicion y que son controlados por la Sociedad Gestora del
Fondo. A continuacion se indican los principales coeficientes normativos a los que esta sujeto
el Fondo:

) Limites a la inversion en otras Instituciones de Inversion Colectiva:

La inversion en acciones o participaciones emitidas por una tnica IIC no podra superar
el 45% del patrimonio salvo en las IIC subordinadas.

® Limite general a la inversion en valores cotizados

La inversion en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no
podra superar ¢l 5% del patrimonio del Fondo. 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 del Fondo. Puede quedar ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en
valores emitidos o avalados por un Estado miembro de la Unién Europea, una
comunidad auténoma, una entidad local, un organismo internacional del que Espana seca
miembro o por cualquier otro Estado que presente una calificacion de solvencia
otorgada por una agencia especializada en calificacion de riesgos de reconocido
prestigio, no inferior a la del Reino de Espafia. Cuando se desce superar el limite del
35%, en el folleto y en toda publicacion de promocién del Fondo deberd hacerse constar
de forma bien visible esta circunstancia, y se especificardn los emisores en cuyos
valores se tiene intencion de invertir o se tiene invertido mas del 35% del patrimonio.
Quedara ampliado al 25% cuando se trate 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 del Fondo.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo por considerar un unico
emisor.
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o Limite general a la inversion en derivados:

La exposicién total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados
no podra superar el patrimonio neto del Fondo. Por exposicién total al riesgo se
entenderd cualquier obligacion actual o potencial que sea consecuencia de la utilizacion
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 ningiin caso podran superar el 10% del
patrimonio del Fondo.

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

Las posiciones frente a un Gnico emisor en productos derivados, activos e instrumentos
financieros, obligaciones emitidas por entidades de ecrédito cuyo 1mporte esté
garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de la emisién y
queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal e intereses vy
depdsitos que el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 35% de patrimonio
del Fondo.

Las posiciones (rente a un tnico emisor en productos derivados, activos e instrumentos
financieros y depositos que el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar ¢l 20%
de patrimonio de] Fondo.

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

° 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 inversion del Fondo en valores no cotizados emitidos pot entidades
pertenceientes a su grupo o al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podré tener
invertido mds del 2% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por una misma
entidad. Igualmente, no podrd tener mas del 4% de su patrimonio invertido en valores
emitidos ¢ avalados a entidades pertenecientes a un mismo grupo.

e
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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 65/2009/CEE domiciliadas en pafses no OCDE con ciertas
limitaciones

. Acciones y participaciones de IIC de inversion libre y de I1IC de 1IC de inversion
libre espafiolas

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

. Depositos en entidades de crédito con vencimiento superior a 12 meses con ciertas
limitaciones

° Coeficiente de liquidez:

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

° Obligaciones frente a terceros:

El Fondo podra endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su activo para resolver
dificultades transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo no superior a
un mes, o por adquisicion 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 liquidaciéon de la operacion que
establezca el mercado donde se hayan contratado.

Los coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se expone el Fondo
que, en todo caso, son objeto de seguimiento especifico por la Sociedad Gestora del Fondo.

Riesgo de crédito

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

P
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Riesgo de liquidez

En el caso de que el Fondo invirtiese en valores de baja capitalizacién o en mercados con una
reducida dimension y limitado volumen de contratacién, o inversién en otras Instituciones de
Inversion Colectiva con liquidez inferior a la del Fondo, las inversiones podrian quedar
privadas de liquidez. Por ello, la Sociedad Gestora del Fondo gestiona el riesgo de liquidez
inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de los coeficientes de liquidez y
garantizar los reembolsos de los participes.

Riesgo de mercado

El riesgo de mercado representa la pérdida en las posiciones de las Instituciones de Inversién
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 fluctuacion de tipos es reducida para activos a corto plazo y elevada
para activos a largo plazo.

- Riesgo de tipo de cambio: La inversion 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 bursdtiles: La inversion 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 inversion en mercados
considerados emergentes puede conllevar, en su caso, riesgos de nacionalizacion o
expropiacion de activos o imprevistos de indole politico que pueden afectar al valor de
las inversiones, haciéndolas mas volatiles.

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

"
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NOTA 5. TESORERIA

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, la composicién del saldo de este epigrafe del balance era
la siguiente:

Cuentas en depositario: 93.917,77 69.218,16
LJBS Bank, 8.A. (euros) 01.349 92 67.519,77
UBS Bank, 5.A. (divisa) 2.567,83 1.698,39
Total 93.917,77 69.218.16

Las cuentas corrientcs mantenidas por el Fondo han sido remuneradas a tipos de interés de
mercado en funcion de su saldo.

NOTA 6. PATRIMONIO ATRIBUIDO A PP&RTiCIPES O _ACCIONISTAS - FONDOS
REEMBOILSABLES ATRIBUIDOS A PARTICIPES O ACCIONISTAS

Los movimientos que se han producido en el saldo del epigrafe “Patrimonio atribuido a
parlicipes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas —
Participes™ durante los ejercicios 2014 y 2013, se resumen a continuacién:

Saldo al 31 de diciembre de 2012 4.772.041,84
Mis - Participaciones suscritas y desembolsadas 2.196.420,35
Menos - Participaciones reembolsadas {269.821,94)
Resu'tado del gjercicio 2012 424.302.91
Saldo al 31 de diciembre de 2013 7.122.943,16
Mads - Participaciones suscritas y desembolsadas 3.515.443.96
Mencs - Participaciones reembolsadas {1.403.354.2(0
Resultado del ejercicio 2013 401.258,32
Saldo al 31 de diciembre de 2014 0.636.291,24

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el patrimonio del Fondo estaba formalizado por
participaciones de iguales caracteristicas, representadas por certificados nominativos, sin
valor nominal y que confieren a sus propietarios un derecho de propiedad sobre dicho

patrimonio.
¢ .
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e .




Cuenias Anuales de Egeria Coyuntura, F.I. - Ejercicio 2014 26

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el calculo del valor de cada participacion se ha efectuado
de la siguiente manera:

Patrimonio atribuide a participes o

accionistas 15.392.463,31 13.030.222,92
Valor liquidativo de la participacion 245,82 240,71
N°® participaciones 02.61642 54.133,24
NP participes 264 248

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el nimero de participes que poseen umn porcentaje de
participacion significativa superior al 20% del patrimonio del Fondo era 1.

NOTA 7. OTROS GASTOS DE EXPLOTACION

Segun se indica en Ja Nota 1, la gestion y administracién del Fondo estén encomendadas a
Egeria Activos, S.GLLC., S.A. Por este servicio, y conforme a o establecido
contractualmente en cada momento. el Fondo devenga como gasto una comisién calculada
sobre ¢l patrimonio diario del Fondo que se satisface mensualmente.

UBS Bank, S.A.. entidad depositaria del Fondo (véase Nota 1), ha percibido por este servicio,
y conforme a lo estabiecido contractualmente en cada momento, una comisién calculada sobre
¢l patrimonio diario del Fondo que se satisface trimestralmente.

Los importes pendientes de pago por ambos conceptos, al 31 de diciembre de 2014 y 2013, se
inchiyen en el saldo d2] epigrafe “Acreedores” del balance.

La Orden EHA 596/2008 de 5 de marzo, que desarrolla ¢l Real Decreto 1.3G9/2005, de 4 de
noviembre, modificado por el Real Decreto 1082/2012 de 20 de julio, por el que se
reglamenta la Ley de Instituciones de Inversién Colectiva, tiene por objeto la concrecion y
desarrollo de las furciones de vigilancia, supervisién, custodia y administracién de las
entidades depositarias de ias Instituciones de Inversién Colectiva. Las principales funciones
son:

1.Comprobar que las cperaciones 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, formulas y procedimientos utilizados por la Sociedad Gestora del
Fondo para el calculo del valor liquidativo de las participaciones del Fondo.
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4.Contrastar con cardcter previo a la remision a la Comisién Nacional del Mercado de
Valores, Ia exactitud, calidad y suficiencia de la informacion publica periédica del Fondo.

5. Verificar que los procedimientos de comercializacion establecidos por la Sociedad Gestora
del Fondo cumplen con la normativa aplicable.

6.Custodia de todos los valores mobiliarios y demds activos financieros que integran el
pattimonio del Fondo, bien directamente o a través de una entidad participante,
conservando en todo caso la responsabilidad derivada de la realizacién de dicha funcion,

7.Comprobar que las liquidaciones de valores v de efectivo son recibidas en el plazo que
determinen las reglas de liguidacion que rijan los correspondientes mercados.

8.Asegurar que las suscripciones y reembolsos cumplen con los procedimientos establecidos
en el folleto del Fondo asf como en la legislacién vigente.

[ncluido en el saldo del epigrafe “Otros gastos de explotacion — Otros” de la cuenta de
pérdidas y ganancias al 31 de diciembre de 2014, se recogen los honorarios relativos a
servicios de auditoria de cuentas anuales del Fondo, por un importe de 3.240,00 euros
(3.240,00 euros al 31 de diciembre de 2013).

Informacién sobre Ios aplazamientos de pago a provecdores en operaciones comerciales

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el Fondo no tenia ningiin importe significativo pendiente
de pago a sus proveedores que a dicha fecha acumulara un aplazamiento superior al plazo
legal de pago. Asimismo, los pagos significativos realizados durante los ejercicios 2014 y
2013 a dichos proveedores se han realizado dentro de los limites legales de aplazamiento.

NOTA 8. SITUACION FISCAL

[}l Fondo tiene abicrtos a inspeccion por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los
impuestos correspondientes a las operaciones efectuadas en los tltimos cuatro gjercicios.

El tipo de gravamen a efectos del Impuesic sobre beneficios es del 1% (Real Decreto
Legislativo 4/2004, de 5 de marzo).

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, en el epigrafe “Deudores”™ del balance se recogen, junto
con otros conceptos, saldes deudores con ia Administracién Publica en concepto de
retenciones del Impuesto sobre Sociedades por importe de 65.586,87 euros y 54.397,66 euros,
respectivamente,
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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
el 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 del Fondo, 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.

A 31 de diciembre de 2013, el saldo del epigrafe “Otras cuentas de orden- Pérdidas fiscales a
compensar” recoge el importe pendiente de compensacion de las pérdidas fiscales
correspondientes al impuesto de sociedades del ejercicio, las cuales ascendian a 485.101,52
euros (cero euros en 2014).

NOTA 9. ACONTECIMIENTOS POSTERIORES AL CIERRE

Con posterioridad al cierre del ejercicio no se ha producido ningtin hecho significativo no
descrito en las notas anteriores.
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EGERIA COYUNTURA, F.L

INFORME DE GESTION CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO 2014

1. EVOLUCION DE LOS NEGOCIOS (MERCADOS), SITUACION DE LA
ENTIDAD Y EVOLUCION PREVISIBLE

Las politicas monetarias de los bancos centrales han estado todo el afio alineadas, y han
dominado los flujos financieros: ta FED acabé con el QE en octubre de 2014 aungue tiene por
delante un periodo prolongado de tipos bajos y ser4 paciente a la hora de subirlos, el BoJ
(Japén) ha mantenido su politica monetaria expansiva, China redujo los tipos de interés para
estimular su economia, y el BCE se encamina a la compra de deuda gubernamental en 2015.

En clave politica, hemos asistido a un afio turbulento en Europa, con Ia cxisis Ucrania-Rusia-
Uni6n Europea que trajo sanciones econdmicas y ralentizé el crecimiento de la euro zona y de
Rusia, ¢l plebiscito independentista Escocés, y la renovada crisis en Greeia con el aumento de
intencién de voto del partido radical de izquierdas Syriza a escasas semanas de las elecciones
generales, despertando el recclo de los inversores ante el creciente riesgo politico en Europa.

La fuerte correccion del precio del petr6leo es otro de los factores 2 destacar en 2014, por
debajo de los 60 ddlares, y aunque esté afectando de manera desigual a las diferentes zonas
geograficas, estd presionando en cualquier caso a la baja los indices de precios (inflacion) a
nivel mundial.

Todo ello ha provocado que el euro se debilite contra el délar, lo que favorecera a la industria
exportadora europea ¢n 20135.

China, ha ido de menos a més en el afio, empezo con fuertes dudas sobre la sostenibilidad de
su crecimiento y tras ‘as reformas del gobierno chino y estimulos monetarios, el crecimiento
se ha estabilizado y {os problemas estructurales se estan corrigiendo.

En Espatia, la recuperacion se consolida, y el empleo mejora paulatinamente, apoyado en la
constante bajada de costes laborales. Los analistas esperan crecimientos del PIB superiores al
2,5% para 2015. La corrupeion pelitica y el adclgazamiento del sector pablico son no obstante
la asignatura pendiente, asf como el control del déficit ptblico.

La renta variable tuvo una evolucion lateral durante todo el afio en Europa vy alcista en EEUU,
con una fuerte correccion en octubre. Durante el ejercicio 2014 el Dow Jones escalé un 7,52%
y €l S&P500 un 11,39%. Al igual que los indices europeos, el Euro Stoxx-50 subid un 1,2% y
el IBEX 35 un 3,66%.

El gran nivel de liquidez actual, ayudara a sostener la actividad econdmica v la asuncién de
riesgos.

/
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En 2015 el reto dc lzs economias de los paises desarrollados es llegar a la esperada
“normalizacion”, que no se produjo en 2014, cuyo primer y mas evidente signo serd el
comienzo en las subidas de tipos de interés por parte de la FED. El crecimiento a nivel global
ha mejorado en el segundo semestre, y las perspectivas son optimistas. S6lo los paises
emergentes presentan dudas en cuanto a la sostenibilidad de su crecimiento.

La cconomia global necesita tasas de crecimiento robustas, como las vistas en EEUU en los
ultimos trimestres, y como las que se prevén en Alemania y Espafia para este afio; para poco a
poco llevar a cabo en Europa y continuar en EEUU, con la retirada de estimulos monetarios.

Este crecimiento deberia ayudar al mantenimiento, incluso mejora, de los resultados
empresariales. Y de esta forma los inversores deberian guiarse por los fundamentales de la
economia.

Pasaremos de un entorno con bajos tipos de interés, bajas inflaciones, flojos crecimientos, y
reducciones en el crédito (desapalancamiento); a un nuevo panorama econémico, con
crecimientos algo més elevados, aunque modestos, uno tipos de interés que tenderan a subir
ientamente junto con la inflacion, y un crédito que deberia llegar a la economia real, a la
pequeifia y mediana empresa. Europa sera el mejor exponente de la citada mejora en ¢l
crecimiento, y deberia pasar de politicas monetarias expansivas del primer trimestre a politica
mas restrictivas a finales de afio.

En esta situacion, la estrategia pasa por mantener las posiciones en renta [ija periférica con
bajas duraciones, y buscar emisiones a tipo variable; ¢ incrementar la exposicidn a renta
variable aprovechando las posibles correcciones.

Todo ello con la prudencia adecuada, sabiendo que la evolucin de la renta variable se prevé
volatil, se beneficiara en Europa de un tipo de cambio que favorece las exportaciones y de
unos costes de la energia menores, por la caida del precio del crudo, aunque seguira siendo
muy sensible a los cambios politicos que se puedan producir en un afio lieno de importantes
citas electorales.

La rentabilidad durante el ejercicio 2014 fue del 2,13% cerrando el gjercicio con una
estructura de cartera cel 68,29% en Renta Variable, 7,27% en HCs, 11,18% en Renta Fija y
13,27% en Hguidez.

2. USO DE INSTRUMENTOS FINANCIEROS POR EL FONDO

Dada su actividad, el use de instrumentos financieros por el fondo (véase Nota 4 de la
Memoria) esta destinado a la consecucion de su objeto social, ajustando sus objetivos y
politicas de gestidn de los riesgos de precio, crédito, liquidez y riesgo de flujos de caja de
acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la normativa vigente (Ley 35/2003, Real
Decreto  1.309/2005. modificado por el Real Decreto 1802/2012, y Circulares
correspondientes emitidas por la Comision Nacional del Mercado de VYalores).

"
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3.  ACONTECIMIENTOS IMPORTANTES GQCURRIDOS DESPUES DEL CIERRE
DEL EJERCICIO

Nada que resefiar al nargen de lo contenido en la Mcmoria

4.  INVESTIGACION Y DESARROLLO

Nada que resefiar dado ¢l objeto social de ta sociedad.

N




EGERIA COYUNTURA, F.I.

El Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora del Fondo, formula las presentes Cuentas
Anuales correspondientes al ejercicio 2014 y el Informe de Gestion, formando todo ello un
bloque de la hoja 1 ala 33.

Madrid. 24 de marzo de 2014

@ o

D. Carlos Castellanos Escrig D. Gonzalo Laloumet Martin
Presidente Vocal

D. Rafael Vilarrasa Canton D. Emilio Salvatlor Soutullo
Vocal Secretario {‘onsejero




BOOD Auditores 5.L., una sociedad limitada espanola, es miembro de BDO International
Limited, una compania limitada por garantia del Reino Unido y forma parte de la red
internacional BDO de empresas independientes asociads

BDO es la marca comercial utilizada por toda la red BDO ¥ para todas sus firmas miembro.




