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lNmL,IE DE AUDITORIA INDEPSiOIENfl DECurwrAs ASVAI.ES

Al Consejo de Adrnininci6n deAkfl Fondos, S.G.1.LL LS:

Informe sobr. la. cutusa. anu.Jrs

Hemc anditado Las cuentas anua! adjuntas de] fondo Global Managen Fu,d. F.l., que comprenden
el balance de situacióna 31 de dititmbre de 2014. la racta de p&zlidas -garanda. ti estado de
cambios en el patrimonio nec y la memoñaconapcndtes al ojeaiáoterrninado en dha fecha,

Rnporsabüidadde (o,Admi trcdresde ja S!edcdttsora &i Fofldo ro rriaciÑ roo las
a-’gas onuc!e3

LesMminbtn.dcre, de la SiedadGestora del Fcndo re,p)nnbl de Iarmularlas aleutas
anuales adjuntas, de forma que presen a imagen fiel de] patrimonio, de la siluarlún financiero y de
los resultados de Global l1anaget Fund, PL, deconformidad con el mano normatno de información
financien aplicable al Fonu en España, que te denlifica en la Nola 2 del] memora adjunta, y del
controlintemo que canside’n necesado pan permitirla preparación do rumias anualeslibres de
incorrección materia], debida a fraude o ente,

Responsabilidad del auditor

Muestra responsabilidad es eslwesarutm opinión sabinas cuentas anuales adjapitasbasada en nuestra
auditoria. Hemos llevado cabo nuestra auditoria de conformidad con la normahs, reguladora de la
auditoria de cuentas tigente en España. Dicha normativa exige que cumplamoslos requedmientosde
éhca, asi como que planifiquemos y cecutemos la auditoria con el fin de obtener una &eguddad
razonable de que las cuentas anuales están libres de incorrecciones materiales.

Una auditoria requiere la aplicación de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los
impoftes y la información mnnlada en las cuentas anuales. 1_os pmccdimientos seleccionados
dependen del juicio del auditor, incluida la valoración de los riesgos de incorrección material en las
cuentasanuales, debida a traje o enor.M efectuar dicliasvaloraciones del riesgo, el auditor tiene ea
cuentael control interno relevante para la fonnulación porpane de la Sociedaduestora de las cuentas
anuales del Fondo, con el fin de dkeñarlos procedimientos deauditoria que sean adectiadc’s en
fijación de las circunstancias, y ro con a finalidaddeexpresar una opinión sobro la eficacia del contro]
interno del Fondo. Una auditoria bmbin incluye a evaluaciéndela adecuación de las políticas
contables aplicadas y de la r,zonabdidad de lasestimacionescontables realizada por la dirección de la
Sociedad Gestora del Fonda, aM corno la evaluación de la presentación de las cuentas anuales tontadas
en su caujunto.

Cojenmos qut la rü*oés da auditoria que btnrc &4erido ;roporn*,na una basewfldenle
adecuada psra nuesin opiciLn de au4l±tnria.

&ktred,c.aCc,enAucirwes.SL, Y eFrCrdeL Cadknq2$9B.28o363,adr€d. spcS
Tel-: +34915683400/ 34 521 ‘II. Fax: +34923 oS3 55ó,
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Opinión

En nue.tm opinión, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situación financiera de] fondo Global Managera Fund, PL, a 31 de
diciembre de 2014. asl como de sus resultados correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha
fecha, de conformidad con el malta normativo de información financiera que resulta de aplicación y,
en panicular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Informe sobreotros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestión adjunto del ejercicio 2014 contiene las esplicaciones quelas Administradores de
la Sociedad Gestora consideran oportunas sobre la situación del Fondo, la evolución de sus negocios y
sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales, Hemos verificado que la
Información contable que contiene el citado informe de gestión concuerda con la de las cuentas
anuales del ejercicio 2014, Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificación del informe de
gestión con el alcance mencionado en este mismo párrafo y no incluye la re’isióu de información
distinta de la obtenida a partir de los registras cantables del Fondo,

NS. EJ5

Pñcewa(erhouwcoooerdAuditores, S.L
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Global Managen Fund, Pl.

0M0772691

Balances de sihiaclán al al de diciembre de 2014 y ZOfl
Ec;e.ados en esos )

ACtiVO 2014

Angvo no conleni.
—:

hwr.trno ma.
enes snaues c tse popo
Ma,c y

Att,os por hnpuastc atertdo

Adive t0n1.nt.
Cenes

Cnra ca ,-.esaes eIreer

Can k)teda
aes ss,,s Oe Cena
Uxioçts de jfl”xa
fr,s:tjdres de ca
oe,ós,a e E,t€s

taim ee4x
Valore. rept nladvo. do deuda
[nsb1Jnnlrn de palÑnorúo
Instiuriones da Inversión Colectiva
DopósRo. en Entidades de Créditn
Darrdados
OUos

Interases de la cartera de Fnver&ón

Inversiones morusas, dudosas o en Iitio

Pedodificadones

017 10,31

Teso rsd a 2 555 457,93 1 040 837.31

TOTAL ACTIVO 39 657 142,68 2S 843 241,85

fl SSl 142U le M 24l5
24g1.a 338.SO

37 073 ,s7.a, 27 514.C4

95CO’ 2 III 377.38
VO 1 555 75.OJ

- 25e62.3O

27 273 74flD 25 440 2637

‘Ya BS.76
27 0 22D4

233 5S.63
252154C974

Las Notas 1 a 11, descsitas en a memejia adjunta. ionnwi parte ¡nteganta del balance do
sIluaón 0] 31 de diciembre de 2014.



M3 yoi DM0772692

CLASE a ES

Global Manars Fund. EJ.

eakncn da sih,acón al 31 de diclembro d. 2014 y 2013
E,resados en euros)

PATRiMONIO Y PASIVO 2014 ZOl,

P.ÜlmonIÓ Ihihulda e paflJcpe. o accionIsta. 39 657 707,62 a Bfl D331

Fondo, embnahlos allItoidos a participes a jonItas 39 657 767,02 25 00 D3,Al
capital - -

Pa,lidpes 38 777 82982 25 410 lOa47
PrIma de emisión — -

Reservas . —

(Acciones proçdas) - —

Resultados do ejercicios anteriores (052 340,10) 952 346,10)
Ofls apa rta&)nes de sodas -

Reufts, d& ejerdcio 1 832 204,10 4 102 0644
(DÑidnda a cuenta) - -

Ajuateo por ca ni tios de valor en ,,novizada matedal de uso pçopjo -

Ozo pasmionia atstboido -

Pailvo no a,,I*ntt - —

Provisiones a largo piaio - -

U.Uda.ela’ac - -

Pawt ro nesn jçda -

Pnivo cmd.,stk 20 3748S 23 .D4
Provses a todo ram - -

D.a.,tra2o — -

ncn 23 373. 23 S.04
Pavo, nnanne,os - -

Daftdedo. -

Peri,diIcatie, - -

TOTAL PAT1IOMO Y PA&VO Z 63714168 3 643 241.fl

CUENTAS bE ORflEN 2013

Cuenta, d cmprrni*a -

Contpiomisai por o pa rabones a rça a de len vado. - -

Co,rmmiSÓs por operaciones coitas de derIvados —

On. cuentas de orden 0 350 37062 2 5fl 557,06
Valonas tedidD en préstamo par a lic — -

Valores itpoftados corno garantia por la tIC -

Valorus rBcibos en 9amnUa por la liC — -

Capital nominal no soscito ni en d,tutación -

Pérdidas fistes a compensar 350 370.62 12 612 557.06
Dna —

TOTAL CUENTAS DE ORDEN 6 350 370,62 12 512 557,00

Las Notas 1 a 11. descritas en la memoria adunt3, forman parte integrante del balance de
eljaóán al 31 de dicIembre de 2014.
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Global Managen Fund, Fi.

Cuantas de pérdidas y 0anancl.s correspondientes los ejercitios anuales
terminados el 31 de diciembre de 2014 y 2013
tExpmsadas en euros)

Comisiones de descuento por susapdones y/o rembotsos
Comisiones refroceddas ala Inahición do Inversión Coiecva 16033.76
Gastos de personal

Oto castos de elotactón

___________

Comisión de gesdón
Comisión de depasi taMo -

hgr.saçastaçor epsaçc awarirn.r
(52B24}

&wIjaaón ód iccikza rztaJ
xcasss Ce prnses
Oeo y resaadcs rø*,ts de ¡rov

Rnijtado de expbtacIán

Irgescs fra
Gns

arat,Sc cevt, ,abia en ,st,nnt,s fnandswjs
Por opraçiones de la canora interior
Po, operaciones de la canora exterior
Por operacIones con dei do.
Diros

Diferencias de camtio

Oeterlom y resuIIa por enajenaconoS do instmmentos Dnanc4eros
Detarloms
Resultados por operac iones da la Cartera interior
ResLUtados por operatnes da la cadera exterior
Resudados par operaciones can de,lvados
Olios

Resultado flnanclem

Rnbdo arlin e wa,t.
lmo&ssto estro bceccs

RESaTAOO DEL EJERCICIO 1 S322flj5 ¿162 flO.U

Las Nra, 1 a ,1 te,aas en la merxb a4Lfl ryrra, palo ewat la jeata ce
*idas y _.as rrespxters & na :am.r.ao d 31 dedr do 2014.

2014 2013

25 3035S

(67 ZJ3.933
(200tU.6lJ

(96 593.75)
(73 707,69)
(22 297,62)

(79 750,90) (71 IOl,Ot)

St 57742 29a2.1l

8Ç Cn%S

- 17735.49)
1 639 050,90 3 342 42931

667,08 (3230.15)

21 142,61 883 7l6,99

1964032
1 494,29

216 538,83
607178.16

1 012 044,09 4234 0S7,45

i 532 flÁ.lt 4 itZ 110,44
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CUSE 8?

Global Manage. Fund, FI.

Mamoila da — cuefls anuajes conspondionle a% ejovtftio anual i..tnlido ci 31
da dldem&e de 2014
E,.esaa en

AaMdady gestión del riesgo

a) Act’dad

Global Managers Fjid. FI., en t sucesjvc el Fondo, fue ansItudo en Madrid el
30 de rcvenbre de 2O3 bajo denominación sodI de Eqtity MaraGers Fund.
FI., rnodir’ndose dicha denominación por la actual el 6 de junio de 2007. nene su
domici6o social en Cf Joaquín Costa 26, Madrid.

El Fondo es una Insttuctn de lnve,ión ColectÑa do Fondes que se caracteriza par
‘vmtr mayo.itañamrio su act en accones o paflipaónr.es de varias
lrtixnes de Inventn cccSa de rácter fnanen

E Fondo se enha i’Ic en el Regtrc de Fondos de Invcrstn de a
corisión NaorI d& Me’cads de Valoms (C.N.M.V ) desde el 22 de diciembre de
2304 mn el n(r:n 3072. adqtriendo a efectos feaies. a rdomÓón de
Fondo de Inversión a patr de entonces.

De ccn’onda ii j ósptnsto en el aricu l de la Ley 352D3 y sucesivas
modificaciones, el obet social do las lnsttuciones de mv tión Coieciwa es a
captación de fondos, bienes o derechos del público para gestionados e invertirlos
en benes, derechos, valores u otros instwmenlos. financieros o no, siempre que el
rendimiento del inversor se establezca en función do los rosultados colectivos.

La gestión, representación y administración dei Fondo esta encomendada a A&G
Fondos, S.G.l.I.C., SA., sociedad participada al 99,99% por Asesores y Seslores
Financieros, SA., siendo la Entidad Depositaria del Fondo, hasta el 21 da octubre
de 2014. Santander lnvestment, SA. Con fecha 22 de oclubre de 2014, se produjo
a sustitución efectiva de Santander nvestment. 5-A- por Santander Securities
Services, SA., como entidad depositaria del Fondo, Dicha Entidad Depositaria debe
desanollar determinadas funciones de vigilancia, supeMsión, custodia y
administración para el Fondo, de acuerdo a lo establecido en la normativa
actualmente en vigor.
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Global Managen Fund, FI,

Mamoda da aa cu.itn rniuaios cosnspo.idl..’te al e).stlclo anual terminado el 31
de diciembre de 2014
Ex,resada en eurae

El Fzro está sorw;o a b nonrea gaI especlf.ca de bs Fsndos de kwersión.
gda pr’*a,ena por& Real Demto 1C512012. deiS deu]c. por el qL se
apteba el Reganeiio do desanoo de a Ley 3&2CO y sucesivas micacnes.
de lnsthjrones de Irrversón Colecuva. los prindoaies aspeclos de esta norniativa
que son aplicabcs n s sgiientes:

• El patrimonio minino deberá situarse en 3.000.000 euros.

• 8 nÜTn de padídpes del Fondo rio pyJrá ser in’eñora lOO.

Cuando por crcz,stanc8s del mercado o por el obgato’io arrpWniento ce la
ncnnativa en vig. pamonio o & número do parUc*es de wi fondo, o de
‘no de &m -twt tos, descsrran de los mfrimos estaitlecidos en el
Real Decreto 19e12011 dichas hmuc.ones guzarn del ,Iam de un año,

dsante & t pcin cont’mr oneranco wmo ta!es.

• Las va3cçs mch rs y demás actÑs financeros d& Fando no pueden
igrarse rJ cotiu r en çarantía de nEntna ctase. satto para serw de

arantia de las cperac4ones çuo Fonda rea en los merados
secundarios oficiales de derivados, y deben estar ba1o la custodia de las
Entidades legalmente habilitadus pura el ejercicio de esta función.

• Se establecen unos porcentajes máximos de obligacjones frente a terceros y
de concentración de inversiones.

• El Fondo debe cumplir con un coeficienle minimo de liquidez del 3% de)
promedio mensual de su patrimonio, que debe matehati,arse en efectivo, en
depósitos o cuentas a la vista en el Depositario o en otra entidad de crédito si
el Depositario no tiene esta consideración u en compraventas con pacto de
recompra a un día de valores de Deuda Pública.

• El Fondo se encuenna sujeto a unas imitas generales a a utilización de
instrumentos derivados por riesgo de mercado, así 3mo a unos límites por
riesgo de confrapade.

De acuerdo con el Reglamento de Gestión de) Fondo, la Sociedad Gestora percibirá una
comisión anual en concepto de gastos de gestión que no excederá del 2,25% sobre el
patrimonio del Fondo. En los ejercicios 2014 y 2013 la comisión de gestión ha sido del
025%.

2
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CLASE &

Global Manager. Fund EJ.

Menioda de las aseitas amIaes corrnpcnmente s) .)ercklo amia) terminado al 31
de dido,,, bco da 2D14
lEspresada en e.trcs)

Igualmente & Regla:reto de Gestión del Fordo eslatleze Lra r ..iwncn ce a
Entad teposirnña que rs podrá exceder del 020% anu& del aIrtor CLStD&aco. En
las ejercicios 2014 y20l3 la tión de deosítaria ha sido deI 0.O7S%

La SDciedad Gestora ep a los partces del Fondo fla conEsión cei 1% sabia
ipcrte de las pwitpacnes reemosadas que tengan ,sa antedad hfe,or a 6
meses, no aplicando comisiones por las partipaciones suscritas.

Por otra parle, el Foro percibe devolticnes de comisiones de otras socedades
gesto-as por las ir.versior roazadas en Fondos de lnversq gestonados por estas
úl!irnas. Dictns devo!uciones. las cua:ss se encuentan regEsuadas, ectre aDj-os
conceptos, en el epiçrafe da Carnisiones reütcedidas a la lr’stiluctn de Inversión
Colecva de la cuenta de z&tidas y ganancias adjunla ascienden a 16533.78 e.nts ya
2530358 euros & 31 de drtre de 2014 y 2013 respectÑanmnle.

b} Gestión del riesco

La polit de h’trsn de! Fondo, as’ coro la desrpdón de bs prfr,apaies
resgos aseÓad. so delalan e!’ el t3retu regist-ado y a dspcsi&n del frúblto en
el registro coTresponóiene de a C.N.M.V.

Debido a la operativa en mercados financieros del Fonda, los principales riesgos a
los que se encuentra expuesto son los siguientes:

Riesgo de mercado: representa el riesgo de incurrir en pérdidas debido a
movimientos adversos en los precios de merdo de los activos financieros
en los que opera el Fondo, Entre dichos riesgos, los más significativos son los
tipos de interés, los tipos de cambio y las cotizaciones de los titulas que el
Fondo tenga en cartera.

• Riesgo de crédito: se frata del riesgo de que puedan ohginarse pérdidas
potenciales debidas a cambios en la capacidad o intención de la contraparte
de cumplir sus obligaciones financieras con el Fondo.

• Riesgo de liquidez: se produce cuando el Fondo no puede atender las
peticiones de reembolso de sus participes por encont,arse con dificultades en
el momento de realizar en mercado los activos en cartera.
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Memada de las cuentas anuales conapondiente al eferclclo anual terminado .331
de diciembre de 2014
(Excresada en euros

Riesgo operacional: aquel que puede provocar pérdidas como resultado de
ertores humanos, procesos miemos inadecuados o defectuosos, fallos en los
sLsiemas o corno consecuencia de acontecimientos externos.

La Sociedad Gestora tiene establedos los mecanismos necesarios para conimiar
la exposición a los riesgos do marcado crédito y liquidez, asi como el referido al
riesgo operacional. En este sentido, el control de los coeficientes nonnativos
mencionados en el apartado 1 a), anterior, limitan la ex4zosición a dichos riesgos.

2. Bases de presentación de las cuentas anuales

a) lmacenr’em

Las cuentas anuales forn,uladas por los Administradores de la Sociedad Gestora
del Fondo, han sido preparadas a partir de los regstros contables del Fondo,
baiéndosa apUcadc as dspcsiciones egales vigentes en majejia cortabie que e
sn apcat!es, con o*ic de mostrar la inaen f de w pahtrncriio, de su
sitm&i firmrcera y de sus wsu:iados.

.as cuentas anuales adftirtas se en:nan pendientes de aprnbaón por el
Cor.sejo de Acmiisflctn de la Sociedad Gestora, si bien s Adminitiraderes
estiman que serán aprobadas sin modificaciones srgnificativas.

b) pfl pos codables

Para la elaboración ¿a eslas cuentas anuales se ran sádo os prnri*s y
wteñcs c3ltabies y ¿e dasfficación recaqides, (uMar Tre. en la Cftular
320CR des C.NM.V. y acesÑas nodWtcactones. Los prpvs vrás sgT;rcatÑos
sa describan en la Nota 3. No existe ningún principio contable de aplicatFón
obligatoria que, siendo significativo su efecto sobra estas cuentas anuales se haya
dejado de aplicar.

o) Comoarabilidad

Las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2014 se presentan atendiendo a a
estructura y principios contables establecidos en la normativa vigente de la
C,NMV.

4
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de dantro de 2014
(Exmsada en euros)

Iai Saóeca Gestora presentan, a electos comparavos.
cn cca tza de as zaras del balance da s.luación, do la cuerna de pérdidas y
çsnancas y del eslzd-s da cambios en el pa1ntno rielo, ademÁs de las ceras del
eero 2014, las coresporientes al eerdo anertr.

No se han pr.cdo rnodf’ca*rms ccrcables que a!ede siçnittvamene a la
mparaclón enfl las cuentas anuales de los ejercicios 2014 y 2013.

di Esflrnacr,es N,tabsa y correc&óo de ermrs

En deterrrÑnadas cnes s Mmkskadores de la Sociedad Gestora han
roando estbtacrs para otte,er la valamdán de a!g,nos acikos. pasivos.
ingesos. gastos y qromEsos que fguran .-egadcs en las o.,enias anaies
tc4as estipactnes se referen pr piientc al vto, rannabe ya las posblas
pérdidas pa dettm de detenrinacs activos flnancieros. si las hb4era. Aun
aianco ésas so corSderen as meos oitk,,a*nes pasibles, es base a la
irfom,acn exte—,e en el rr1,eno del {cuo acontw,n.nlcs fuLY3S po&tan
cb1ar a m&ftais t eçUvarnene. de acuerdo çi la tiNa vente.

En cualquier caso, ej valor liquidalLvo del Fondo se verá afeciado por las
fiuctuacjones de los precios del mercado y oúts ñesos asociados a las Inversiones
financieras.

No existen cambios en las estlmacíDnes contables ni entres que se hubieran
producido en ejercicios anteriores y hayan sido detectados durante los ejercicios
2Dl4y2O13.

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

5
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Memoria da las cuentas niales correspondiente al ejercicio anual lerwlnado e 3’
de dlcknibre 62014
Eesada en ens)

3. Resumen de los pdnIos conlbIes y normas de valoraciÑi más
significativos

Los pitics ntab’es n-ás signWUvos aUcados en la fomiulación ne estas cuentas
anuales hri so los sgjieres:

a) Rincrpio ce empresa en funcionamiento

En elaboración de las cuentas anu&es se ha consWerado que gesón de!
Fondo contir.uará en el futm preisibla. Por tanto, la aplicaciti de las ,0,mas
contables rio está mimrada a deteniv el wa!or del p&nrntnio a efectos de su
transTisión global o parca! u el importe resutante en caso de su !iqtbdaciti

b) P,fri*ic del de’eoco

Los nçrescs y gastos se mcisan contablenente en [unción dal peri&o en que se
davarçaq. cn ¡r4eperi&nrja de asando se produce su bm o paga efedivo.

o) Deu&res

La valoración Inicial se realiza por su valor razonable que. salvo evidencFa en
centraño es el precio de la transacción, que equivale al valor razonable de la
ntraprestación entregada más los costes de lrnsaeción que es sean
directamente aibuibles.

La valoración posterior se hace a su coste amorirzado. Los intereses devangados
se oontabi]izan en la cuenta do pérdidas y ganancias aplicando el mélodo del tipo
de Interés efectiva. No obstante, aquellas partidas cuyo importe Be espere recibir en
un plazo de tiempo Inferior a un año se valoran por su valor nominaL

Las pérdidas por deterioro del valor de las parfidas a cobrar se calculan teniendo en
cuenta los flujos de efectivo futuros estimados, descontados al tipo de interés
efectivo calculado en el momento del reconocimiento, Las coreccianes valorativas
por deterioro asi coma su reversión se reconocen como un gasto o un Ingreso en la
cuenta de pérdidas y ganancias.
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Memorle de las cuerdas niales correspondiente .1 rcicIoam.al termInado .131
de dicIembre da 3014
Eresada en otros)

d) CaMera de inversiones financieras

Los acflvos da la cartera de inversiones financieras han sido consideradas como
acEÑas financieros a valor razonable )n cambios en la cuenta de pérdidas y
ganancias. Los principales produclas financieros recogidos en la cartera, asi como
la determinación de su valar razonable so describen a continuación:

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

El valar razonable de os valores representativos do deuda cotizadas se
deiermina por los precios de cotczzción en un mercado, siempre y cuando
éste sea activo y los precios se obtengan de forma consistenta Cuando no
esién disponibles precios de cotización el valor razonable se corresponde con
el preco de ta ftan,acciq w.ás rccente smnra qt no haya habido un
cambio ml as cmunstanbas ecor&rI desde el fomento de
la aniacc4árt

Los intereses &enga±s ro cobndes de vares reesentativvs de ce.a
se pericdifcan de acuerda con el tipo de interés efectivo y farnia parto del
resultado del ejercicio.

• Inslrmenos de pai’,rio: ir.sfttrwntos fsiar’ciers entidcs por etras
eniidades. tales a a&o’es y ajotas partatas. que tienen a
natiraleza ce Éshtztantos de capizi pa’a el emisor.

El vaior razonable e los instrumentos de patrimonio cotizados lo establece el
cambio oficial de cieno del dia de la Fecha del balance, si existe, o inmediato
hábil anteñor a el cambio medio ponderada u no existiera precio oficial de
ciene.

• Depósitos en entidades de crédito: depósitos que el Fondo mantiene en
entidades do crédito a excepción da los saldos que se recogen en el opigrafe
de 9esorerla.

Se considera valor razonable el precio que iguala el rendimiento intemo de la
Inversión a los tipos de mercado vigentes en cada momento.

7
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Men,oda d las cuentas amulas corepondlente al elerciclo anual terminado el 31
de dic3embre de 2014
(Exzresaa en frsos

Acciones o participaciones de otras Instituciones de Inversión C&ectiva: su
valor razonable se estableco en lunón del valor liquidaUvo o votor de
cottzadón del día de referencia. En el caso de que para el día de referencia
no se caículara un valor iquidauvo, se utiliza el último valor liquidativo
disponible. Para las inversiones en Instituciones de Inversión Colectiva de
Inversión Libre, Instituciones de Inversión Colectiva de Institucione, de
Inversión Colectiva de inversión Libre e Instituciones de Inversión Colectiva
extranjeras similares, según el artículo 45.1.1) del Real Docmto 108212012. Se
umizan, en su caso, valores iquidativos estimados.

Oañvados: incluye, entre otros, las direrencias de valor en los catates de
Futuras y fonvards, las primas pagada&cobradas por warrants y opuones
compradas/emitidas, cobros o pagos asociados a los contratos do penuta
financien, así como las Inversiones en productos estructurados.

El valcr del curto oicaj óe cian’ el cia de referentia deternana su valer
ra2Dnable Paa rio ne ociados en rerrades rnarzados. SDciedad
Geslon estab IRI nod&c de veraión en st de s co,idi&nes
especircas eslablec:das en la Cnj[ar 62O1 de la CN.M.V-. y sucesivas
rnGdficactnes.

Lo activos en los que concurra un dete,ioro notorio e irrecuperable de su nversión,
so darán de baja con rgc a la cuanta do p4rddas y gananas.

Los activos y pasivos fianciams se dan de baa en el balance ctandc se
traspasan. sustar.ciÑ,enis. bdos los riesgos y tenefos Ltterer;tes a la prop edad
de msrnos.

e) Adouisición y cesión temeoral de aclivos

Las adquisiciones temporales do activos o adquisiciones con pacto de retrocesión
se contabTlizan por el importe efectivo desembolsado, cualesquiera que sean los
instrumentos subyacentes, en a cuenta de activo correspondiente.

La diferencia entre este importe y el precio de retrocesión so imputa como ingreso
en la cuenta de pérdidas y ganancias ulilizando el método del tipo de interés
efectivo.
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do diciembre de 2014
(Expresada en euros)

Las dferencias de valor mzonaNe s hvputan la cuenta de pé’1dss yganar.cias
en el epgra’o de Varacir, del vaor raznraz4e en ins!rrnrentcs nartets

La cesión en rrne del acto adqurido w,waimente se misfl corno pasit
financeo a ya)or razzmable con ca,nbics a p&cas y ganancias.

O Instrumentos de ralñmonio

Los instrumentos de patrimonio tizados se regisan en el momento de su
contratación por el valor razanable de la contraprestación entregada, incluyendo los
costes de transacción explícitos directamente aibuibles a la operación.

Las diferencias que surjan coma consecuencia de os cambios en el valor razonab]e
de estos activos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: las diferencias negativas o diierencias positivas se registran bajo el eplgrafe
de Deteñom y resultado por enajenaciones de instrumentos financiets o de
Variación del valor rnonable en instrumentos financieros por operaciones de la
cartera interior o e,cierior, según los cambios se hayan liquidado o no utilizando
como contrapartida Ja cuenta de instrumentos de patsimonio. de la caliera interior
o exterior del activo del balance.

g) Valores reoresentativos de deuda

Los valores represuntaiÑos do deuda se registran en el momento do su liquidación
por el valor razonable de la contraprestación entregada, Incluyendo los cosíes do
transacción explicitas directamente atñbuibles a la operación.

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos aclivos se vtajan en a cueras de pérdas y ganancias de a
fcnna: las difeçencias neqatis o d.feren: pcsitas Se ewstmn baío e eçígrae
de Dterbro y restitado po, eraeradocs de ¡nsnumontcs f,anc,oC a de
Variación del valar mzcna* en skurn€n t.anderns por ope.a;ziies de [a
caflera ¡ntericr o exeri&. segCci co acfrcs se Iayan iqucado o nc utikanco
coma conflpatda cuenla de Wams reeseraÜos de deuda, de la carlera
iteñor o exterior del actÑo del baance.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de dl&embre de 2D14
(Expresada en euros)

h) Moneda o,,trniem

Ei & caso de parda rroreIañas que sean tescr&a, débtDs y aéis. las
dWerencas de cambio, tanto positivas corno rwtvas. so rerten e la cuenta
de pértas y ganancias baja el epigrafe ce t ferencas de carnbL:.

Para el resto de par:das monetarias y no monetarias que tornan parte de artera
de :rfrunenIos rmancieos. Las dierent,as de canblc se traan ccnjn:anente con

péitidas y ganancias dtvadas de la valora&±n.

1) Valor lipuidalivo de las oarticioeciones

La determinación dei patrimonio de! Fondo a los efectos del cálculo del valor
liquidativo de as correspondientes participaciones que o componen, se realiza do
acuerdo con los criterios establecidos en la Circular 6/2008. de la C.N.M.V., y
sucesivas modificaciones.

fi SuscripciQnes y reembo!sos

Las suscripciones y reembolsos de participaciones se corfiabilizan por el importe
electivamenta suscstD reerrbotsado con abcno o tamo. respediva-no, al
caçituo de Parlíc4me de oasivo del balance Ce flactn del FCNID

De conformdad can el Regarnenlo de Gesti& del Fondo, el precio ¿e as
participaciones será el valar liquidatrvo correspondiente al mismo día de la solicitud
del interesado, deteniárdoso do este rnodD tanto el nün-ero ce parlk’pac4ones
suscritas o reai±olsacas. n,o el e!ectivo a rsembo’sar en su caso. Durante el
serodu cus edFa «me la saucaid y la datermracn efect;va del prec-s Ce las
partiçipacionts, el impone soIiIooo se registra en el capitulo de ‘Solicihides do
suscripción pendientes de asignar participaciones del pasivo del balance de
situación del Fondo.

k) Impuesto sobre beneficios

La cuenta de pérdidas y ganancias recoge e! gasto por el Impuesto sobre
beneficios, en cuyo cálculo se contempla el efecto del diferimiento de las diferencias
producidas ente la base imponible del impuesto y el resultado contable antes de
aplicar el impuesto que revierte en perlados subsiguientes.
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Los paskcs pa pitss dfe,dos se reonocen s:errp. en cambio s a:frct
por impuestos djerid-os so se rezciocan en a mecida en que resu!Ie probable
que a 1sitLrtn sai-sa de ganancias fiscales fu!uras que penlan la apacón
de estos arivs.

Los deredios a cxrç-ensa’ en ejercicios posteores pcr las rcidas fscales no
dan lugar al reconocimiento de un activo por impueslo duendo en ningún caso y
sólo se reconocen mediante la compensac6n del gasto por impuesto con a
frecuencia d rtto del valor ¡çuEdavt. Las pérdudas scales que puedan
cornpersarse se regfran en el epígrafe de cuentas de arden - Pérdidas fiscales a
cc rnpen saC.

4. Deudores

S desçlose de este ep[ufe. Sida dtntre de 2014 y2Cl. es el sJiente:

Retenciones piaccadas en el ejerddo wbm [ntemses y oos
rnnientos de pisJ mobWaño
Impuesto sobre tenefidos a devoWer de e}eTt[os ante1oms

3014

l75080
U

2O1

52,77
‘al,,

El cap[tub de Administraciones Públicas deudoms al 31
se deslosa tal y tmo sigue:

Zt D2&S9 1! 100,50

de diciembre de 2014 y 2013

2014

12 7OB

2011

5 370Bi
28 248,96

13 ‘SOiS 3 025,77
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de diciembre da 2014
Eore,ada en etrosl

5. Acreedores

E desglose de este epigrafe al 31 de diciembre de 2014 y 2013, ese’ siguiente

2014 2013

Ofls 29 374,88 23 206.04

21374,80 232A.04

B capitulo de Acreedores - Dtros recoge, principalmente, ei importe de as comisiones
de gestión y depositaría pendientes de pago al cierre dei ejercicio correspondiente.

Durante los eercicics 2014 y 2013. el Fondo no ha realizado pagos que acumularan
aplazamientos superiores a los legalmente establecdos. Asimismo, al cierre de los
ejercidos 2014 y 2013, el Fondo no tiene saldo alguno pendiente de pago que acumule

aflzarnrb sLçerior si piazo gal estabkce.

6. carIen de lnv..slones financin

8 delafle de la canora de vaicres del Fndc. por IØ de acliv. al 31 de ddembre de
2314 yZCI3 se muestra a ca9miua&I:

Carien bitado,
V&xn rrtSr.R e da
hstjiXS Óe ntil,i ca

cml.,. SIISIID,
inslrur,writts & patimoNa
insUUr,es e Invertin Cobcva

ints,,.., de la cartera de inversión

2014

En los Nlexcs 1 y II adjuntos, partes integrantes de esta memoria,
de inversiones flnanceras del Fondo al 31 de diciembre
respectivamente.

2013

9OO 2111377.30
9 eOO xcG 1 55 715»)

- 2S5e23S

2’ 27S 7d.70 25 flO 126.37
176 826,70 733 65653

27 096 922.04 25215 469.74

8,17 ID.3t

31 073 157,!7 27 560 5T4.04

se detallan a cartera
de 2014 y 2013,

12
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A 31 de &iaitre de 2014 y 013 todcs s fflu recogidos dentro de la carera da
¡wesianes financieras se encuentan deposia en Santander Sec,ñes Services.
SA y Santander lnvstment SA-, respeciivamenta

7. Tosoreria

El dejarle de este epigrale al ciena de los ejercicios 2014 y 2013, se muestra a
contínuadón:

2014 20fl

(27.58)

2 SaS 457,03 1 045 nial

Durante los ejercicios 2014 y 2013 el Upe de interés de remuneración de a cuenta en el
Depositario ha sido del MIBOR menos el 1%.

8. PatrImonio atrIbuido a pntlclpes

tas participaciones por las que está representado el Fondo son de iguales
características, representadas por certificados nominativos sin valor nominal y que
confieren a sus propietarios un derecha de propiedad sobre dicho patrimonio.

El valor Tiquidativo de cada participacán al 31 de diciembre de 2014 y 2013 se ha
obtenida de a siguiente (arma:

2014 ‘al,

Frrn.o eWj& a pafl:tes

ce t

Va bpavo pM4wa

N_nett de pa,J4s

&57 7S732 2 fl? el

5e414&33

JIS

los IDA

El movimiento del patrimonio awbuido a participes durante los ejercicios 2014 y 2013 se
rege en el Estado de castb1os eh paffirnon:o neto orespcrste.

Cuentas en el DeposLtano
Ofls cuentas de tesorerra

2 588 48551 1 040 84.B7
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Memoria de las cuentas amnies coaespondiente al ejercicio amml terminado ci 31
de diciembre de 2014
(Epresada en euros)

El resultado del ejercicio. una vez considerado el Impuesto sobre beneficios. se distribuirá
en la cuenla da PartIcipes del Fondo.

Al 3’ de diciembre de 2014 y 2013 el número de pargcipes con un porcentaje de
paHicipación individualmente superior al 20% asciende, al cierre de ambos ejercicios, a 3
personas Usicas, que representan el 72,66% y 95.16% do la cifra de patrimonio del
Fonda, respectivamente, por o que so consideran participaciones significativas de
acuerdo con el arlfculo 31 del Real Decreto 108212012 de Instituciones de Inversión
Colectiva.

9. Otras cuentas de ornen

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

2014 ZOla

Pérlcas fsts a A 5D 5fl2 12572

O 12 bIZ Z57.06

1*. Mmlnlstradones Públicas y sItuación fiscal

Dunnte el ejercicio 2014. el régimen fiscal del Fondo ha estado regulado por el Real
Decreto 4/20C,4. de 5 de mano. pcr el que se aprueba el Texio Re mdo de la Ley del
Impuesto sobro Socecada. mccrcadc por a Ley 2312005, de IB de noiernbre. de
refonnas en materia tiDutana para el impu!so a la prctu:tMdad. por su desarraDo
rearnentano ra9do en el Re Deaeto l?1V20C4, de 30 de jito. y sin
moaaóones pcsteticras. eflwnfln&se sL4atc en dicho irT1ouetO a i t0 de
gravamen del 1 por IDO. siempre que el número de palicipes sea mo ninirno el
provisto en el articulo quinta de la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones. Con fecha 1
de enero de 2015, ha entado en vigor la Ley 27(2014, da 27 de noviembre. del Impuesto
sobre Sociedades que en su Disposición derogatoria deroga el Texio Reftjndido de la Ley
del Impuesto sobro Sociedades aprobado por el Real Decreto 4Í2004, manteniendo el
hpo de gravamen en oil por 100.

El importa de las bases imponibles negativas pendientes de compensar al 31 de
diciembre de 2014. asciende a 8350.37062 euros, de las cuales se compensará la base
Imponible del ejercicio 2014 en el momento en que sea presentada la correspondiente
declaración del Impuesto sobro beneficios.

14
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ND existen dJe,ncias sgniLca&vas ente el resu edo contabe antes de irpesns del
eeç y la base rnporle del Impues:o sobre bercts.

De ae1o con la Ieislaçón vgente. as derraccoes pn los diferentes ipuestos a
os e el Fondo se hola sujeto no poeden ca%sarse defintvas hasta haber sido
inspecciorrndas por las aulondades fiscales o haber tmnsourido el plazo de prescnpción
de cuatro años,

El Fondo tiene abierlos a inspección lodos los impuestos a los que oslá sujelo de los
tltimos cuatro ejercicios

No existen contingencias signiftcavas que pudieran deñvarse de una revisión por las
autoridades fiscales.

11. Otra Información

La Sociedad Gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las
previstas en el artículo 67 de la Ley 3512003 y sucesras modiflcaciones y en el artículo
139 del Real Decreto 108212012, Para ello, la Sociedad Gestora ha adoptado
procedimientos para evitar conflictos de interés y asegurarse de que las operaciones
vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios de mercado. Los
infones periódicos incluyen, según lo establecido en a Circular 4/2008 de la CN.M.V., y
sucesivas modificaciones. inoniacián sobre las operaciones vinculadas realizadas.
Asimismo, incluyen las posibles operaciones vinculadas realizadas por cuenta del Fondo
con la Sociedad Gestora o con personas o entidades vinculadas a la Sociedad Gestora,
indicando la naturaleza nesgas y funciones asumidas en dichas operaciones.

Micionalmente. en la Nota de Actidad y gestón del ñesgo se indica el impone de las
cr4stnes retrcçedidas can crgen en as rttccrs de lnvrnsón Cotectlva
ges&ras r entidas ,teracntas al Gnço ce la Sociecad Geso.a. en :asC de
qs se h±ran prodixido cIníre el ee,cicia

Respecto a b operafrva que rnaza con el Depario: al la Nota de resareria se

ir-n las cLmrtas qLe manl&ie & Fondo con éste, al 31 de &dembre de 2014 y 2D13.
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CLASE U.

Global Managers Fund, Fi.

Memoda de las cuentas anuales correspondiente al ejeiticlo anual terminado el 31
de diciembre de 2014
(Exoresada en eurosl

M flama de una endad que por sus peoa-aes nc dpono de e.rp3ea&s
nirirs y que por su naturaleza debe esta- ges&4-aca y una Sociedad Gestora de
Irhroes de lnvn Caectva, os lemas r&afr.vs a la prnteçón d& med:n
fliente yla se9widad y saud d& abaiadr a&a’ exjskvamente a dicha Socedad
6€—

Los honorarios percibidos por PricewalerfiouseCoopers Audilores, S.L. por servicios da
auditoría de cuentas anuales da os ejercicios 2014 y 2013, ascdanden aS mie$ de euros
y 7 miJes de euros. respeçiivamenle.

16



G
lo

ba
l

M
an

ag
er

s
F

un
d,

F
I.

A
ne

xo
1.

C
ar

te
ra

de
in

v
er

si
o

n
es

fI
o

n
c
lo

n
s

al
31

de
di

ci
em

br
e

de
20

14
(E

x
p
re

sa
d
o

en
eu

ro
s)

C
ar

te
ra

In
te

dn
r

A
dq

ui
si

dó
n

te
m

po
ra

l
de

ad
iv

as
R

E
PO

SP
A

IN
G

O
V

ER
N

M
EN

T
6

0
0

3
20

15
-U

i-f
l2

T
O

T
A

L
E

S
A

dq
ui

sI
ci

ón
te

m
po

ra
l

de
aç

ll
vo

.

TO
TA

L
C

ar
te

ra
in

te
do

r

V
al

or
ac

ió
n

V
al

or
(M

in
us

va
Il

a
D

lW
ea

in
ic

ia
l

In
ts

’n
n

ra
zo

na
bl

e
1

P
lu

sv
al

ia

80
0

00
00

0
8,

17
08

00
00

0,
00

ES
00

0c
JO

I2
3L

O

o o C
3 o

EU
R

ge
O

flC
ao

,o
u

80
0

00
0,

0*

SI
N

8,
17

0
8

0
0

0
0

0
0

0
1,

17
08

00
00

00
0

F
n b
rF

r

o o -
J

-
J “
a

-J 1\
j



G
lo

ba
l

M
an

ag
or

s
F

un
d.

E
l.

A
ne

xo
1.

C
an

o
ra

do
lo

v
o

n
lo

n
as

fl
n
an

d
er

.s
al

31
de

di
ci

em
br

e
de

20
14

g
x

p
e
s
o

e
n

e
a
o
s
)

_
_
_
_
_
_
_
_
_
_
_
_
_
_
_
_
_

-
-

-
_
_
_
_
_
_
_
_
_
_
_
_
_
_
_
_
_

T
O

T
A

L
C

a
le

ra
E

xC
ed

o,
2

2
1

1
4

0
.0

l
-

27
3
fl

14
9,

70
4
3
1
9
O

-
j

-J

V
al

or
ac

la
i

va
io

r
p
ai

u
n
aJ

za
}

G
ai

te
ra

E
rt

er
lo

.
1
t
.

I
d

b
it

.r
.s

.s
r
.
s
n

.
(
P

Iu
sv

Ia

A
al

o
n

e.
fl

N
fl

d
a

c
o
tI

n
d
,

C
m

C
O

M
’A

G
N

:E
O

U
S

T
R

IA
lj

R
L

N
[n

R
29

1
13

7.
0!

-
78

R
20

.T
6

(l
ic

36
1.

lS
}

fl
C

C
C

C
C

04
47

T
O

T
A

L
E

S
M

d
o
n
e
i

sd
xN

U
c
t4

b
ó

n
20

1
18

7J
1

IT
S

2
6
7
6

(I
I’

i1
.1

5
)

A
cd

o
n
t,

y
ç
ip

.d
o

n
n

O
1

r.
cv

a
F

A
R

fl
C

P
A

C
O

N
E

S
0
0
E

V
SW

M
4
r
s
c

E
JR

3
4t

5
S

5
-

34
34

28
42

1
2
2

r
.3

o
lE

4
W

Z
4

S
7

F
A

R
tU

IP
A

U
JO

N
E

S
SK

M
ID

IA
-

PA
C

If
lC

£0
13

11
U

SO
B0

0
93

12
8

-
1

41
0

22
8.

62
51

0
29

7,
54

[0
00

52
04

43
1

PA
R

E
G

IP
A

C
IO

N
E

S
JO

H
A

M
B

R
O

EU
R

O
PE

A
N

S
E

L
E

[U
R

1
71

5
60

42
1

-
2

33
7

la
a,

g
o

62
0

54
0,

07
rE

00
31

9D
43

30
PA

R
TI

C
IP

A
C

IO
N

ES
U

D
S

-
R

IN
EI

1C
S

PA
R

A
D

G
M

EU
R

59
5

01
53

0
-

eS
O

14
47

5
54

32
9.

45
[0

03
35

10
62

3
PA

R
11

C
IP

A
C

IO
N

ES
C

F
R

U
FF

E
R

E
U

R
O

PE
A

N
¡

G
B

P
10

11
64

0.
05

-
1
I
5

95
04

1
23

4
30

05
0

0
0

0
0

0
0

3
J0

0
2

1
PA

R
nC

!p
A

C
IO

N
E

S
Iv

’
u

M
B

R
E

aA
Iv

’
E

U
R

O
PE

A
E

U
R

65
2

37
4,

44
-

1
05

7
40

39
6

41
50

29
.5

2
IE

D
O

BO
N

LI
SI

BO
PA

R
TI

C
EP

A
C

IO
N

ES
H

E
P7

A
G

O
N

Y
A

C
IÇ

R
M

N
U

S
EQ

U
U

Sb
62

4
50

0.
07

1
00

2
01

53
5

46
7

51
5,

20
1E

00
0J

N
32

X
37

PA
R

TI
C

IP
A

C
IO

N
ES

rL
IW

E
S

T
E

N
T

R
E

PR
E

N
E

U
R

S
EU

R
50

4
79

5,
18

-
55

1
04

43
0

40
84

91
2

FR
00

10
00

75
42

PA
R

T
IC

PA
C

FO
N

E
S

H
E

N
D

E
R

SO
N

E
SR

O
PE

A
N

SP
E

C
I

LU
R

1
00

99
04

.0
7

-
2

00
4

44
1,

52
00

4
53

6,
55

0
8
0
0
8
3
V

0
0
5
3

PA
R

TI
C

IP
A

C
IO

N
ES

A
M

U
N

D
I

[U
N

O
S

E
Q

U
IW

JA
PA

S
iR

30
2

80
2.

5!
-

71
5

73
0.

75
32

2
SO

S,
24

L
U

05
08

58
39

33
P

A
R

T
tI

P
A

C
O

N
E

S
Y

E
R

nA
S

G
LO

B
A

L
FÚ

C
U

S
EU

R
1

00
7

03
2,

40
-

4
35

06
27

,0
7

34
3

50
46

1
IE

00
05

9
N

P
4I

PA
R

TI
C

IP
A

C
IO

N
ES

O
A

M
ST

A
R

G
LO

B
A

L
SE

L
E

C
T

O
R

[U
R

20
11

27
1,

93
2

23
2

31
0.

70
22

!
03

88
0

E0
00

SK
M

IO
4O

PA
R

T
FC

IP
A

C
lO

N
E

U
BA

M
U

S
EQ

U
1T

Y
V

A
LU

E
EU

R
64

6
02

9,
31

-
1

47
67

0.
63

30
!

04
1,

20
L

U
01

02
06

55
62

PA
R

TT
C

IP
A

C
JO

N
ES

G
Y

ST
E

R
JA

PA
N

O
P

P
O

R
W

N
rn

EU
R

25
0

08
1,

08
-

2
3
5
7
0
5
0

(1
4

00
4.

50
)

L
U

02
04

05
52

07
PA

R
T

iC
IP

A
C

iO
N

E
S

JU
PI

T
E

R
jo

r
E

U
R

O
PE

A
N

G
R

O
EU

A
77

0
02

73
1

-
1

23
90

06
54

46
0

05
9,

20
L

U
U

50
85

49
2

PA
R

T
iC

IP
A

C
IO

N
E

S
JK

C
FU

N
D

L
FP

JK
C

A
SI

A
V

A
E

U
73

2
65

31
7

-
68

’
84

8.
80

(5
0

70
4,

37
)

L
U

O
S4

I1
S2

09
8

PA
R

tC
IP

A
C

IO
N

E
S

C
F

00
E

V
UK

A
B

SO
LL

IT
E

R
ET

U
EU

R
1

60
5

1
3

0
j3

-
2

6
3

17
36

6
41

0
03

40
3

G
50

0B
3S

X
IS

6O
T

O
T

A
L

E
S

A
cc

io
n
es

y
p

ar
ti

d
p

iz
jo

n
..

D
lr

.c
v
a

1’
II

I
90

9,
71

-
23

41
9

m
g
I

63
6

01
8,

20
A

cd
at

es
y

p
ai

ll
ci

p
ac

k
m

n
n
o
,.
c
D

y
a

‘L
id

)
P

L
ii

Q
P

A
C

C
,E

S
S

W
.

IJ
FT

C
H

EI
L

S
M

A
C

A
P

E
1

00
0
X

-
1

25
7

8
7
9
.)

¿5
7
E

CO
I
E

O
X

S
X

T
O

T
A

L
E

S
A

cc
Io

ne
,

y
p
.r

W
p
ad

5
M

s
no

O
n
4

8
.1

.d
)

1
*0

*
.O

0
-

1
¡S

T
70

.D
O

n
l

a
n
c
a

A
Io

ii
a

y
p
.d

lc
lp

.c
Jo

.*
.

d
1n

v
lá

n
k

w
.

P
A

R
T

IC
P

A
C

IO
N

E
S

LU
X

fl
/E

S
T

FD
-U

S
E

Q
T

Y
PL

[U
R

2
00

0
-

-
2
0

-
CO

)
L

1f
l7

54
34

58
7

P
A

R
T

IC
IP

A
C

iO
lS

If
lP

E
L

U
E

R
R

E
S

aR
C

E
S

R
E

u
so

is
35

7.
10

-
‘5
t

90
Z

7
0
,)

s&
5

2
sv

a
’D

,2
P

T
IC

!P
A

C
IO

N
E

S
H

,T
PE

L
H

A
M

L/
S

FU
N

D
L

ID
.

C
U

R
1

00
00

00
.0

0
-

14
03

15
4.

87
40

3
54

07
X

00
04

Jt
fl

T
SO

T
P

M
fl

C
F

A
C

t&
5

P
A

O
C

W
U

SO
72

5
-

1
0
3
3
5
8

2
1
5
2
7
6
2
7

X
m

2
3
4
W

fl
T

O
T

A
L

E
S

A
cd

o
n

e.
y
p
a
d
ic

la
w

.
de

In
’,

n
ló

n
fl

b,
a

3
80

0
6
l.

3
l

-
2

¿
II

11
60

3
(1

31
1

M
5.

3O
}

r
.

rn

.
.

.W &
;f

S
i

o o

7



G
lo

b
al

M
an

ag
er

a
F

u
n

d
,

F
I.

A
n
ex

o
II.

C
a
rt

e
r,

d
e

ln
v
er

.I
o
n
es

fi
n
an

ci
ar

as
al

31
d

e
d

ic
le

m
b

ri
do

20
13

(E
x

p
re

sa
d

o
en

e
u

ro
s)

f
l

D
M

sa
I
z
J
a

In
in

s
a

r
i
a
e

IF
lo

sn
U

a
S

IN

A
d
q
sh

id
n

tb
ii

w
,0

r
.ç

tv
o

t
..

_
.
.
,

-

R
S

C
SP

A
*1

LE
TR

A
S

E
L

T
0
2
3

2C
14

-C
1-

C
1

E
1

a5
5

10
31

1
5S

5
7
I5

.O
-

E
S

0L
01

40
71

85
TO

TA
LE

S
M

q
u

Is
Ic

In
W

m
p
o
n
l

d*
ac

lI
to

.
1

5
5
5
7
1
5
0
0

10
31

1
85

3
71

’*
O

-
A

cd
o

n
es

y
p
a
d
ic

ip
a
d
o
n
e
.

no
0
Ir

.c
u
,a

4
8
.1

d
A

C
C

K
*Z

S
ft

1C
U

L
O

V
E

R
rW

SJ
C

A
V

E
U

R
JC

O
2

S
S

.
-

ZS
5

C
2
3
6

(4
4

5
*

2
4

E
S

li
lZ

W
O

2
W

T
A

L
E

S
M

d
o

n
.

y
p
li

ç
lp

a
d
o
n
n

no
D

h
o
ct

v
a

4
1

4
)

30
1

2S
.6

O
-

2
5
3
6
6
2
.3

1
(4

4
5
*
2
4
)

T
O

T
A

L
C

I&
a

k
ff

.r
k
r

¡
1
5

g?
2,

6o
10

.3
1

21
11

3
7

7
3

4
(4

4
5

*
2

4
)

..

. L. •! o o -J n
i



G
lo

ba
l

M
an

g
er

s
F

un
d,

F
I.

A
ne

xo
II.

C
zs

le
m

do
In

v
er

si
o
..
..

fl
,n

n
c
jn

s
al

31
da

d
e
n

tr
e

de
20

13
(E

,p
,e

sa
o

a
l

er
no

s)

T
O

T
A

L
C

ar
te

ra
E

x
Ir

Io
r

22
80

0
9N

A
9

25
44

91
26

,3
7

2
a5

8
14

U
$8

-J 0
1

V
e
la

a
Iç

i
V

a
r

M
k
w

in
4
la

)
C

fl
ra

E
xt

er
io

r
O

IW
.a

c
W

,t
*

t*
n

.
r
n

o
r
l.

P
lu

n
b

M
ci

n
s
&

iü
d
n
ç
o
lk

.d
6
n

A
C

IO
I1

E
S

CF
R

EU
R

28
1

10
1.

91
-

23
3

05
0,

03
57

53
1.

28
)

1t
00

00
00

04
17

TO
TA

LE
S

A
cc

io
ne

s
.d

m
w

d
.

cM
in

cl
ón

20
1

18
7,

P1
-

23
3

65
6,

67
(7

5’
1.

2f
l

A
td

n
.

y
p

ar
V

o
Ip

ac
in

,s
D

ir
ec

ti
va

PA
R

Tr
C

IP
A

C
IO

N
ES

O
D

EY
SW

A
N

FU
N

D
EU

R
3

14
1

50
0,

85
-

3
29

2
70

7.
53

1S
1

18
60

8
1E

00
04

W
C

40
07

PA
R

tC
IP

A
C

]O
N

E
S

SK
A

N
D

[A
-

PA
C

IF
IO

EQ
U

IT
U

SO
80

9
93

1,
28

-
1

12
3

24
0,

03
72

3
30

0,
75

LE
00

05
20

44
31

PA
R

T
iC

IP
A

C
IO

N
E

S
JO

.
H

A
M

O
R

O
C

A
PI

TA
L

M
fh

A
EU

R
1

71
6

00
4,

21
-

2
15

2
89

0,
32

43
0

23
4.

11
E

00
32

00
43

30
PA

R
T

IC
IP

A
C

IO
N

E
S

V
O

S
-

K
IN

E
R

C
S

PA
R

A
D

iG
M

EU
R

59
5

01
5,

30
-

60
2

84
47

5
07

02
94

5
1E

00
33

51
00

23
PP

Jf
lI

C
IP

A
C

IO
N

E
S.

C
F

R
U

FF
E

R
E

U
R

O
PE

A
N

O
SP

1
01

1
64

5,
05

-
1

10
51

52
,5

8
15

35
05

.7
3

00
00

50
3J

90
21

PA
R

fl
C

IP
A

C
IO

N
E

S
IV

’
U

M
B

R
EL

LA
IV

I
E

U
R

O
PE

A
EU

R
65

2
37

4,
44

-
1

05
1

10
01

6
40

4
70

5,
72

IE
00

00
N

LL
M

B
O

PA
R

T
IC

IP
A

C
IO

N
E

S
H

E
nA

G
O

N
Y

A
C

K
fl

IA
N

U
S

EC
U

U
sO

02
45

00
.0

7
87

31
00

,5
8

24
0

re
o

S
’

1E
00

03
N

32
X

37
.

PA
R

TI
C

IP
A

C
IO

N
ES

FL
IP

4V
ES

T
E

N
T

R
E

PR
E

N
E

U
R

S
EU

R
50

4
19

5,
10

-
55

3
01

2,
70

40
21

7,
38

FR
00

10
00

75
42

PA
R

TI
C

IP
A

C
IO

N
ES

H
E

N
D

E
R

SO
N

EU
R

O
PE

A
N

SP
E

C
I

EU
R

1
00

9
08

4.
97

-
1

04
84

87
,2

7
63

0
50

2,
30

S
80

00
3Y

0T
75

3
..

..
:4

PA
R

TI
C

IP
A

C
IO

N
ES

A
M

U
N

O
]

FU
N

D
O

E
O

U
If

lJ
A

P
A

EU
H

30
26

82
51

-
02

00
20

27
23

4
00

0
76

LU
O

SO
&

83
93

3
PA

R
T

C
IP

A
C

IO
N

E
S

V
ER

IT
A

S
G

LO
B

A
L

FO
C

U
S

E
U

1
0

0
7

0
3

2
4

0
-

13
91

00
03

32
07

71
6

1E
00

85
01

N
P4

1
[4

kJ
’

4
P

f
lC

P
C

E
S

CA
M

S
T

A
t
&

A
L

S
a
E

c
lo

fi
E

,
2

27
1,

03
2

lI
D

43
,3

O
lO

S
IS

S
37

IE
X

S
4M

3O
46

.

F
A

R
1l

C
F

A
O

C
E

S
V

BA
M

L
S

E
U

1V
V

A
L

U
E

E
[M

M
S

62
9,

37
-

1
05

0
6

2
t3

2
ZQ

3
99

90
5

L
L

1
a
5
5
6
2

.f
lH

:E
r

P
A

R
1

iC
P

A
C

C
E

S
D

Y
ST

ER
JA

P
i

O
PF

O
R

T
U

M
’I

E
tN

13
3

oe
i,

oa
-

21
0

44
3.

T
3

(3
1

63
8.

05
)

L
!n

0
S

9
2

3
7

!L
7

P
A

R
tC

IA
C

IC
€

S
S

íT
E

R
JG

F
E

1
O

F
fl

1
O

R
O

E
L

77
9

02
7.

31
-

1
10

2
C

l,
1
5

32
4

3
.6

4
L

5
4
3
2

.
.

“

PA
R

I1
C

PA
C

IC
N

E
S

JC
C

F
L

IC
L

FP
.J

C
D

A
SI

A
VA

E
fl

2
05

3.
17

-
BO

l
61

7.
70

00
96

4,
53

L
U

05
47

10
20

00
PA

R
T

IC
hA

C
IC

N
E

S
CF

00
E

V
UI

<
A

B
SO

LU
TE

R
E

T
J

EU
R

1
60

5
3
8
fl

-
1

02
4

ee
I.

3l
al

o
44

2M
S

G
S

3
S

X
lS

O
6

TO
TA

LE
S

A
oç

Ic
w

’n
y

p
.n

id
p

ad
o

n
e.

D
ed

Iv
a

17
71

1
I9

.7
l

-
21

77
2

50
35

4
3

fO
59

1$
?

A
a
I
in

y
p
a
d
id

p
a
c
i.

e
.

n
O

fr
.c

n
a
l
4

P
kq

fl
:P

A
C

IO
N

E
S

5
W

.
fl

tC
H

E
U

S
W

L
L

C
’

1
C

O
0
O

-
1
2
4
7
5
1
8
.0

0
24

7
S

lf
t

T
O

T
A

L
E

S
o
ç
,n

y
p

st
c
ip

a
c
lo

n
e
.

no
*
W

n
44

,1
41

1
O

Q
CO

O.
00

-
1

24
?

51
59

0
14

7
£1

1.
00

A
tt

Io
n

.b
y

p
af

li
cl

p
;ç

io
n
.s

ds
In

v&
rt

ló
n

LI
br

e
PM

U
IC

T
PA

C
IO

N
E

S
LU

X
IN

E
S

T
FD

-U
S

E
Q

fl
PL

SU
R

2
0
0
0
0
0
0
0
0

-
-

20
00

00
0.

00
)

L
U

02
25

43
45

07
PA

R
TI

C
IP

A
C

IO
N

ES
M

O
SW

E
L

L
IE

R
R

E
SO

U
R

C
E

S
R

U
SO

32
27

7.
50

27
02

2.
59

(4
45

4.
00

)
B

M
G

52
57

B
10

fl
—

_

PA
R

TI
C

IP
A

C
IO

N
ES

H
Ií

PE
LH

A
M

li
S

FU
N

D
L

W
.

EU
R

1
00

0
00

0,
00

-
13

77
45

4,
00

37
7

48
4.

60
X

00
04

31
91

80
1

PA
R

TI
C

IP
A

C
IO

N
ES

A
R

M
O

R
C

A
P

U
SO

70
5

00
42

0
70

01
40

.7
0

4
53

0,
50

X
00

20
04

08
71

1
TO

TA
LE

S
A

cc
io

ne
s

y
p

ar
tI

d
k

ci
o

n
es

de
In

ve
rs

ió
n

lib
re

3
8*

7
88

1,
87

-
2

10
5

44
8,

00
(1

62
34

33
,8

1)

2



0M0772716

Global Managers Fund, Fi.

Fonnulación de ba cumas niales e atenue de gestión del ejercicIo 2014

Evolución de mercados

CerTan el año 2014 en in m’cadc entcn,o de dWmenca eiflre b que es a ecoromía
acreñr.a y el resto de áreas. EEUU. en-pieza a lstanarse e incuso a eñL’se como
el nicc motor de reajpór. ezn&tica a niv mLs,C,al {rjmnIo en s das útrnos
ttuestres de 46% y 3OS así cono una tasa de paro pcr debajo ial e%). mentras que
Japón re,la, hasta el pur2o de volver a er en reoesitn. a la vn que Eutcpa echa &
frer en un te,,eno ¡I6sçEto a tel de pclítta monetaria y falta de aijerdos entro los
paises del sur y los del norte en donde comienza a mostrar debimamiento en datos
referentes a consumo y exportaciones.

Por su parte los emergentes se dividen en des grupos. los que sufren una sftuadn de
wandes deseçuWb,ios que se está pasmando en unos pobres resuhadcs
ma’oe,ómicos y los cue se están a;ustandc a tasas de aernJena ecortmco más
baas En este últmo gru desn China que ha visto ‘aienhzado su creónento
eccrumico dLwante el ún flesb del año (7.3% crecfrtieno nteranuar frente al 78%
d& pasado a4o}

Ante este escsra. s d?efentes barcos centraes están aprican& medidas mw
desqaIes Mienas la Rnerva Federal estadmaidense está repanando sus
¡nstnin-ertcs de pcltta nc-netra con La rn&zac;ón de si riri, pcgrama de compra
de hules (0E3) en octubre y con la perspectiva en el hoñzonl, de empezar a incrementar
tipos. La llamada 0E3 supuso una inyección de liquidez de unos 85.000 millones de
dólares mensuales durante os tres últimos años. No obsianla. mantendrán los tipos de
interés en el rango 0% — 025% todavla por un Ilempo considerable

El BCE ampiha sus medidas de estímulu anunciando lo que parecia impensable hace
unos meses, estar preparado para una compra masiva de tilulos, prevista para finales da
Enem. Por su parte, el flanco de Japón despliega toda su arlillerla en el último trjmestre
del año ante el lasfre que está suponiendo el incremenlu del mpuasto al consuno en el
crecimiento y que no ha tenido los resultados recaudatortos esperados. Dichas medidas
se materializan en una compra de activos por valor de 80 billones de yenes al año.

Los mercados, ante tanta desigualdad han regisnado una aNa volatilidad e incertidumbre.
Los Indices de renta variable europeos han estado oscilando en un rango lateral desde el
verano, con fuertes caidas que le colocaban en terreno negativo a finales de octubre.
Finalmente el Indice Euroston 50 cierra con un 283% graciaS al rally de último año
recuperando un drawdown anual de -0,06%.
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Global Managers Fund, Fi.

Fonnubcón de bs ctmn anual.. e lntonne de geslión del eInclclD 2014

Miersas cue en EELQL s írs han sewc acannndo rnáinos hsIris, el
SP5X’ mçisfl aeomtto asta! de 239% mtas que el NASDAD se an2ta

La rentabOdad de la deuda ewtpea está nastando rninirv.cs hist s. aria la
expectativa de una pronta puesta en marcha de medkas de CE, mientras que la
rentaD;daj de deLda estadct-n dense ha buicado mi ccjo asc’ente. fnno del fin de la
exzrsi& monetaria

La volatilidad en las divisas también ha venido marcada por los distintos ciclos de política
mor.etaha. provocando una ap’ecadón del cóar frente al resto de dMsas, insta
máxutos de los lffiros arico a_os y una deçxocación del yen hasta nieles no
cbservados en siete añcs. La depocfaón del euro- aunque tarnbén ha sido nolaNe, ha
sido algo más moderada. hasta mnirnos de los üÑ,cs das años frente al dólar.

Pero el gran perdedor en este escenario ¿e cmcriento iregt4ary de desac&eración del
aec!r!enlc, ha so el zmoo de as mater:as pr*ras. y, en especia!, del pebóleo. que
frerde desde el ve,ano el nt a un 40W ante a expe:tat:va de tm menor demanda y
el encacmerto qe le s’,one la apmcaacn cel dólar- As’ oxte bs paises
eniergentes que pieden att ras pérddas medias de 4.62% (VSCI Emeing
tiaets).

Entramos en 2015 en un terreno positivo para las bolsas, sobre ponderando Europa
frente a Estados Unidos. asi como un agotamiento en lo que es el rendimiento de los
bonos soberanos y recorrido del dólar.

Comentario de pesílón

En el contexto de mercados arriba descrito, Global Manaers Fwnd, FI, ha reducido su
exposición a activos de riesgo.

En concreto, en renta variable cierra el bimestre can un 43,43%,

En la cartera de renta fija a través de fondos de inversión se ha incrementado, la duración
cierra el ffimestre con 1,39 frente a 0,00 del periodo anterior. En cuanto al porcentaje de
crédito en cartera, se ha 0, cerrando el periodo con un 057% IranIa a un 026%. La
cartera de renta fija directa termina el bimestre con una duración da y un rating medio
de.

Las inversiones alternativas se han reducido en el periodo. La Invemión en Estructurados
ha mantenida en un 0,00%,
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Global Managen Fund, FI.

Fon,wlaclóo de las c1mns anisale e Intonne de gestión del e+.rtIcio 2D14

A cierTa del periodo racc se tenlan s sguenIes pomer.Iaies en derWa±s cnn
obetvt de L,versZgi: Mei A. F& SP #NIA. EURUSD aNtA y T-Noe ÑNA.o,to
cene,hn Enrorcn #t4jA Cto cobmtum de posciones e las respectvas divisas:
Déar y #NiMFY. a pahii de Global Managn Fs. FI a crte de bimestre es de
3a657.767.82 ewvs. s:ftjándcse el rrnero de parficipes en 102.

El ñtpacto total de los gasios soportados, tanto &ectos o’ro indEredos no supera t
estipuado en & forero ¡tnativo.

Riesgos asumidos por ‘a lic

En témir.os de voiat.Gdad. cailera ha reducido el nivel de heigo La clatldad darla al
final del periodo era del 0.29%.

La gestoca e pffia ura metcoa para el cálculo do’ VaR basada en smiulación
btó’n n w FaDrie terrpomi de 5 dlas hábi’es. con Ir r de &g,riarn del 99%
y LS, perto da oberça-n de 1 ao, con pi amito dei 10%- Con dicha melocaioia, la
lIC ha ter.ido un VaR rro dM1.52, nimo del 1.07 y me& del 1.37 tmr.te el ario
en anc.

El ftal de a&ancaJenio -al del periodo se situaba en un 5t23í ¿el palr*tono de
la lIC.

Perspecfivas de los memadas

A&G Fondos, SGI.l.C, SA. desarrolla una politica de Inversión basada en a adaptación
continua a ja situación de las mercados. Pr ella, no toma decsiones de lnverión en
función de las perspectivas que pueda tener sobre los mismos, sino en función de un
proceso de inversión disciplinado (DIP) que valora semanalmente más de 300 factores de
diversos mercados, los cuales van guiando la exposicrón u os distintos acuvos de las
carteras,

Gastos de l+D y Medio Ambiente

Alo lamo del ejercicio no ha existido actividad en materia de investigacLófl y desarrollo.

En la contabilidad de la Entidad correspondiente a las cuentas anuales del ejercicio 2014
no existe ninguna partida que daba ser incluida en el documento aparte de información
medioanbiental.
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Global Manngers Fund, FI.

Fonnuiacián de las cuentas anuales e Informe de gestión del ejercicio 2014

Acciones propias

Al Fondo no e aplica lo referente a las acciones propias.

Acontecimientos posteriores al cierre al 31 de diciembre de 2D14

Desde el cierre del ejercicio al 31 do diciembre de 2014 hasta a fecha de este Informe do
gestión, no so han producido hechas pestañares de especial relevancia que no se
señalen en la memada.
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Reunidos Io AdmLnistrdores de A&G, Fondos 56110., SA., en fecha 27 de marzo de
2015. y en cumpmLento de Iegisación vigente, prDceden a formular las cuentas
aruales ye’ informe de peslión del ejercicio anual terminado el 31 de dkiembre de 2014
de GbaI Managers Fund. F 1., a, ojales vormn cisttas pCços doanlerIcs anexos
qe pececan a este esclc. Ioi cuaes han sido extrtdcs en papel terbrado del
Estadc, con nttiieración coLatÑa a rnso pci wa caa c,iftçite a crntnuacón se
detasa:

Ej.mpiar Docwnento Húmero de Fono. en el Ñnbnd

Pire, €rrlM ajae
Wr. e. est ii

Del CWD7T256I &fl85
Del CV3772650 & 771V

Soz’ eenla
‘are Ce

Del GMD772€9l al rU715
Del CV3772716 & E77272O

Fomiulstlón de las cuentas nual.s e informe de gestión del ejercicIo 2014

FIRMANTES: 1

0 .hiar Suár; d Fq,roa
Pres den:e ‘

:
—

D Se,p Na4o Fernnaz
CcnseerD

4i
D. Juan E4pel Sesé
Consejero

Consejero

D. Feli

:

SecrnfØsjern -


