Compartimentos de Gestion Boutique, Fondo de
Inversién

Cuentas Anuales e Informe de Gestidn
correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 ¢
diciembre de 2014, junto con el Informe de Auditoria
Independiente

Gestidon Boutique Bissan Value Fund

Gestidn Boutique C2 Estrategia Dinamica

Gestion Boutique C2 Estrategia Equilibrada

Gestién Boutigue Ginvest Smart

Gestion Boutiqgue Thalassa Renta Fija Mixta Internacional
(anteriormente denominado Gestion Boutique Alter Advisory
Retorno Absoluto)

Gestién Boutique GC Capital Total Market

Gestidén Boutique Ginvest Mediterraneo Ahorro

Gestion Boutique EP EAFI Retorno Absoluto

Gestién Boutique ADAIA Seleccién Renta Variable Internacione
Gestion Boutique B4A Cartera Equilibrada

Gestion Boutique B4A Cartera Decidida



Deloitte, S.L.

Plaza Pablo Ruiz Picasso, 1
Toree Picasso

28020 Madrid

Espana

Tet: +34 915 14 50 G0
Fax:+34 515 14 51 80

wavvedeloitte.es

INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

A los Participes de Gestion Boutigue Bissan Vaiue Fund, Gestién Boutique C2 Estrategia Dindmica, Gestidn Boutique C2
Egirategia Equitibrada, Gestion Boutique Ginvest Smart. Gestion Boutique Thalassa Renta Fija Mixta Internacional
(anteriormente denominado Gestion Boutique Alter Advisory Retomno Absoluato),-Gestion Boutique GC Capital Total Marke,
Gestion Boutique Ginvest Mediterraneo Ahorro, Gestion Boutique EP EAFE Retorno Absolute, Gestion Boutique ADAIA
Seieccitn Renta Variable Internacional, Gestién Boutique B4A Cartera Equilibrada y Gestién Boutique B4A Cartera Decidida,
compartimentos de Gestién Boutique, Fondo de Inversion (en adelante, ¢l Fondo), por encargo del Consejo de Administracion
de Andbank Wealth Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, 8.A.U. {en adelante, la Sociedad
Gestora):

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas de Gestion Boutigue, Fondo de Inversién, gue comprenden el balance agregado al
31 de diciembre de 2014 v la cuenta de pérdidas y ganancias agregada, el estado de cambios en el patrimonio neto agregado y
ia memoria de Gestién Boutique, Fondo de Inversién correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha y los balances al
31 de diciembre de 2014 v las cuentias de pérdidas y ganancias correspondientes el ejercicio terminado cn dicha fecha de
Gestién Boutique Bissan Value Fund, Gestion Boutique C2 Estrategia Dindmica, Gestion Boutique C2 Estrategia Equilibrada,
Gestién Boutique Ginvest Smart, Gestién Boutique Thalassa Renta Fija Mixta Internacional (anteriormente denominado
Gestion Boutigue Alter Advisory Retorno Absoluto), Gestién Boutique GC Capital Total Market, Gestidn Boutique Ginvest
Mediterraneo Ahorro, Gestién Boutique EP EAFI Retorno Absoluto, Gestion Boutique ADAIA Seleccion Renta Variabie
Internacional, Gestion Boutique B4A Cartera Fquilibrada y Gestion Boutique B4A Cartera Decidida.

Responsabilidod de los administraderes de la Sociedad Cestora en relacion con las cuentas anales del Fondo

Los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son responsables de formular las cuentas anuales del Fondo adiuntas, de
forma que expresen ja imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de los resultados det Fondo v de cada uno de sus
comparlimentos, de conformidad con el marco normative de informacién financiera aplicable al Fondo en Espafia, que se
identifica en la Nota 2 de la memoria adjunta, y del contre! interne que consideren necesario para permitir la preparacién de
cuentas anuales del Fondo libres de incorreccion material, debida a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre las cuentas anuales del Fondo y de cada uno de sus compartimentos
adjuntas basada en nuestra auditoria. Hemos llevado a cabo nuestra auditorfa de conformidad con la normativa reguladora de Ia
auditorla 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 del Fondo
estan lipres de incorrecciones materiales.

Una ayditorfa requiere la aplicacion de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los importes v la informacién
cevelada en las cuentas anuales. Los procedimientos seleccionados dependen del juicio det auditor, incluida fa valoracion 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 intemo relevante para la formulacién por parte de los administradores de fa Seciedad
Gestora de 1as cuentas anualzs del Fondo, con €l fin de disefiar los procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién
de jas circunstancias, y no con la finalidad de expresar una opinios sobre la eficacia de dichoe control interno. Una auditoria
también incluye la evaluacién de la adecuacién de las politicas contables aplicadas y de la razonabilidad de las estimaciones
contables realizadas por !a direccién, asi como la evaluacion de la presentacién de las cuentas anuales tomadas en su conjunto.

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

Jpinidn

En nuestra opinion, las cuentas anuales adjuntas expresan, en 1odos los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y
de la situacién financiera del Fonde y de cada uno de sus compartimentos a 31 de diciembre de 2014, asi como de sus
resultados correspondientes al gjercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad con el marce normativo de
informacién financiera que resulta de aplicacién y, en particular. con los principios y criterios contables contertidos en el
mismo.

Deloitte, 5.4, Inscrita en el Regisiro Rercantl de tiednd, tomo 13.650, seccidn 8, folo 188, heje M-54414, inscripoion 962, C LF: B-79104465.
Bomciko social. Maza Pablo Ruiz Picasso, 1, Torre Picasss, 28020, kadid.



Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestién adjunto del ejercicio 2014 contiene las explicaciones que los administradores de fa Sociedad Gestora
consideran oportunas scbre la situacién del Fondo, la evolucidn de sus negocios y sobre otros asuntos y ne forma parte
integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacién contable que contiene et citado informe de gestidn
concuerda con fa de las cuentas anuales def gjercicio 2014. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion det
informe de gestion con el alcance mencionado en este mismo pérrafo y no incluye la revision de informacién distinta de ia
obtenida a partir de los registros contables del Fondo.

DELOITTE, S.L.
Inscrita en ef R.OA.C. N° 50692
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CLASE 87

GESTION BOUTIQUE, FONDO DE INVERSION

BALANCES AGREGADOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013

(Euros)

OM2717831

ACTIVO 31-12-2014 31-12-2013 ¢4} PATRIMONIO Y PASIVO 31-12-2014 3122013 (4
ALTIVO NO CORRIENTE - - PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O 58.337.373,35 16.582.233,93
ACCIONISTAS
Inmovilizado intangible - - Fomdos  reembolsables - atribuidos 3 59.337.373,95 16.582.233,93
. participes o accionistas
Inmovilizado material - - Capital - N
Bienes inmuebles de usc propic - - Participes 58.854 618,68 16.181.560,19
Mobiliari¢ y enseres - - Prima de emision - -
Actives por impuesto diferido - - Reservas - -
ACTIVO CORRIENTE 59.040.041,75 17.271.328,82 {Acciones propias) . R
Deudores 384.072,84 259.521,80 Resultados de ejercicios anteriores - -
Cartera de inversiones financieras 56.093.089,83 16.502.053,98 QOtras apcriacicnes de socics - .
Cartera interior 7.824.580,76 3.920.942,88 Resultade del ejercicia 482.755,27 400.873,74

Valores representativos de deuda 714.793,00 971.145,15 {Dividendo a cuenta) . .

Instrumentos de patrimonio 607.807,91 - Ajustes por cambies dg  wvalor en - -

inmovilizado material de uso propio
institucionas de inversién Colectiva 6.500.559,40 2.343.478,00 | Otro patrimonic atribuido - -
Depdsitos en EECC - $06.218,73
Derivados 1.424,45 - PASIVO NG CORRIENTE - -
Otros - - Provisiones a largo plazo - "
Cartera exterior 48.257 486,35 12.580.606,14 Deudas ajargo plazo - -
Valores representativos de deuda 80.177,32 - Pasivos por impuesto diferido - -
instrumentos de patrimonio 3.376.622,90 2.150.455 81
Instituciones de Inversién Colectiva 4278311566 10 427.511,32 | PASIVO CORRIENTE B02.667,80 680,094,99
Depdsitos en EECC - - Provisiones a corto plazo - -
Dernvados 47 580,47 2.838,01 Deudas a corlo plazo n -
Citros - - Acreedores 601.346,90 685.082,48
Intereses de ka cartera de inversion 1.022,72 504,96 Pasivos financiaros - -
Inversiones marosas, dudosas o en litigio - - Derivados 1.320,%0 12,50
Periodificaciones - - Pericdiflcaciones - M
Tesoreria 3.472.869,08 509.753,04
TOTAL ACTIVO 59.940.0414,75 17.271.328,82 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 59.940.041,75 17.271,328,92

CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISO 1.643.536,41 664.718,71

Compromisos por operacionss largas de 1.323.8056,00 316.177,29
derivados

Compromisos por operaciongs corfas de 31973141 348.541,42
derivados
OTRAS GUENTAS DE ORDEN - -

Valores cedidos en préstamo por fa 10 - -

Valores aportados como garantia por ia [IC - -

Valores recibidos en garantia por 2 lIC - -

Capital nominal no suscrite ni en circulacion - -
{SICAV)

Pérdidas fiscaies a compensar - -

Otros - -
TOTAL CUENTAS DE DRDEN 1.643.538.41 664.718,71

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante

("} Se presenta, Unica y exclusivamenie, a efectos comparativos.

det balance agregado al 31 de diciembre de 2014.




OM2717832

CLASE 8

GESTION BOUTIQUE, FONDO DE INVERSION

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS AGREGADAS
CORRESPONDIENTES A 1.OS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013

{Euros)
2014 2013 ()

Comistones de descuento por suscripcicnes yl/o reembolsos - -

Comisiones retrocedidas alaliC 4B.245,99 6.649,18

Gastos de Personal - -

Otros gastos de explotacion ) (498.526,73) {76.458,06)
Comision de gestion (416.970,67) (54.786,85)
Comision depositario {41.526,56) (4.344,98)
Clros (40.029,60) {17.326,23)

Amortizacion del inmovilizado material - -

Excesos de provisiones - -

Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -

RESULTADO DE EXPLOTACION {450.280,74) {69.808,88}

Ingresos financieros 132.195,36 14.358,59

Gastos financieros (4.083,48) (164,79}

Variacion del valor razonable en instrumentos financieros B886.876,17 356.200,37
Por operaciones de la cartera interior {75.383,01) 23.081,90
Por operaciones de la cartera exterior 962.844,16 330.491,96°
Por operaciones con derivados {584,98) 2.626,51
Olros - -

Diferencias de cambio §.011,83 {699.77)

Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros (83.497,29) 104.835,43
Deterioros - -
Resultados por operaciones de la cartera interior 67.549,48 24.723,40
Resultados por operaciones de la cartera exterior (195.298,73} 67.454,95
Resultados por oparaciones con derivados 44,25%,96 12.657,08
Ciros - -

RESULTADO FINANCIERO 939.502,59 474,529,823

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 489.221,85 404.720,95

Impuesic sobre bensficios (6.466.58) (4.047.21)

RESULTADD DEL EJERCICIO 482.755,27 AG0.673,74

(*} Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparatives.

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
de la cuenta de pérdidas y ganancias agregada correspondiente af gjercicio anual terminado el 31 de diciembra
de 2014.



CLASE 87

GESTION BOUTIQUE BISSAN VALUE FUND
{Compartimento de Gestién Boutique, Fondo de Inversion)

OM2717833

BALANCE DEL COMPARTIMENTO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013

(Euros)
ACTIVO 31-12-2014 31122013 (*) PATRIMCNIQ Y PASIVO 31-12.2014 31-12-2013 (%
ACTIVO NO CORRIENTE - - PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES D 2,752 441,72 2477.714,17
ACCIONISTAS
inmovilizado intangible - - Fondos reembolsabies atribuidos a 2.752.147,72 2ATT.T14,17
participes ¢ accionistas
inmovilizado material - - Capital - -
Bisnes inmuebies de uso propio - - Participes 2.839.126,25 2.062.522,66
Mobiliaric y enseres - - Prima de emision - -
Activos por impuesto diferido - - Reservas - -
ACTIVO CORRIENTE 2.758.383,16 2.506.541,43 {Acciones propias} - -
Deudores 24.608,78 136,118,684 Resultados de ejercicios anteriores - -
Cartera de Inversiones financieras 2.611.563,01 2.152,389,55 Otras aporiaciones de socios - -
Cartera interior - - Resultado del sjercicic (86.578,53) 115.191,51

Valores represeniatives de deuda - - {Dividendo a cuents) - -

Instrumentos de patrimonic - - Ajustes por cambios de valor en - .

inmovilizado material de uso propio
Instituciones de Inversidn Colective - - Otro patrimonio atribuido - -
Depdsitos en EECC - -
Gerivados - - PASIVO NO CORRIENTE -
Otros - - Provisiones a largo plazo - -
Cartera exterior 2.611.563,01 2.152.389,55 Deudas 2 largo plazo - -
Vaiores representativos de deuda - - Pasives por impuesto diferido - -
Instrumentos de palrimonio 2.611.563,01 2.150.455,81
Instituciones de |nversion Colectiva - - PASIVO CORRIENTE 6.235,44 328.827,28
Depositos gn EECC - - Provisiones a corto plazo . -
Derivados - 1.832,74 Deudas a corto plaze - -
Ctros - - Acreedores 6.235,44 328.827.26
Intereses de la cartera de inversién - - Pasives financieros - .
Inversiones morosas, dudosas o en litigio - - Derivados - .
Petiodificaciones - - Periodificaciones - -
Tesoreria 122.211,37 218.033,24
TOTAL ACTIVO 2.758.383,16 2.506.541,43 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVD 2.758.383,16 2.506,541,43

CUEMTAS DE CRDEN
CUENTAS DE COMPROMISC - 345.541,42

Compromisos por operaciongs largas de - -
derivados

Compromisos por operaciones corfas de 348.541,42
derivados
QTRAS CUENTAS BE ORDEN A .

Valores cedidos en préstamo por la iC - -

Valores aportados come garaniia por g HiC - -

Valores recibidos en garantia por la iC - -

Capital nominal no suscrito ni en circulacidn - -
{SICAV)

Peérdidas fiscales a compensar - -

Otros - -
TOTAL CUENTAS DE ORDEN - 348.541,42

(") Se presents, (nica y exclusivamente, a efecios comparativos.

l.as Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta foerman parte integrante
del balance del compartimento Gestion Boutigue Bissan Value Fund al 31 de diciembre de 2014.




OM2717834

CLASE 87

GESTION BOUTIQUE BISSAN VALUE FUND

{Compartimento de Gestion Boutique, Fondo de Inversién)

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS DEL COMPARTIMENTQ
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013

(Euros)
3614 2013 (%)

Comisiones de descuento por suscripciones ylo reemboisos - -

Comisiones retrocedidas ala liC - -

Gastos de Personal " -

Otros gastos de explotacion {33.408,43) (18.878,65)
Comisidn de gestion (27.844,75) {14.868,97)
Comision depositario (2.674.95) {558,11%
Ingreso/gasto por compensacion compartimento - -

Otros 2,888.73) (3.452,57)
Amortizacion del iInmovilizagdo material - -
Excesos de provisiones " -
Deteriore ¥ resultados por enajenaciones de inmovilizado - -
RESULTADO DE EXPLOTACION {33.408,43) (18.878,65)
Ingresos financieros 104.291,58 8.605,56
Gastos financiaros {82,82) {40,09)
Var{acion de valor razonable en instrumentos financieros 148.801,07 77.537,75

Por eperacionas de la cariera interior - -

Por eperaciones de la carlera exterlor 149.801,07 75.604,01

Por cperaciones con defivados - 1.933,74

Otros - -
Diferencias de cambio 575,43 {1.223,17)
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros (308.154,37) 50.354,66

Deterioros - -

Resullados por operaciones de Ja cariera interior {40.188,47) -

Resultados por operaciones de la cariera exterior (208.814,49) 42.300,85

Resultados por operaciones con derivadoes {59.152,41) 8.053,81

Otros - -
RESULTADO FINANCIERO {53.570,10) 135.234,71
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS (856.978,53) 116.355,06
Impuesic sobre beneficios - (1.163 55)
RESULTADO DEL EJERCICIO {86.978,53) 115.181,51

{*} Se preserta, Unica y exclusivaments, a efectos comparatives.

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunita forman parte integrante
de la cuenta de pérdidas y ganancias del compartimento Gestion Boutique Bissan Value Fund correspondiente
al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2014,



CLASE 87

GESTION BOUTIQUE C2 ESTRATEGIA DINAMICA

{Compartimento de Gestion Boutique, Fondo de Inversion)

OM2717835

BALANCE DEL. COMPARTIMENTO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013

{Euros)

ACTIVD H-12-2014 31-12-2013 {*} PATRIMONIO Y PASIVC 31-12-2014 31-12-2013 (")
ACTIVO NO CORRIENTE - - PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTIGIPES O 9.386.785,88 4.604.897,73
ACCIONISTAS
{nmovilizado intangible - - Fondos reembolsables  atribuides a2 9.386.785,88 4.604.867,73
participes o accionistas
Inmovilizado material - - Capital - -
Bignes inmuebles de ust propio “ - Participes 9.205.068,91 4.491.006,41
Mobiliario y enseres - - Prima de emision - -
Activos por impuesto diferido - - Reservas - -
ACTIVO CORRIENTE 9.398.782,86 4.862.033,01 {Accionas propias) - -
Peudores 62.740,16 4.516,16 Resultados de ejercicios anlericres - -
Cartera de inversiones financleras §.906.513,35 4.683.469,84 Ctras aporiaciones de socios . -
Cartera interior 421.852,26 794,352,328 Resultado del gjercicio 181.716,87 113.891,32

Valores representativos de deuda - 200.458,86 {Dividendo a cuenta} - -

instrumentos de patrimonio - - Ajustes por cambios de wvalor en - -

inmovifizado material de use propio
Instituciones de inversion Colectiva 421.852,26 503.862,55 | Otre patrimenie atribuide - -
Depositos en EECC - -
Derivados - - PASIVO NO CORRIENTE - .
Olras - - Provisiones a largo plazo - -
Cartera exterior 8.484.661,09 3,882.115,46 Deudas a largo plazo - .
Valores representativos de deuda - - Pasivos por impuesto diferide - -
Instrumentas de patrimenio - -
instituiciones de inversidn Colectiva §.484.661,09 3.88%. 115,46 { PASIVO CORRIENTE 11.996,98 257.135,28
Depositos en EECC - - Proviskones a corto plazo - .
Serivados - - Deudas a corto plazo . -
Otros - - Acreedores 11.556,68 257.535,28
Intereses de ia cartera de inversién - 1,89 Pasivos financieros - -
Inversiones morosas, dudosas o en litigio - - Derivados 440,30 -
Pericdificaciones - - Periedificaciones " -
Tesoreria 429.528,35 471,747,014
TOTAL ACTIVO 9.398.782,86 4.862.033,01 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 9.398.782,86 4.862.033,01

CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISO 375.365,00 -

Compromisos por operaciones largas de 375.365,00 -
derivados

Compromisos por operaciones cortas de - -
derivados
OTRAS CUENTAS DE ORDEN -

Valores cedidos en préstamo porla 1T -

Valores aportados como garantia por da {IC - -

Valores recibidos en garantia por la HC -

Capital nominal no suscrito ni en circulacion -
[SICAV)

Pardidas fiscales a compensar - -

Otrog - -
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 375.385,00 -

Las Notas 1 a 9 descritas en fa Memoria adjunta forman parte integrante
del balance del compartimento Gestion Boutique C2 Estrategia Dindmica al 31 de diciembre de 2014

{*) Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos,
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CLASE 87

GESTION BOUTIQUE C2 ESTRATEGIA DINAMICA

{Compartimento de Gestion Boutique, Fondo de Inversidn)

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS DEL COMPARTIMENTO
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013

{Euros)
2014 2012 (%}

Comisiones de descuento por suscripciones ylo reembolsos - “

Comislones retrocedidas a la liC 12.088,74 2.318,45

Gastos de Personal - -

Otros gastos de explotacién (84.792,77) {15.202.96)
Comision de gestion (72.458,49) {10.692,16)
Comision depositario (8.214,54) {1.125,41)
Ingresc/gasto por compensacion compartimento - -

Otros (4.118,74) 3.475,39)
Amortizacién del Inmovilizado material - -
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - B
RESULYADO DE EXPLOTACION {72.694,03) {12.974,51}
Ingreses financieros 474,17 1.362,15
Gastos financieros (384,20 (13,53}
Variacién del valor razonable en instrumentos financieros 215.387,77 104.718,20

Por operaciones de la cartera intefior 595,26 3.688,68

Por operaciones de la cartera exterior 215.232.81 101.029,52

Por operaciones con dervados {440,30) -

Otros - -
Diferencias de cambio (140,65) -
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 40.908,84 21.949.43

Deterioros - -

Resultados por operaciones de la cartera interior 28.183,40 11.087.,75

Resuliados por operaciones de la cartera exterior {23.620,38) 10.851.68

Resultados por operacicnes con derivados 36.345.82 -

Qtros - -
RESULTADO FINANCIERO 256.246,53 128.016,25
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 183.552,50 115.041,74
impueasto sobre beneficios {1.835,53) (1.150,42)
RESULTADO DEL EJERCICIO 181.716,97 113.891,32

(*) Se presenta, (nica y exclusivamente, & efectos comparatives.

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
de ia cuenia de pérdidas y ganancias del compartimento Gestidn Boutique C2 Estrategia Dinamica
correspondiente al gjercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2014,



GLASE 8°

GESTION BOUTIQUE C2 ESTRATEGIA EQUILIBRADA
{Compartimento de Gestion Boutique, Fondo de Inversidn)

OM2717837

BALANCE DEL COMPARTIMENTO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013

{Euros)
ACTIVO 31-12-2014 31122013 ) PATRIMOCNIO Y PASIVD 31-12-2014 35122013 (%)
ACTIVO NO CORRIENTE - - PATRIMONIO ATRIBUINO A PARTICIPES O 30.399.356,06 6.928.843,01
ACCIONISTAS
Inmovilizado intangibla - - Fondos reembolsables atribuides a 30.399.356,06 6.928.843,01
participes o accionistas )
Inmovilizado material - - Capital . -
Bienes inmuebles de uso propio - - Participes 30.165.630,27 6.797.290,72
Mobiliario y enseres - Prima de emisién " -
Activos por impuesto diferida - - Reservas - -
ACTIVO CORRIENTE 30.496.787,76 6.837.753,38 {Acciones propias) - -
Deudores 99.425,62 8.909,16 Resultados de ejercicios anteriores - -
Gartera de inversiones financigras 29.133.580,13 6.923.844,21 Otras aportaciones de socios - -
Carterz interior 2.754.455,40 2.020.366,25 Resultado del gjercicio 233.72579 131.552,20

Vaiores representatives de deuda - 341.089.64 {Dividendo a cuenta) - -

Instrumentos de patimonic - B Ajustes por cambios de valor en - -

inmovilizado material de uso propic

instiuciores de inversién Colectiva 2.754.455,40 1.679.296,617 | Otro patrimonio atribuido - -

Depdsitos en EECC - -

Derivades - - PASIVO NO CORRIENTE - -

Ctros - - Provisiones a largo plazo - -
Cartera extarior 26.379.134,73 4,903.475,63 Peudas a largo plazo " “

Valores representativos de deuda - - Pasivos por impuaste diferido - -

instrumentos de patrimenic - -
ingtituciones de (nversion Colectiva 26.379.134,73 4.903.475,63 | PASIVO CORRIENTE 47.431, 70 §.810,37
Depssifos en EECC - - Provisiones a corto plazo - -
Derivados B - Deudas a corto plazo - -
Otros - - Aergedores 96.705,80 8.910,37
Intereses de la cartera de inversién - 2,33 Pasivos financieros - -
Inversiones merosas, dudosas o en litigho - - Perivados 725,80 -
Perlodificaciones - - Periodificaciones - -
Tesoreria 1,263,772,01 5.000,01
TOTAL ACTRVO 30.486.787.76 6.937.753,38 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 30.496.787,76 §.837.753,38

GCUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISO 617.625,00 -

Compromisos por operaciones fargas de &17.625,00 -
derivados

Compromisos por operaciones cortas de - -
derivados
OTRAS CUENTAS DE ORDEN - -

Valores cedidos en préstamo por ia BC - -

Valores aportados como garantia por la HIC - -

Valores recibidos en garantia por fa IIC - -

Capital noming! no suscrio ni en circulacion - -
[SICAV)

Pérdidgas fiscales a compensar - -

Ofros - -
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 617.625,00 -

Las Notas 1 2 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
del balance del compartimento Gestidn Boutique ©2 Estrategia Equilibrada at 31 de diciembre de 2014,

(") Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.




CM2717838

CLASE 8°

GESTION BOUTIQUE C2 ESTRATEGIA EQUILIBRADA
{Compartimento de Gestion Boutique, Fondo de Inversién)

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS DEL COMPARTIMENTO
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 BE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013

(Euros)
2014 2613 (1)

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - -

Comisiones retrocedidas ala IC 23.903,59 2.935,98

Gastos de Personal - -

Qtros gastos de explotacion {217.180,59) (22.766,31)
Comision de gestién (190.616,64) (17.427 68}
Comision deposiario (21.628,82) (1.834,48)
Ingresofgasto por compensacion compartimento - -

Otros (4.935,13) (350417}
Amortizacién del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -
RESULTADO DE EXPLOTACION {193.277,00} (19.838,33)
ingresos financieros 947,75 2.381,00
Gastos financieros {523,45) {41,89)
Varlacion del valor razonable en instrumentos financieros 402.202,88 115.571,02

Por operaciones de la cartera interior 3.392,4C 0.558,72

Por operaciones de la cartera exterior 399.536,49 106.012,30

Por operaciones con derivados {725,90) -

Otros " -
Diferencias de cambio {176,130} -
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financiercs 26.912,47 34.801,30

Deterloros - -

Resultades por operaciones o2 (2 carlera interior 39.519,72 13.625,65

Resultades por operaciones de la carlera exierior ) (70.824,79) 21.175,65

Resultados por operaciones con derivados 58.217,54 -

Otros - -
RESULTADOQ FINANCIERD 429.363,66 152.711,43
RESUL.TABQ ANTES PE IMPUESTOS 236.086,66 132.881,10
Impuesto sobre beneficios {2.360,87) {1.328.81)
RESULTARQ DEL EJERCICID 233.725,79 131.552,29

("} Se presenta, Grica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
de la cuenta de pérdidas y ganancias det comparttimento Gestidn Boutique C2 Estrategia Equilibrada
correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2014.



CLASE 87

BALANCE BEL COMP

GESTION BOUTIQUE GINVEST SMART
{Compartimento de Gestidn Boutique, Fondo de Inversién)

OM2717833

ARTIMENTO Al 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013

(Euros)
ACTIVO 31-12-2014 31220913 PATRIMONEIC Y PASIVO 31-12-2014 31-12-2013 (1
AGTIVO NO CORRIENTE - - PATRIMONIO ATRIBBIDG A PARTICIPES O 3.577.062,05 2.076.153,82
ACCIONISTAS
Inmovilizado intangible - - Fondes reembolsables  atribuidos  a 3.577.062,05 2.076.153,82
participes o accionistas
{nmovilizado material - - Capital - -
Bienes inmuebles de uso propio - - Participes 3.490.375,86 2.038.487,96
Maobiliario y enseres - - Prima de emision - -
Activos por impuesto diferido - - Reservas - -
ACTIVO CORRIENTE 3.584.717,25 2.168.006,31 {Acciones propias) - -
Deudores 19.651,45 87.649,15 Resultades de ejercicios anteriores - -
Cartera de inversiones financieras 3.204.8388,79 2.075.250,76 Otras aportaciones de socios - -
Cartera interior 127.354,18 ~ 440.328,61 Resultado del gjercicio £6.686,19 37.665,86

Valores representativos de deuda 126.786,00 280.038,75 {Dividendo a cuenta) - -

Instrumentos de patrimonio - - Ajustes por cambics de valor en - .

inmovilizade material de uso propio

Instituciones de Inversidn Colectiva - 160.289,86 | Otro patrimonio atribuido . .

Depasitos er EECC - -

Derivados 564,18 - PASIVO NO CORRIENTE . .

Ctros - - Provisiones a largo plazo - “
Cartera exterior 3.076.512,68 1.634.920,23 Daudas a largo plazo - .

Valores representativos de deudsa 50.177,32 - Pasivos por impuestc diferido - -

instrumantos de pairimonic 23 920,00 -
Instituciones de inversion Colectiva 2.952 834,88 1.634.920,23 | PASIVQ CORRIENTE 7.855,20 91.852,48
Depositos en EECC - - Provisiones a corte plazo - N
Derivados 47.580,47 - Deudas a corto plaze . -
Otras - B Acreedores T.655,20 91.852,49
Intereses de 1a cartera de Inversién 1.021,93 1,92 Pasivos financleros “ -
Inversiones morosas, dudosas o en litigio - - Derivados - -
Peripdificaciones - - Pericdificaciones - -
Tesoreria 360.177,01 5.106,40
TOTAL ACTIVD 3.5684.717,25 2.165.006,31 TOTAL PATRIMONIG Y PASIVC 3.584.717.25 2.168.006,31

CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISO 177.830,58 -

Compromises por operaciones largas de 50.000,00 -
derivados

Compromises por operaciones coras de 127.830,58 -
derivados
OTRAS CUENTAS DE ORDEN - -

Valores cedidos en préstamo poria HC - -

Vaiores aportados come garantia por ia [1IC - -

Valores recibides en garantia por ta 3G B -

Cagital nominal ao suscrito ni en circulacién - -
{SICAVY

Pérdidas fiscales a compansgar - -

Otros - -
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 177.839,58 -

Las Notas 1 a @ descrifas en la Memoria adjunta forman parte integrants

{*) Se presenta, Unica y exclusivamente, a sfectos comparativos.

del balance del compartimento Gestién Boutigue Ginvest Smart al 31 de diciembre de 2014,




OM2717840

CLASE 87

GESTION BOUTIQUE GINVEST SMART
{Compartimento de Gestién Boutique, Fondo de Inversion)

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS DEL COMPARTIMENTO
CORRESPONDIENTES A £ OS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013

(Euros)
2014 2013 (Y

Comisiones de descuento por suscripciones yfo reembolsos - -

Comisiones retrocedidas a la liC ) 4.207,2¢ 1.394,75

Gastos de Personal - “

Otros gastos de explotacion (49.111,40) {15.150,85)
Comigion de gestidn {42.404,1%) (10.936,19)
Comision depesitario (2.923.26) [754,19)
Ingresofgasic por compensacién compartimento - -

Ofros (3.784,03) {3.460,47)
Amortizacién del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones - -
Deterloro y resultados por enajenaclones de inmovilizado : - -
RESULTADQ DE EXPLOTACION (44.804,13) {13.756,10}
Ingresos financieros 5.222,23 1.455,23
Gastos financieros {126,53) (7,02}
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros 82.494,22 56.361,50

Por operaciones de la cartera interior - 8.515,77

Por operacicnes de la cartera exterior . 82.610,57 47.846,13

Por cperaciones con derivados (116,35} -

Otros - -
Diferencias de cambic 1.873,10 865,54
Deterioro y resuitado por enajenaciones de instrumentos financieros 40.002.87 {6.873,23})

Deterioros - -

Resuitados por operaciones de la cartera interior 1.957 .41 -

Resuitados por operacionas de la carfera exterior 18.796,39 (6.873,23)

Resuitados por operaciones con derivados 19,249.07 -

Otfros - -
RESULTADO FINANCIERO 132.465,94 51.802,42
RESULTADQ ANTES DE {MPUESTOS 87.561,81 38.046,32
Impuesto sobre beneficios (875.62) (380,46}
RESULTADO DEL EJERCICIO 86.686,19 37.665,86

("} Se presenta, inica v exclusivamente, a efectos comparatives,

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
de la cuenta de pérdidas y ganancias del compartimento Gestién Boutique Ginvest Smart correspondiente al
ejerciclo anual terminado el 31 de diciembre de 2014,



CLASE 82

GESTION BOUTIQUE THALASSA RENTA FIJA MIXTA INTERNACIONAL - anteriormente

OMz2717841

denominado Gestion Boutique Alter Advisory Retorno Absoluto -
{Compartimento de Gestiéon Boutique, Fondo de Inversion)

BALANCE DEL COMPARTIMENTO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 20613

(Euros)
ACTIVO 31-12-2014 3122013 PATRIMONIO Y PASIVO 31-12-2014 31-12-2013 {4
ACTIVO NO CORRIENTE - - PATRIMONIC ATRIBUIDO A PARTICIPES O 34054.161,91 794,625,20
: ACCIONISTAS
Inmovilizade intangibie - - Fondos reembolsables  atribuidos a 3.054.161,91 794.625,20
participes o acclonistas

Inmovilizade materiai - - Capital . N

Bienes inmuebles de uso propio - - Participes 3.117.536,48 762.252.44

Mobiliario y enseres - - Prima de emisién - -
Activos por impuesto diferido - - Reservas - -
ACTIVO CORRIENTE 3060225446 796.994,7% {Accicnes propias) - -
Deudores 2.543,56 20.028,79 Resultados de ejercicios antericres - -
Cartera de inversiongs financieras 2.834.151,33 667.099,62 Otras aportaciones de sogios - -

Carfera intetior 1.710.420,00 665.895,63 Rasuitado del sjercicio {63.374,57) 2371276

Valores representativos de deuda - 58.576,80 {Dividendo a cuenta} - -

instrumentos de pakrimonio B - Ajustes por cambios de valor en - -

inmevilizado material de uso propio

instituciones de Inversion Celeciiva 1.710.420,8C - CHro patrimonio atribuldo - -

Depdsitos en EECC - 606.318,73

Derivados - - PASIVO NO CORRIENTE - .

Olros - - Provisiones a largo plazo - .
Cartera exterior 1.223.761,33 705,27 Deudas a fargo plazo - -

Valores representativos de deuda - - Pasivos por impuesto diferido - .

instrumentos de patrimonio - -
instikzciones de Inversidn Colectiva 1.223.761,33 - PASIVO CORRIENTE £.063,55 2.369,58
Depasitos en EECC - - Provisiones a coro plazo - N
Derivados - 705,27 Daudas a corto plaze - .
Otros - - Acreedores 6.063,55 2.357,09
Intereses de Ja cartera de inversién - 498,72 Pasivos financleros - .
Inversicnes morosas, dudosas o en litigio - - Derivados - 12,50
Periadificationes - - Periodificaciones - -
‘Tesoreria 123.500,57 108.866,38
TOTAL ACTIVO 3.060,225,46 786.094,79 TOTAL PATRIMONIG Y PASIVO 3.060,225.45 796.994,79

CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISO - 316.177,29

Compromisos por operaciones largas de - 318.177,29
detivados

Compromisos por operaciones cordas de - -
derivados
QTRAS CUENTAS DE ORDEN - -

Valores cedidos en préstamo por la NG - -

Vatores aportados como garantia porla BC - B

Vajores recibitos en garantia por i3 IC - -

Cagpital nominal no suscrite ni en circulacion B -
{SICAV)

Pérdidas fiscales a compansar - -

Ofres - -
TOTAL CUENTAS DE ORDEN - 316.177,29

*) Se presenta, dnica y exclusivamente, a efectos comparativos.
Y

Las Notas 1 a ¢ descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
del balance del compartimento Gestion Boutique Thalassa Renta Fija Mixta Internacional af 31 de diciembre de
2014.




OM2717842

CLASE 8

GESTION BOUTIQUE THALASSA RENTA FIJA MIXTA INTERNACIONAL — anteriormente
denominado Gestién Boutique Alter Advisory Retorno Absoluto —
{Compartimento de Gestion Boutique, Fondo de Inversion)

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS DEL COMPARTIMENTO
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013

{Euros)
2014 2013 (%)

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - -

Comisiones retrocedidas ala llC 736,78 -

Gastos de Personal - -

Dtros gastos de explotacion {18.015,19) {4.368,29)
Comisidn de gastion (13.978,94} (861,87)
Comision depositario {1.029,12} (72,79)
Ingreso/gasto por compensacion compartimento - -

Otros {3.007,13) {3.433.63)
Amortizacion del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -
RESULTADO DE EXPLOTACION {17.278,41) (4.368,29})
Ingresos financieros 7.734.40 554,65
Gastos financleros {1.655,38) 162,26)
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros 11.833,67 2.011,50

Par cperaciones de la carfera interior 830,01 1.318,73

Por operationes de la carjera exterior 11.208,66 -

Par eperaciones con derivados - 692,77

Otros - -
Diferencias de cambio 271,07 {342,14)
Deterioro ¥ resultado por enajenaciones de instrumentos financieros {64.279,92) 4.603,27

Deterioros N R

Resultados por operaciones de ia cartera interior {2.065,68} -

Resultados por operaciones de ia cartera exterior (31.514,94} -

Resultados por operacionas comn derivados (30.598,29} 4.603,27

Giros - -
RESULTADO FINANCIERO {46.096,16) 6.765,02
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS {63.374,57) 2.396,73
Impuesta sobre baneficios - (23,97}
RESULTADO DEL EJERCICIO {63.374,57) 2.372,76

{*} Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos,

Las Notas 1 a @ descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
de la cuenta de pérdidas y ganancias del compartimento Gestién Boutique Thalassa Renta Fija Mixta
internacional correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2014.



CLASE 87

GESTION BOUTIQUE GCAPITAL TOTAL MARKET
{Compartimenta de Gestién Boutique, Fondo de Inversion)

BALANCE DEL COMPARTIMENTO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014

{Euros)

UM2717843

ACTIVG Euros PATRIMONIO Y PASIVD EUros
ACTIVO NO CORRIENTE - PATRIMONIO  ATRIBUIDO A  PARTICIPES O 4.217.275,15
ACCIONISTAS
Inmovilizado intangibie - Fondos reembolsables atribuidos a participes ¢ $.217.275,78
accionistas
Inmovilizado material - Capital - )
Bienas inmuehies de uso propio Participes 1.144.072,59
Mabilfaric y snseres Prima de emision -
Acfivos por impuesto diferido - Raservas -
ACTIVO CORRIENTE 1.222.418,00 {Acciones propias) -
Deuderes 362,26 Resultades de gjercicios anieriores -
Cartera de inversiones financieras 1.100.177,8% Otras aportaciones de sctios -

Cartera interior 41.526,0¢ Resuitado det ejercicio 73.203,16
Valores representativos de deuda 41.526,00 (Bividendo a cuenta) -
Instrumentos de patrimonio “ Ajustes por cambios de wvalor en inmovilizado -

material de uso propio

Ingtituciones de inversion Colactiva - Gtro patrimenio atribuido -

Depositos an EECC -

Derivados - PASIVO NO CORRIENTE B

Ciros - Provisiones a largo plazo -

Cartera exterior 1.058.651,84 Peudas a large plazo .

Valores representativos de deuda - Pasivos por impuesto diferido -

Instrumentos de patrimonio -

Instituciones de lnversién Colectiva 1.058.651.864 | PASIVO CORRIENTE 5.142,25

Depositos en EECC - Provisiones a corto plazo -

Derivados Deudas a corto plazo -

QOtros Acreedotes 5.142,25
Intereses de la cartera de inversion 0,05 Pasivos financieros -
Inversiones morosas, dudosas o en litigio - Derivados -

Periodificaciones - Periodificaciones -
Tesoreria 121.877,85
TOTAL ACTIVO 1.222.418,00 TOTAL PATRIMONIO ¥ PASIVD 1.222.418,60

CUENTAS DE ORDEN

CUENTAS DE COMPROMIS0
Compromisos sor operaciones largas de derivados
Comprontisos por operaciones contas de derivados

OTRAS CUENTAS DE ORDEN
Valores cedidos en préstamo por la IIC
Valores aportados como garantia por g 1IC
Valores recibidos en garantia poria HIC
Capital nominal no suscrite ni en girgulacion (51CAY)
Pérdidas fiscales a compensar
Otos
TOTAL CUENTAS DE ORDEN

Las Notas 1 a 8 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante

dei balance del compartimento Gestidn Boutique Geapital Totai Market al 31 de diciembre de 2014.




OM2717844

CLASE 87

GESTION BOUTIQUE GCAPITAL TOTAL MARKET
{Compartimento de Gestién Boutique, Fondo de Inversion)

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS DEL COMPARTIMENTO
CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO TERMINADO
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014

(Euros)
Euros

Comisiones de descuento por suscripeiones ylo reembolsos -

Comisiones retrocedidas ala liC -

Gastos de Personal -

Otros gastos de explotacion {15.595,43)
Comision de gestion (11.187,70)
Comisién depasitaric (758,83}
Ingreso/gasto por compensacion compartimentc -

Otros {3.608,80}
Amortizacion del inmovilizado material -
Excesos de provisiones -
Deterioro y resuitados por enajenaciones de inmovillzado -
RESULTADO DE EXPLOTAGION (15.585,43}
Ingresos financieros 1.952,51
Gastos financieros (140,65}
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros 51.101,87

Por operaciones de la cartera interior -

Por operaciones de la cartera exterior 51.101,87

Por cperacionas con derivades -

Olros -
Diferencias de cambio .
Detarioro y resultado por enajenaciones de instrumentos fingancieros 36.624,29

Detericros -

Resultados por operaciones de la cartera interior -

Resuitades por operaciones de la cartera extarior 33.184,29

Resultados por operaciones con derivades 3.440,00

Otros -
RESULTADO FINANCIERO 89.538,02
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 73.942,5%
Impuesto sobre beneficics (739,43}
RESULTADQ DEL EJERCICIO 73,203,116

l.as Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
de la cuenta de pérdidas y ganancias del compartimento Gestion Boutique Geapital Total Market
correspondiente al gjercicio terminado el 31 de diciembre de 2014.



CLASE 87

GESTION BOUTIQUE GINVEST MEDITERRANEO AHORRO
(Compartimento de Gestion Boutique, Fondo de Inversion)

BALANCE DEL COMPARTIMENTO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014

{Euros)

OM2717845

ACTIVO Euros PATRIMONIO Y PASIVO Euros
AGCTIVO NO CORRIENTE - PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES © 1.684.538,57
ACCIONISTAS
inmovilizade intangible - Fondos reemboisables atribuidos a participes o 1.684,538,57
accionistas
inmovHizado materlal - Capitaf -
Bianes inmuebles de uso propio - Participes 1.691.620,96
Mobiliario y enseres - Prima de emisicn -
Activos por impuesto diferide - Reservas -
ACTIVO CORRIENTE 1.688,155,30 {Acciones propias) -
Deudores 1.792,64 Resultados de ejercicios anteriores -
Carfera de inversiones fnancigras $.519.109,41 Ctras aportaciones de soclos -

Cartera intersior 215.604,62 Restdtado del ejercicio {7.081,39)
Valores representativos de deuda 213.927 00 {Dividendo & cuenta) -
instrumentos de patrimonic - Ajustes por eambios de wvalor en inmovilizado .

material de uso propic

Instituciones de Inversion Colectiva 1.6877,62 | Otro patrimonic atribuido -

Depasites en EECC -

Derivados - PASIVO NO CORRIENTE R

Otros - Provisiones a largo plazo -

Cartera exterior 1.303.504.59 Deudas a large plazo u
Valores represantativos de deuda - Pasivos por impuesto diferido -
Insirumentos de patrimonio -

Institucionas de Inversion Colectiva 1.303.504,5¢ | PASIVO CORRIENTE 4.615,82

Depositos en EECC - Provisiones a corto plazo -

Derivados - Deudas a corto plazo -

Otros - Acreedores 4,61582
Intereses de la cartera de inversién 0,28 Pasivos finantieros “
inversiones merosas, dudosas o en litigle - Derivados -

Periodificaciones n Periodificaciones -
Tesoreria . 168.253,34 .
TOTAL ACTIVO 1.68%.155,38 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVC 1.688.155,38

CUENTAS DE ORDEN

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

OTRAS CUENTAS DE ORDEN
Valores cedidos en préstamo porla HC
Valores aportados como garantia por la JiC
Valores secibidos en garantia por la iC
Capital nominal no suscrito ni en circdacién {SICAV)
Pérdidas fiscales a compensar
Otros
TOTAL CUENTAS DE GRDEN

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
del balance del compattimento Gestion Boutique Ginvest Mediterranec Ahorro al 31 de diciembre de 2014,




OM2717846

CLASE 87

GESTION BOUTIQUE GINVEST MEDITERRANEQ AHORRO
(Compartimento de Gestién Boutique, Fondo de inversion)

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS DEL COMPARTIMENTO
CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO TERMINADO
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014

(Euros)
Euros

Comisiones de descuento por suscripciones ylo reemboisos -

Comisiones retrocedidas a la IC 995,10

Gastos de Personal -

Otros gastos de explotacion {12.185,75)
Comisién de gestion {7.993,08)
Comision depositario {665,96)
Ingreso/gasto por compensacion compartimento -

Otros {3.526,71)
Amortizactdn del inmovilizado material -
Excesos de provisiones -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado -
RESULTADOQ DE EXPLOTACION {11.190,65)
Ingresos financieros 85,33
Gastos financieros {69,51)
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros 11.395,34

Par operaciones de la cartera interior (8,86}

Par operaciones de la cartera exferior 11.404,20

Par operacicnes con derlvades -

Otros -
Diferencias de cambio (450,49)
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros {6.851,41)

Deterioros -

Resuitados por operaciones de la carera interior 473,05

Resultades per operaciones de la cartera axterior (6.324.46)

Resultados por operaciones con derivados {1.000,00}

Otros -
RESULTADO FINANCIERQ 4.109,26
RESULTADQ ANTES DE IMPUESTOS {7.081,39)
impuesto sobre beneficios -
RESULTADO DEL EJERCIGIO {7.081,39)

Las Notas 1 a 8 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
de la cuenta de pérdidas y ganancias del compartimento Gestién Boutique Ginvest Mediterranao Ahorre
correspondiente at gjercicio terminado el 31 de diciembre de 2014.



CLASE 82

GESTION BOUTIQUE EP EAFI RETORNO ABSOLUTO
(Compartimento de Gestion Boutique, Fondo de Inversidn)

BALANCE DEL COMPARTIMENTO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014

(Euros)

OM2T717847

ACTIVO Euros PATRIMONIO ¥ PASIVG Euros
ACTIVO NO CORRIENTE - PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O +1.670.861,94
ACCIONISTAS
inmovilizadeo intangibie - Fondos reembolsables atribuidos a participes o 1.670.861,94
accionistas
Inmovilizado material - Capital -
Bienas inmuebles de uso propic - Participes 1.650.257,11
Mobiliaric y enseres - Prima de emisitn -
Activos por impuesto diferido - Reservas -
AGTIVC CORRIENTE 1.675.497,53 {Acciones proplas) -
Deudores 2,760,32 Resultados de ejercicios anterigres -
Cartera de inversiones financieras 1.629.442,87 Qlras aporiaciones de socios -

Cartera interior 473.954,31 Resultado del gjercicic 20.504.83
Valores representativos de deuda - {Dividendo a cuenta) -
instrumentos de patrimenio - Ajustes por cambios de valoer en Inmovilizado -

materiai de uso propio

Instituciones ge Inversién Colectiva 473.954,31 | Otro patrimonio atribuido -

Depdsitos en EECC -

Berivados - PASIVO NO CORRIENTE -

Qros - Provisiones a largo plazo -

Cartera exterior 1.155.488,56 Deudas a largo plazo -

Valores representativos de deuda " Pasivos por impuesto diferido “

Instrumentos de patrimenio -

instituciones de inversidn Colectiva 1.155.488,56 | PASIVO CORRIENTE 4.635,59

Depésites en EECC - Provisiones a corto plazo -

Darivados - Deudas a corto plazo "

Otres - Acreedores 4.635,59
\ntereses de ia cartera de inversién - Pasivos financieros .
Inversiones morosas, dudosas ¢ en Htigio - Derivados -

Periodificaciones - Periodificaciones -
Tesoreria 43.294,34

TOTAL ACTIVO 1.675.487,53 TOTAL PATRIMONIO ¥ PASIVO 1,675.497,53
CUENTAS B ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISO -

Compromisos por operaciones largas de derivades
Compromisos por operaciones carias de derivados

QTRAS CUENTAS DE ORDEN
Valores cedidos en préstame por la iC
Valores aporiados como garantia por la lIC
Valores recibidos en garantia por ia HC
Capital nominal no suscsite ni en circulacion (SICAV)
Pérdidas fiscales & compensar
Otros
JOTAL CUENTAS DE DRDEN

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
del balance del compartimento Gestién Boutique EP EAF] Reforno Absoluto al 31 de diciembre de 2014.




OM2717848

CLASE 87

GESTION BOUTIQUE EP EAFI RETORNO ABSOLUTO
(Compartimento de Gestion Boutique, Fondo de Inversion)

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS DEL. COMPARTIMENTO
CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO TERMINADO
EL 31 DE DICIEMERE DE 2014

{Euros)
Euros

Comisiones de descuento por suscripciones ylo reembolsos -

Comisiones ratrocedidas ala lIC 212773

Gastos de Personal -

Otros gastos de explotacidn {12.435,31
Comision de gestién (8.031,21)
Comisién depositario (802,88)
Ingreso/gasto pof compensacion compartimento -

Ctros (3.602,12)
Amortizacion del inmovilizado materiaf -
Excesos de provisiones -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado -
RESULTADQ DE EXPLOTACION (10.308,58)
Ingresos financieros 1.792,11
Gastos financieros {18,61)
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros 17.024,69

Por operaciones de la cartera interior 3.195,29

Por operaciones de la cartera exierior 13.829,40

Por operaciones con derivados -

Ofros -
Diferencias de cambic -
Deterigro y resuftado por enajenaciones de instrumentos financieros 12.222,34

Deterioros -

Resultados por operaciones de la cartera interior 2.940,69

Resultados por operaciones de la cartera exterior 9.281,65

Resultados por eperaciones cen derivados "

Otros "
RESULTADO FINANCIERO 31.020,53
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 20,711,985
Impuesto sobre benefigics {207,14)
RESULTADO DEL EJERCICIO 20.504,83

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
de la cuenta de pérdidas y ganancias del compartimento Gestién Boutique EP EAF] Retorno Absoluto
correspondiente al sjercicio terminadoe el 31 de diciembre de 2014.



CLASE 82

GESTION BOUTIQUE ADAIA SELECCION RENTA VARIABLE INTERNACIONAL

(Compartimento de Gestion Boutique, Fondo de Inversidn)

BALANCE DEL COMPARTIMENTO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014

(Euros)

OM2717849

ACTIVO Euros PATRIMONIO Y PASIVO Euros
ACTIVO NO CORRIENTE B PATRIMONIO ATRIBUIDO A  PARTICIPES © 4.319,624,61
ACCIONISTAS
Inmovilizado intangible - Fondos reembolsables atribuidos a participes o 4.319.624,61
accionistas
Inmovilizado material - Capital -
Bienes inmuebies de usc propic - Participes 4.2097 223,50
Mobiliaric y ensares Prima da emision -
Activos por impuesto diferido - Reservas -
ACTIVO CORRIENTE 4.327.018,26 {Acciones propias} -
Deudores 6.221,55 Resuitados de ejercicios anteriores -
Cartera de inversiones financieras 3.854.004,73 Otras aportaciones de S0¢ios .

Cartera inferior 1.858.477,89 Resuitado del ejercicio 22,4011
Valores representativos de deuda 111.618,00 {Dividendo a cuenta) -
instrumentos de patrimornio 607.807,91 | Ajustes por cambios de valor en inmovilizado -

matarial de uso propio
institucionss de Inversion Colectiva 1.138.199,81 Otro patrimonio atribuido “
Depésitos en EECC -
Carivados 852,27 | PASIVO NO CORRIENTE -
Ofros - Provisiones a large plazo -
Cartera exterior 1.995.526,59 Deudas a largo plazo -
Valores representativos de deuda - Pasives por impuesto diferido .
instrumentos e patrimonie 732.139,89
instifuciones de Inversion Colectiva 1.266.386,70 | PASIVO CORRIENTE 7.394,65
Dapositos en EECC - Provistones a corto plazo .
Darivados - Deudas a corto ptazo -
Qtros - Acresderes 7.394,65
Intereses de a cartera die inversion 0,15 Pasives financieros -
Inversiones morosas, dudosas o en litigio - Darivados -
Periodificaciones - Periodificaciones -
Tesoreria 466,792.98
TOTAL ACTIVO 4.327.019,26 TOTAL PATRIMONIO ¥ PASIVD 4,327.019,26

CUENTAS DE QRDEN
CUENTAS DE COMPROMISO 191.900,83

Compromisos por cperaciones largas de derivados -

Compromisos por operaciones cortas de derivados 191.900,83
OTRAS CUENTAS DE ORDEN -

Valores cedidos en préstamo por la [IC -

Valores aportados como garantia por la I1C -

Valores recibidos en garaniia por ja lIC -

Capital nominal e suscrito ni en circulacién (SICAV) -

Pérdidas fiscales a compensar -

Olres .

TOTAL CUENTAS DE ORDEN 191.900,83

Las Notas 1 a 9 descrifas en la Memoria adjunta forman parte integrante
del balance del compartimento Gestion Boutique Adaia Seleccion Renta Variable Internacional al 31 de
diciernbre de 2014.




OMZ2717850

CLASE 82

GESTION BOUTIQUE ADAIA SELECCION RENTA VARIABLE INTERNACIONAL
{Compartimento de Gestion Boutique, Fondo de Inversién)

CUENTA DE PERDIDAS ¥ GANANCIAS DEL COMPARTIMENTO
CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO TERMINADO
EL 3t DE DICIEMBRE DE 2014

(Euros}
Euros

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos -

Comisiones retrocedidas a la IC 3.163,15

Gastos de Personal -

Otros gastos de explotacién (42.832,94)
Comisién de gestion (36.696.63)
Comision depositario (2.445.,38)
Ingresc/gasto por cornpensacion compartimento -

Otros (3.689.93)
Amortizacion del inmovilizado material -
Excesos de provisiones -
Deteriare y resultados por enajenaciones de inmovilizado -
RESULTADO DE EXPLOTACION {39.669,79)
Ingresos financteros 6.355,66
Gastos financieros {943 54)
Vartacién del valor razonable en instrumentos financieros (65,047 ,45)

Por operaciones de la cartera interior {83.187,11)

Por operaciones de la cartera exterior 17.287.39

Por operaciones con derivados 882,27

Cires .
Diferencias de cambio 2.450,26
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financiercs 119.482,24

Deterores -

Resultados por operaciones da la cartera interlor 36.738,57

Resultados por operaciones de la cartera exterior 74.888,24

Resultados por operaciones con derivados 7.855,43

Otros -
RESULTADO FINANCIERO 62.297,17
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 22.627,38
impuesto sobre beneficios {226,27)
RESULTADO DEL EJERCICIO ) 22,401,114

Las Notas 1 a @ descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
de la cuenta de pérdidas y ganancias del compartimento Gestion Boutique Adaia Seleccién Renta Variable
Internacionai correspondiente al ejercicio terminado ef 31 de diclembre de 2014.



CLASE 87

GESTION BOUTIQUE B4A CARTERA EQUILIBRADA

(Compartimento de Gestién Boutique, Fondo de Inversion)

BALANCE DEL COMPARTIMENTO Al 31 DE DICIEMBRE DE 2014

{Euros}

UM2717851

ACTIVO Euras PATRIMONIO ¥ PASIVO Euros
ACTIVO NO CORRIENTE . PATRIMONIC ATRIBUIDO A PARTICIPES O 614.068,48
ACCIONISTAS
Inmovilizade infangible - Fondos reembolsables atribuidos a participes o 614.068,48
accionistas
Inmovilizade material - Caphal B
Bienes inmuebles de uso propic - Participes 604.035.92
Meabiliario y enseres - Prima de emision -
Actives por impuesie diferido - Reservas -
ACTIVO CORRIENTE 832.248,25 {ACCiones propias) -
Deudores 34.767,43 Resultados de ejercicios anteriores .
Cartera de inversiones financieras 625.482,12 Otras aportaciones de socios .

Cartera interior - Resultado del gjercicio 10.032,56
Vaicres represantativos de deuda - {Dividendo a cuenta) -
Insirumentos de patrimonio - Apustes por cambios de valor en inmovilizado -

material de uso propio

instituciones de inversign Colecliva Otre patrimonio atribuido -

Depositos en EECC

Derivados PASIVO NO CORRIENTE -

Ofros - Provisiones a large plazo -

Cartera exterior 625.482,12 Deudas a largo ptazo -

Valores representatives de deuda - Pasivos por impuesto diferido -

instrumentos de patrimonio -
Instituciones de inversion Colectiva B25.482,12 | PASIVO CORRIENTE 318.179,77
Depésitos an EECC - Provisiones a corto plazo -
Derivados - Deudas a corte plazo .
Qtros Acreedores 318.132,17
Intereses de 1a cartera de inversion B Pasivos financieros -
Inversiones morosas, dudcsas o en litigio - Derivados 47,69
Periodificaciones - Periodificaciones -
Tesoreria 271.898,70
TOTAL ACYIVO 532.248,25 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 932,248,258

CUENTAS DE CRDEN
CUENTAS DE COMPROMISO 100.145,00

Compromisos por operaciones largas de derivados 100.145,00

Compromisos por gperaciones cortas de derivados -
OTRAS CUENTAS DE ORDEN -

Valores cedidos en préstamo porla EC -

Valores aportados como garantia por iz HC -

Valores recibidos en garantia por la 1IC

Capital nominat no suscrite ni en cirgulacion {SICAV) -

Peérdidas fiscales a compensar -

Otros -

TOTAL CUENTAS DE ORDEN 100.145,00

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
del balance del compartimento Gestion Boutigue B4A Cartera Equilibrada al 31 de diciembre de 2014.




OM2717852

CLASE 87

GESTION BOUTIQUE B4A CARTERA EQUILIBRADA
{Compartimento de Gestion Boutique, Fondo de Inversion)

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS DEL COMPARTIMENTO
CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO TERMINADO
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014

{Euros}
Eyurgs

Comislones de descuento por suscripciones y/o reembolsos -

Comisiones retrocedidas a [a {IC 645,30

Gastos de Personal -

Otros gastos de explotacién (6.451,07)
Comislén de gestion (2.823,13)
Comisicn depositario {192,70)
Ingresoigasto por compensacion compartimento -

Otros (3.435.24)
Amortizacion del inmovilizado material .
Excesos de provisiones -
Deterioro y resultados por enajenacionas de inmovilizado -
RESULTADO DE EXPLOTACION (5.805,77)
Ingresos financleros 19,02
Gastos financieros (67,72)
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros 4,688,208

Por operaciones de la cartera interior -

Por operaciones de la cartera exterior 4.735,83

Pcr operacicnes con derivados (47,60)

Otros .
Diferencias de cambio 1.850,88
Deterloro y resultado por enajenacicnes de instrumentos financieros 9.440,20

Detericros -

Resuliados por operaciones de la carlera interior -

Resultados por operaciones de la cartera exterior 4.207,40

Resuliados por operaciones con derivados 5.232,80

Otros -
RESULTADO FINANCIEROQ 15.939,67
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 10.,133,90
Impuesto sobre beneficics (101,34}
RESULTADO DEL EJERCICIO 10.032,56

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoriz adjunta forman parte integrante
de la cuenta de pérdidas y ganancias del compartimento Gestién Boutique B4A Cartera Equilibrada
correspondiente al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2614.



CLASE 87

GESTION BOUTIQUE B4A CARTERA DECIDIDA
(Compartimento deé Gestién Boutique, Fondo de Inversién)

BALANCE DEL COMPARTIMENTO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014

(Euros)

OUMe 717853

ACTIVO Euros PATRIMONIO Y PASIVO Eurcs
ACTIVO NO CORRIENTE - PATRIMONIO ATRIBUDO A PARTICIPES © 661.489,98
ACCIONISTAS
Inmovilizado intangible . Fondos reembolsables atribuidos a participes o 661.489,88
ateionistas
Inmovilizado material - Capital -
Bienes inmusbles de uso propic Participes 649.570.83
Mobiliaric y enseres - Prima de emisién -
Activos por impuoesto diferido - Reservas -
ACTIVO CORRIENTE 794.806,83 {Acciones propias) -
Deudores 129.189,07 Resultados de ejercicios antericres -
Cartera de inversiones financieras 564.146,20 Olras aportaciones de socios -

Cartera inferior 220.936,00 Resultado def ejercicio 11.918,15
Valores representatives de deuda 220.936,00 (Dividendo a cuenta) -
Instrumentos de patrimenio - Ajustes por cambios de wvaler en inmovilizado -

material de uso propio

instituciones de inversian Colectiva - Ctro patrimonio atribuido -

Depdsitos en BEECC

Derivados PASIVD NO CORRIENTE N

Otros - Provisiones a targe plazo M
Cartera exterior 343.209,90 Deudas a largo plazo -

Valores representatives de deuda - Pasivos por impuesto diferido -

instrumentos da patrimonio -
instituciones de Inversién Colectiva 343.200,80 | PASIVO CORRIENTE 133.316,85
[rapdsitos en EECC - Provisiones a corto plazo N
Derivagos - Deudas a corto plazo -
Qtros - Acreedores 133.209,75
Intereses de la cartera de inversion 9,30 Pasivos financleros -
Inversiones morosas, dudosas o en litigio - Derivados. 107,10
Periodificaciones - Periodificaciones -
Tesoreria 101.461,56
TOTAL ACTIVO 794.806,83 TOTAL PATRIBMONID ¥ PASIVD 794.806,83

CUENTAS DE DRDEN
CUENTAS DE COMPROMISO 180.670,00

Compromisos per operaciongs largas de derivados 180.670.00

Compromisos por oheraciones cortas de derivados -
OTRAS CUENTAS DE ORDEN .

Valores cedidos an préstamo por la 11C -

Valores aporfados come garantia porla IC -

Valores recibidos en garantia par la 1IC -

Capital nominal no suscrito i en circulacidn (SICAV) N

Pérdidas fiscates a compensar -

Ofros .

TOTAL CUENTAS DE ORDEN 180.670,00

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante

del balance del compartimento Gestion Boutique B4A Cartera Decidida al 31 de diciembre de 2014.




OM2717854

CLASE 87

GESTION BOUTIQUE B4A CARTERA DECIDIDA
{Compartimento de Gestion Boutique, Fondo de Inversion)

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS DEL COMPARTIMENTO
CORRESPONDIENTE Al EJERCICIO TERMINADO
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014

{Euros)

Euros

Comisiones de descuento por suscripciones yfo reembolsos -

Comisiones retrocedidas a la lIC 368,33

Gastos de Personat -

Otros gastos de explotacion {6.516,85)
Comisidn de gestion {2.934.89)
Comision depositario (149,02)
Ingreso/gasta por compensacién compartimento -

Otros (3.432,94)
Amortizacion del inmovilizado material -
Excesos de provisiones -
Detericro y resuitados por enajenaciones de inmovilizado -
RESULTADO DE EXPLOTACION (6.148,52)
lngresos financieros 319,94
Gastos financieros {71.07)
Variacion del valor razonable en instrumentos financieres 5.983,71

Por operaciones de la cartera interior -

Por operaciones de ia cariera exterior 6.100,81

Por eperaciones con derivados (107.10)

Otres -
Diferencias de cambio 1.749,33
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 10.136,16

Deterioros -

Resultados por operaciones de la cartera interior (8,20}

Resultados por operaciones de la cartera exterior 5.542,36

Resultados por operaciones con derivados 4,662.00

Otros -
RESULTADO FINANCIERC 18.188,07
RESULTANO ANTES DE IMPUESTOS 12.039,55
impuesio sobre beneficios 120,40
RESULTADQ DEL EJERCICIO 11.919,15

Las Notas 1 a 8 descritas en la Memeoria adjunta forman parte integrante
de la cuenta de peérdidas y ganancias def compartimento Gestion Boutique B4A Cartera Decidida
correspondiente al gjercicio terminado el 31 de diciembre de 2014.



UM2717855

CLASE 87

GESTION BOUTIQUE, FONDO DE INVERSION

Estados de cambios en el patrimonic neto agregado correspondientes a los ejercicios anuales
terminados al 31 de diciembre de 2014 y 2013

A} Esiados de ingresos y gastos reconocidos agregado correspondientes a los ejercicios anuales
terminados el 31 de diciembre de 2014 v 2013:

Euros
2014 2012 (%
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 482.755,27 | 400.673,74
Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a partkcipes o accionistas - -
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias - -
Total de ingresos y gastos reconocidos 482.755,27 | 400.673,74

{*} Se presenta, Gnica y exclusivamente, a efectos comparativos.
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UMZ717857

CLASE 87

Gestion Boutique, Fondo de Inversion

Memoria
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2014

Resefia del Fondo

Gestion Boutique, Fondo de version (en adelante, el Fondo) se constituyd el 30 de mayo de 2013, El Fondo se
encuentra sujeto a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Institucicnes de Inversion Colectiva,
censiderando las ¢ltimas modificaciones introducidas por ia Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como en lo
dispuesto en el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta dicha ley y en la restante
normativa aplicable {véase Nota 9).

Con facha 28 de junio de 2013 el Fondo fue inscrito en el registro administrativo especifico de tla Comisidn
Nacional del Mercado de Valores como Fondo per compartimentos con ef nimero 4.622, en la categoria de
armonizados conforme a la definicion establecida en el articulo 13 del Real Decreto 1.082/2012.

£ objeto del Fondo es la captacion de fondos, bienes o derechos del pdblico para gestionarlos e invertirlos en
bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre que e! rendimiento del inversor se
establezca en funcion de los resultados colectivos. Dada la actividad a ia que se dedica el Fondo, el misma no
tiene responsabilidades, gastos, aclivos, provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que
pudieran ser significativos en relacian con el patrimonio, la situacion financiera y los resultados del mismo. Por
este motivo no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria de las cuentas anuales respecto a la
informacion de cuestiones medioambientales.

Fl fondo estd constituido por los siguientes compartimentos, Gestion Boutique Bissan Value Fund, Gestion
Boutigue C2 Estrategia Dinamica, Gestion Boutique C2 Estrategia Equilibrada, Gestion Boutique Ginvest Smart
y Gestion Boutique Thalassa Renta Fija Mixta Internacional. Durante el ejercicio 2014, el compartimento Gestion
Boutique Alter Advisory Retomo Abscluto cambié su denominacion por fa de Gestion Boutigue Thalassa Renta
Fija Mixta Internacional. Adicionalmente, la Socledad gestora de! Fondo ha inserito nuevos compartimentos en el
registro administrative especifico de Ja Comision Nacionat del Mercado de Valores; con fechas 7 de marzo de
2044, 14 de marzo de 2014, 28 de marzo de 2014 y 27 de junio de 2014 se han inscrito los siguientes
compartimentos, Gestién Boutiqgue GCaptital Total Market, Gestion Boutique Ginvest Mediterranec Ahaorro,
Gestion Boutique EP EAFI Retorno Absoluto, Gestién Boutique Adaia Seleccidn Renta Variable Internacional y
los dos compattimentos Gestion Bouitique B4A Cartera Equilibrada y Gestion Boutique B4A Cartera Decidida,
respectivamente.

Un fondo por compartimentos es un fondo de inversion que, bajo un Gnico reglamento de gestion, en lugar de
tener una sola cartera tiene varias carteras diferenciadas, los compartimentos, cada uno de los cuales tiene su
propia politica de inversién, distinta de [a de los otros compartimentos, y emite sus propias participaciones. La
figura de los compartimentos permite a los inversores, denfro de un mismo vehicuio de inversion, diversificar sus
inversiones, ieniendo en cuenta las diferentes politicas de inversiones, comisiones, etc. de los distintos
compartimentos que integran el Fondo.



CLASE 87

En cualquier caso, cada compartimento responderd exclusivamente de los compromisos contraidos en el
gjercicio de su actividad y de los riesgos derivados de los activos que integran sus inversiones. Los acreedores
del compartimento del Fonde Unicamente podran hacer efectivos sus créditos frente al patrimonio de dicho
compattimento, sin perjuicio de la responsabilidad patrimonial que corresponda al Fondo derivada de sus
obligaciones iributarias.

\.a politica de inversion de los compartimentos del Fondo se encuentra definida en el Folleto def Fondo v a
disposicion del plblico en el registro correspondiente de la Comision Nacional del Mercado de Valores. De
acuerdo a la poiitica de inversidn definida, conforme al sigulente detalie:

Compartimento - Categoria
Gestion Boutique Bissan Value Fund Global
Gestidn Boutique C2 Estrategia Dindmica Renta Variable Mixta Internacional
Gestion Boutique C2 Estrategia Equilibrada Renta Fija Mixta Internacional
Gestién Boutique Ginvest Smart Renta Variable Mixta Internacional
Gestion Boutique Thalassa Renta Fija Mixta Internacional Renta Fija Mixta Internacional
Gestidn Boutique GC Capital Total Market Renta Variable Mixta Internacional
Gestion Boutique Ginvest Mediterraneo Aborro Renta Fija Mixta Internacional
Gestién Boutique EP EAFI Retorno Absoluto Retorno Absoluto
Gestion Boutique ADATA Seleccidn Renta Variable Internacional | Renta Variable Internacional
Gestién Boutique B4A Cartera Equilibrada Renta Variable Mixta Internacional
Gestién Boutique B4A Cartera Decidida Renta Variable Internacional

Con fecha 11 de diclembre de 2014 se produjo fa sustitucién efectiva de Inversis Gestion, Scciedad Gestora de
Institucicnes de Inversion Colectiva, S.A. por Andbank Wealth Management, Scociedad Gestora de Instifuciones
de Inversion Colectiva, $.A., como sociedad gestora del Fondo.

Los valores mobiliarios estan bajo la custodia de Banco Inversis, 8.A. {Grupe Banca March), entidad depositaria
del Fondo (véase Nota 4).

Con fecha 28 de junio de 2013, Inversis Gestién, S.A., $.G.1.L.C. {anterior gestora), firmo los siguientes contratos
para el asesoramiento en materia de inversion, uno con Bissan Value investing EAF, S.L. para Gestion Boutique
Bissan Value Fund, otro con Asesores Patrimoniales Navarra C2, EAFI, S.L. para Gestién Boutique C2
Estrategia Dinamica y Gestién Boutique C2 Estrategia Equilibrada y finalmente, otro con Ginvest Partrimonis
EAF, 8.L. para Gestion Boutique Ginvest Smart. Asimismo, con fecha 31 de octubre de 2013, la anterior gestora
firmd un nuevo contratc con Alter Advisory EAFI, S.L. para Gestidn Boutique Thalassa Renta Fila Mixta
Internacional {anteriormente denominado Gestidn Boutique Alter Advisory Retorno Absoluto}.

Adicionalmente, durante &l ejercicio 2014, la anterior gestora ha firmado los siguientes contratos también para el
asesoramiento en materia de inversion, con fecha 12 de mayo de 2014 con GCapital Wealth Management EAF],
S.L. para Gestion Boutique GCapital Total Market, con fecha 30 de abril de 2014 con Ginvest Patrimonis EAFL,
8.1, para Gestion Boutique Ginvest Mediterranso Ahorro, con fecha 21 de marzo de 2014 con Efica Patrimonios
EAFi, S.L. para Gestion Boutique EP EAFI Retorno Absoluto, con fecha 28 de marzo de 2014 con Amorés
Arbaiza Inversiones EAFI, S.L. para Gestidn Boufique Adaia Seleccion Renta Variable Internacionad, vy
finaimente, con fecha 17 de junio de 2014 con Bull4ali Advisors EAFL, S.L. para Gestidn Boutigue B4A Carlera
Equilibrada y Gestion Boutique B4A Cartera Decidida. Con fecha 31 de julic de 2014 se ha rescindido el contrato
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de asesorarmiento en materia de inversidn con Alter Advisory EAFL, S.L, para Gestion Boutique Thalassa Renta
Fija Mixta [nternacional, firmando un nuevo contrato con Didendum EAF], S.L. el 10 de diciembre de 2014 v con
Isidre Blanch Alonso EAF!, S.L. el 17 de octubre de 2014. La totalidad de los contratos han sido subrogados a
entre los correspondientes aseseres y ia nueva gestora con posterioridad a fa sustitucion efectiva de sociedades
gestoras.

Bases de presentacién de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

E{ balance agregado del Fondo, la cuenta de pérdidas y ganancias agregada, los balances v cuentas de
pérdidas y ganancias de cada compartimento, el estado de cambios en el patrimonio neto agregado v la
memoria, constituyen las cuentas anuales del Fondo.

Cada una de las parlidas del balance agregado y de la cuenta de pérdidas y ganancias agregada del Fondo
recoge &l saldo derivado de la agregacion de las partidas del balance y de la cuenta de pérdidas vy
ganancias, respectivamente, correspondientes a cada compartimento, excepto cuando se haya producido
resultados por operaciones realizadas entre compartimentos, que se eliminan, salvo que se hayan realizado
frente a terceros. Adicignalmente, en su ¢aso, no aparecen las partidas deudoras ¢ acreedoras o las
correspondientes a los ingresos y gastos derivados de la compensacidn de perdidas fiscales entre
compartimentos que hayan sido objeto de compensacion.

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables del Fondo vy se formulan de acuerdo con
el marce normativo de informacion financiera que resulta de aplicacidon al Fondo, que es el establecido en la
Circutar 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, sobre normas
contables, cuentas anuales y estados de informacion reservada de las instituciones de inversion colectiva,
que constituye el desarrollo y adaptacion, para las instituciones de inversién colectiva, de lo previsto en el
Codigo de Comerclo, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de Contabilidad vy normativa legal
especifica que le resulta de aplicacion, de forma que muestran la imagen fiel def patrimonio v de la situacion
financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2014 y de los resultados de sus operaciones que se han
generado durante el ejercicio terminado en esa fecha.

Las cuentas anuales del Fondo, que han sido formuladas por los Administradores de su sociedad gestora, se
encuentran pendientes de su aprobacidon por el Consejo de Administracidn de la mencionada sociedad
gesiora (véase Nota 1). No obstante, se estima que dichas cuentas anuales seran aprebadas sin cambios.

b) Principios contables

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

Los resultados v |2 determinacion del patrimonio son sensibles a los principios y politicas contables, criterios
de valoracion y estimaciones seguidos por los Administradores de la sociedad gestora del Fondo para fa
elaboracion de las cuentas anuales.

En las cuentas anuales del Fondo se han utilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por los
Administradores de su sociedad gestora para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos que figuran registrados en eflas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la
evaiuacion dei valor razonable de determinados instrumentos financieros y de posibles pérdidas por deterioro
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de determinados activos. A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor
informacién disponible al cierre del ejercicio 2014, es posible que acontecimientos que puedan tener fugar en
el futuro obliguen a modificarlas (al alza o a la baja) en los préximos ejercicios, Io que se realizaria, en su
caso, de forma prospectiva, de acuerde con la normativa contable en vigor.

En todo caso, las inversiones de los compartimentos del Fondo, cualquiera que sea su politica de inversién,
estdn sujetas a las fluctuaciones del mercado y olros riesgos inherentes a la inversion en valores (véase
Nota 4), lo gue puede provocar que el valor liquidativo de la participacion de cada compartimento def Fondo
fluctle tanto & alza como a la baja.

c) Comparacién de la informacién

La informacidén conienida en estas cuenlas snuales relativa al ejercicic 2013 se presenia lnica vy
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con la informacion correspondiente al ejercicio 2014,

Adicionalmente, el Fondo se constituyd el 30 de mayo de 2013, por lo que las cuentas de pérdidas v
ganancias correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2013 no reflejan un afio completo
de actividad.

d) Agrupacién de partidas

Determinadas partidas del balance agregado det Fondo, de [a cuenta de pérdidas vy ganancias agregada del
Fondo, de los balances y cuentas de pérdidas y ganancias de cada compartimento v del estado de cambios
en el patrimonio neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprension, si bien, en
determinados casos, se ha incluido informacidn desagregada en las correspondientes notas de ia memoria.

e} Cambios de criterios contables

Duranie el gjercicio 2014 no se han preducido cambios de criterios contables significativos respecio a los
criterios aplicados en el ejercicio 2013.

f} Correccion de errores

En la elaboracién de las cuentas anuales adiuntas no se ha detectado ningtin error significativo que haya
supuesto la reexpresion de los impoertes incluidos en ias cuentas anuales del ejercicio 2013.

Normas de registro vy valoracién

En la elaboracién de las cuentas anuales del Fondo correspondientes a los eiercicios 2014 y 2013 se han
aplicado los siguientes principios, politicas contabies y criterics de valoracion;

a) Clasificacién de los instrumentos financieros a efectos de presentacién y valoracién

i. Clasificacién de fos activos financieros

Los activos financieros se desglosan a efectos de presentacién y valoracion en fos siguientes epigrafes del
halance agregado del Fondo y del balance de sus compartimentos:
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Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas ¢ depésitos a la vista destinados a dar
cumplimienio al coeficiente de liguidez, va sea en al depositario, cudndo éste sea una entidad de crédito,
o en caso contrario, la entidad de crédito designada en el folleto. Asimismo se incluye, en su caso, las
restantes cuentas corrientes o saldos que los compartimentos del Fondo mantengan en una institucion
financiera para poder desarrollar su actividad vy, en su case, el efectivo recibido por los compartimentos
del Fondo en concepto de garantias aportadas.

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

e« Valores represeniativos de deuda: obligaciones y demas valores que supongan una deuda para
su emisor, que devengan una remuneracion consistente en un interés, implicito o explicito,
establecido contractualmente, e instrumentados en fitulos o en anotaciones en cuenta, cualquiera
que sea el sujeto emisor.

+ Instrumentos de patrimonio; instrumentos financieros emitidos por otras entidades, tales como
acciones y cuotas participativas, gue tienen la naturaleza de instrumentos de capital para &
emisor.

+ Instituciones de Inversion Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en otras Instituciones
de Inversidn Colectiva.

+ Depodsitos en entidades de credito (EECC): depésitos que el Fondo mantiene en enfidades de
crédito, a excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe “Tesoreria”,

» Derivados: incluye, entre otros, el valor razonabie de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas pagadas por warrants y opciones compradas y ef valor razonable de los
contratos de perrmuta financiera que los compartimentos del Fondo tienen contratados, asi como
los derivados implicitos incorporados, en su ¢aso, en los productos estructurados mantenidos por
los compartimentos del Fondo.

s Ofrps: recoge, en su caso, las acciones y participaciones de las entidades de capital-riesge
reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como importes correspondientes a otras
operaciones no recogidas en los epigrafes anteriores.

+ Intereses en la cartera de inversion: recoge, en su ¢aso, la periodificacion de los intereses activos
de la cartera de inversiones financieras.

» Inversiones morosas, dudosas o en litigio: incluye, en su caso, v a los meros efectos de su
clasificacion contable, af valor en libros de las inversiongs y periodificaciones acumuladas cuyo
reembolsc sea problematico v, en todo caso, de aguelias respecto a las cuales hayan transcurride
mas de noventa dias desde su vencimiento total o parcial.

Deudores: recoge, en su caso, el efectivo depositado en concepto de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos vy el total de derechos de crédito vy
cuentas deudoras que por cualguier concepto diferente a los anteriores ostente el Fondo frente a
tercercs. La totalidad de los deudores se clasifican a efectos de valoracion come "Partidas a cobrar’.
Las pérdidas por deterioro de las "Parlidas a cobrar” asi como su reversion, s& reconocen, en su ¢aso,
como un gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe “Deterioro y resuliado por enajenaciones
de instrumentos financieros - Deterioros” de ia cuenta de perdidas y ganancias de sus compartimentos.
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ii. Clasificacién de los pasivos financieros

Los pasives financieros se desglosan a efecios de presentacion y valoracion en los siguientes epigrafes del
balance agregado del Fondo vy dei balance de sus compartimentos:

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

- Detivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, ef valor
razonabie de las primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas v el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que los compattimentos del Fondo tiene contratados, asi como los
derivados implicitos incorporades, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por los
compartimentos del Fondo. Se clasifican a efectos de su valoracion come “Pasivos financieros a valor
razonable con cambios en pérdidas y ganancias”.

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

- Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y debitos, que no deban ser clasificados en otros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Pablicas y los importes pendientes de pago per
comisiones de gestion y depdsito. Se clasifican a efectos de valoracion como “Débites y parlidas a
pagar”.

Reconocimiento y valoracion de los activos y pasivos financieros

i. Reconocimiento y valoracién de los activos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracidn como “Pardidas a cobrar®, y los activos
clasificados en el epigrafe “Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su "valor razonable” {que salvo evidencia
en conirario sera el precio de la transaccion), integrando los costes de transaccién directamente atribuibles a
la operacién. 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 agregada del Fondo
y de la cuenta de pérdidas y ganancias de sus compartimenios 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 imporie se espera recibir en un plazo infertor a un afio se valoran a su valor nominal.

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como "Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccion), incluyendo los costes de transaccion explicitos directamente
atribuibles a la operacién y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
expliciios devengados desde la dltima liquidacion se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras — Intereses de la cartera de inversidn” del activo del batance agregado det Fondo y del balance
de sus compartimentos. Posteriormente, los activos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes
de transaccion en que se pudiera incurrir en suU enajenacion. Los cambios que se produzcan en el valor
razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias agregada del Fondo y de la cuenta de pérdidas v
ganancias de sus compartimentos (vease apartado 3.g.ii).

En todo caso, para la determinacion del valor razonable de los activos financieros se atendera a o siguiente:
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- 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 héabil anterior, o el cambic medic
ponderado si no existiera precio oficial de cierre, utiizando el mercado mas representativo por volumen de
negociacién.

- Valores no admitidos aln a cotizacion: su valor razonable se calcuia mediante los cambios que resultan de
cotizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes de emisiones anteriares, teniendo en
cuenta factores como [as diferencias en sus derechos econémicas.

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonabie es el precio de cofizacidn en un mercado
activo y siempre y cuando ésie se obtenga de forma consistente. En el caso de gue no este disponible un
precic de cotizacién, el valor razonable se corresponde con el precio de la transaccion mas reciente, siempre
que no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econdmicas desde el momento de la
transaccién. En este caso, se reflejaran las nuevas condiciones utilizando como referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado activo,
se aplicaran técnicas de valoracion (precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacion, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en e momento actual de otros
instrumentos gue sea sustancialmente el mismo, modelos de descuento de flujos y valoracion de opciones,
en su caso) que sean de general aceptacion y que utilicen en la medida de lo posible datos observables de
mercado {en particular, 1a situacion de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor),

- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio gue iguala el rendimiento
interno de ia inversion a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de [a deuda pdblica,
incrementado en una prima o margen determinada en el momento de la adquisicion de los valores.

- Instrumenios de patrimonio no cotizados: su valor razonable se calcula tomando como referencia el valor
tedrico contable que corresponda a dichas Inversiones en el patrimonfo contable ajustado de la entidad
participada, corregido en el importe de las plusvalias o rinusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubieran
sido identificadas v calculadas en el momento de la adquisicion, v que subsistan en el momento de la
valoracion.

- Depositos en entidades de crédito v adquisiciones temporales de activos: su valor razonable se calcula,
generalmente, de acuerdo al precio que iguale el rendimiento interno de la inversion a los tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicio de ofras consideraciones, como las condiciones de cancelacidn
anticipada o de riesgo de crédite de la entidad.

- Acciones o participaciones en otras instituciones de inversion colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es el valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utifizara el Ultimo valor liquidativo
disponible. En el caso de gue se encuentren admitidas a negociacion en un mercado o sistema multilaterat
de negociacion, se valoraran a su valor de cotizacién del dia de referencia, siempre que sea representativo.
Para las inversiones en IIC de inversion libre, HC de LIC de inversién libre e IIC exiranjeras similares, segin
los articulos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se ufilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

- Instrumentos financiercs dervados: si estan negociados en mercados regulados, su valor razonable es &l
que resufta de aplicar e} cambio oficial de cierre del dia de referencia. En el caso de que el mercado no sea
suficienternente liquido o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados regulados o
sistemas multilaterales de negociacion, se valoraran mediante la aplicacion de métodos ¢ modelos de
valoracién adesuados v reconocidos conforme a lo estipulado en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de
la Comisién Nacional del Mercado de Valores.
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ii. Reconocimiento y valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como "Débitos y partidas a pagar”, se valoran
inicialmente por su “valor razonable" (que salvo evidencia en contrario serd el precio de la transaccion)
integrando los costes de transaccién directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabilizéandose los intereses devengados en el epigrafe "Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias agregada del Fondo y de la cuenta de pérdidas vy
ganancias de sus compartimentos mediante el método del tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto
de no actualizar ios flujos de efectivo no es significativo, aquellas partidas cuyo importe se espera pagar en
un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Pasivos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran iniciaimente por su "valor razonable” (que salve evidencia en
contrario seré el precio de la transaccion) incluyendo jos costes de transaccidn directamente atribuibles a la
operacion. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccion en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambios gue se produzcan en el valor razonable se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias agregada del Fondo y de la cuenta de pérdidas y ganancias
de sus compartimentos {(véase apartado 3.g.iii).

En particular, en el caso de la financiacidn por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidos por
venta en firme de activos adquiridos temporaimente o activos aportados en garantia, se atenderd, en su
caso, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frerte a ia devolucion del préstamo o
restitucion de los activos adquiridos bien temporalmente o bien aportados en garantia.

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

El fratamiento contable de las transferencias de activos financiercs esta condicionado por la forma en que se
traspasan a terceros los riesgos v beneficios asociados a los activos que se transfieren:

1. &i los riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros — caso de las ventas incondicionales
{que constituyen el supuestc habitual) o de las ventas con pacto de recompra por su valor razonable en ja
fecha de la recompra —, el activo financiero transferido se dara de baja def balance agregado del Fondo y
del balance de sus compartimentos. La diferencia entre la contraprestacion recibida neta de los costes de
transaccion atribuibles, considerando cualquier nuevo activo abtenido menos cualguier pasivo asumido, v
ei valor en libros del activo financiero, determinarg asl 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 agregada de! Fondo y de la cuenta de pérdidas y
ganancias de sus compartimantos.

2. Si se retienen sustanciaimente ios riesgos vy beneficios ascciados ai activo financiere fransferide - caso
de las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precio fijo o por &l precie de venta mas
un interés, de los contratos de préstamo de valores en los que el prestatario tiene ta obligaciéon de
devolver los mismos o similares activos u otros cases analogos —, el active financiero transferido no se
dard de baja del balance agregado del Fondo y del balance de sus comparimentos v se continuara
valorandole con los mismos criterios utilizados antes de la transferencia. Por el contrario, se reconocera
contablemente un pasivo financiero asociado, por un importe igual al de la contraprestacion recibida, que
se valorara posteriormente a su coste amortizade.
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Tampoco se daran de baja los activos financieros cedidos en ef marco de un acuerdo de garantia
financiera, a menos gue se incumplan los términos del contrato v se pierda e! derecho a recuperar los
activos en garantia, en cuyo caso se daran de baja. El valor de los activos prestados o cedidos en
garantia se reconoceran, en su caso, en los epigrafes “Valores recibidos en garantia por la NC” o
“Valores aportados como garantia por fa IIC", respectivamente, en cuentas de orden del balance
agregado de! Fondo y del balance de sus compartimentos.

3. S5inise transfieren ni se retienen sustanciaimente los riesgos v beneficios asociados al active financiero
transferido, éste se dara de baja cuando no se hubiese retenido el control del mismo.

De acuerdo con lo anterior, los activos financieros solo se dan de baja del balance agregado del Fondo y de!
balance de sus compartimentos cuando se han extinguido los flujos de efectiva que generan o cuando se
han transferido sustancialmente a terceros los riesgos y beneficios que lfevan implicitos. Similarmente, los
pasivos financieros solo se dan de baja del balance agregado del Fondo y del balance de sus
compartimentos cuando se han extinguido las obligaciones que generan o cuando se adquieren,

Contabilizacién de operaciones

i. Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentios de patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacién, mientras que las opsraciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liquidacion. Las compras se adeudan en el eplgrafe “Cartera de
inversiones financieras” interior o exterior, seglin corresponda, del activo del balance agregado def Fondo y
del balance de sus compartimentos, segin su naturaleza y el resuitado de las operaciones de venia se
registra en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones de la cartera interior (0 exterior)” de la cuenta de pérdidas y ganancias agregada det Fondo y de
la cuenta de pérdidas y ganancias de sus compartimentos.

No obstants, en el caso de compraventa de instituciones de inversién colectiva, se entiende como dia de
ejecucidn el de confirmacitn de fa operacidn, aungue se desconozca el nimero de participaciones o
acciones a asignar. La operacion no se valorara hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados
antes de ia fecha de ejecucion se contabilizan, en su caso, en el epigrafe “Deudores” del balance agregado
del Fondo y def balance de sus compartimentos.

ii. Compraventa de valores a plazo

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

En los epigrafes "Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultado por
operaciones con derivados” o "Variacién del valor razonable en instrumentes financieros — Por operaciones
con derivades”, dependiendo de si los cambios de valor se han liquidado o no en el ejercicio, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en ef vaior razonable de estos contrates. La
contrapariida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior v del
activo o del pasivo, segln su saldo, del balance agregado det Fondo y del balance de sus compartimentos,
hasta ia fecha de su liguidacion.
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ili. Adquisicion temporal de activos

Cuando existen adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesion, se registran
en ¢l epigrafe “Valores representativos de deuda” de la cartera interior ¢ exterior del balance agregado del
Fondo y del balance de sus compartimenios, independientemente de cuaies sean los instrumentos
subyacentes a los que haga referencia.

Las diferencias de valor razonable que surjan en ias adquisiciones temporales de activos, se imputan a la
cuenta de pérdidas y ganancias agregada del Fondo y de la cuenta de pérdidas y ganancias de sus
cempartimentos, en su caso, en el epigrafe "Variacién del valor razonable en instrumentos financieros— Por
operaciones de la cartera interior (o exteriorn)”.

iv. Confratos de fulurgs, opciones y warrants y ofros derivados

Cuando existen aperaciones de contrates de futuros, opciones y/o warrants se registran en el momento de
su gontratacion y hasta el momento del cierre de la posicion o el vencimiento del contrato en los epigrafes
*Compromisos por operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados”
de las cuentas de orden, segln 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 carera interior o exterior del activo (o pasivo) del balance
agregado del Fondo vy del alance de sus compartimentos, en la fecha de ejecucion de la operacion.

En el epigrafe "Deudores” deil activo del balance agregado det Fondo y del balance de sus compartimentos
se registran, adicionalmente, los fondos depositados en concepto de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos.

En los epigrafes “Deterioro y resultade por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o "Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operacicnes
con derivados”, dependiendo de la realizacidn o no de fa liquidacidn de la operacion, se regisiran 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, segun su saldo, del balance agregado del Fondo y del balance de sus compartimentos,
hasta la fecha de su liquidacion.

En aquellos casos en que el contrate de futuros presente una liquidacion diarfa, las correspondientes
diferencias se contabilizaran en la cuenta "Detericro vy resultado por enajenacicnes de instrumentos
financieros — Resultados por operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias agregada del
Fonde v de [a cuenta de pérdidas y ganancias de sus compartimentos.

En ef caso de operaciones sobre valares, si la opcién es ejercida, su vaior se incorpora a la valoracion iniciat
o posterior del activo subyacente adquirido o vendido, quedande excluidas las operaciones que se liguidan
por diferencias.

v. Garantias aportadas al Fondo

Cuando existen valores aportados en garantfa a los compartimentos del Fondo distintos de efectivo, el valor
razonable de esios se registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por la HIC” de las cuentas de
orden. En caso de venta de los valores aportados en garantia, se reconoce un pasive financiero por el vaior
razonable de su obligacion de devolverlos. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el
epigrafe “Tesoreria” del balance agregado del Fondo y del balance de sus compartimentos.
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e} Periodificaciones (activo y pasivo)

En caso de que existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e ingresos liquidados por anticipado que
se devengaran en el siguiente ejercicio. No incluye los intereses devengados de carlera, que se recogen en
el epigrafe “Cartera de inversiones financieras ~ Intereses de la cartera de inversion” del balance agregado
del Fondo vy del balance de sus compartimentos.

f) Instrumenfos de patrimonio propio

Los instrumentos de patrimonio propic de los compartimentos 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 © accionistas — Participes” del balance de cada
compariimertto.

Las participaciones det Fondo se valoran, a efectos de su suscripcion y reembolso, en funcion del valor
liquidativo del dia de su soficitud. Bicho valor liquidativo se caicula de acuerdo con los criterios establecidos
en la Circular 6/2008, de 26 de noviembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores. Los importes
cerrespondientes 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 de cada compartimento.

El resultado del sjercicio de ios comparimentos dei Fonde, sea beneficio o pérdida, vy que no vaya a ser
distribuido en dividendos (en cado de beneficios), se impula al saldo del epigrafe “Patrimonio atribuido a
participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Partlmpes" dei
balance de cada compartimento,

g) Reconocimiento de ingresos y gastos

L.a parte del patrimonio del Fondo que le sea afribuide a cada compartimento respondera exclusivamente de
los costes, gastos v demas obligaciones expresamente atribuidas a ese compartimento y de los costes,
gastos y obligaciones que no hayan sido atribuidos expresamente a un compartimenio en Ja pare
proporcional que se establezca en el reglamento del Fondo

Seguidamente se resumen los criterios mas significativos utiizados, en su caso, por los compartimentos del
Fondo, para €l reconocimienio de sus ingresos y gastos:

i. Ingresos por infereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posierioridad al momento de la adquisiciébn se
reconocen, en su caso, contablemente en funcidn de su periodo de devengo, por aplicacidn del métode del
tino de interés efectivo, a excepcion de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas o en
litigio, que se registran en el momento efectivo del cobro. La periodificacion de los intereses provenientes de
la cartera de activos financieros se registra en ef epigrafe “Cartera de inversiones financieras - Intereses de
la cartera de inversién” del activo del balance agregado del Fondo y del balance de sus compartimentos. La
contrapartida de esta cuenta se registra en el eplgrafe “Ingresos financisros” de la cuenta de pérdidas y
ganancias agregada def Fondo y de sus compartimenios.

Los dividendos percibidos de ofras sociedades se reconocen, en su casc, como ingreso en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias agregada det Fondo y de la cuenta de pérdidas y
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ganancias de sus compartimantos, en ef momento en que nace el derecho a percibirlos por el compartimentc
del Fondo.

ii. Comisiones y concepios asimilados

Los ingresos generados a favor de los compartimentos del Fondo como consecuencia de fa aplicacion a los
inversores, en su caso, de comisiones de suscripcion v reembolse se registran, en su caso, en el epigrafe
“Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos” de la cuenta de perdidas y ganancias
agregada del Fondo y de la cuenta de pérdidas y ganancias de sus compartimentos.

Los ingresos que reciben los compartimentes del Fondo como consecuencia de la retrocesion de comisiones
previamente soportadas, de manera directa o indirectamente, se registran, en su caso, en &! epigrafe
“Comisiones retrocedidas a la 1IC” de la cuenta de pérdidas y ganancias agregada del Fondo y de Ia cuenta
de pérdidas y ganancias de sus compariimentos, respectivamente.

Las comisiones de gestidbn, de deposito asi como otros gastos de gestion necesarios para el
desenvolvimiento de los compartimentos del Fondo se registran, segun su naturaleza, en el epigrafe “Otros
gastos de explotacién” de fa cuenta de pérdidas y ganancias agregada del Fondoe v de ta cuenta de pérdidas
y ganancias de sus compartimenios.

Los costes directamente atribuibles a la operativa con derivados, tales como corretajes y comisiones
pagadas a intermediarios, se registran, en su caso, en e! epigrafe "Gastos financieros” de la cuenta de
pérdidas y ganancias agregada del Fondo y de la cuenta de pérdidas y ganancias de sus compartimentos.

fii. Variacion del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razenable de los activos y pasivos financieros,
realizado o no realizado, se registra en los epigrafes “Deterioro vy resultado por enajenaciones de
instrumentos financieros” y "Variacion del valor razonable en instrumentos financieros®, segin corresponda,
de la cuenta de pérdidas y ganancias agregada del Fondo y de sus compartimentos (veanse apartados 3.0.i,
3.biiy3.0).

fv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

Impuesto sobre beneficios

Ef impuesto sobre beneficios se considera como un gasto a reconocer en la cuenta de pérdidas y ganancias
agregada del Fondo, v estd constituido por el gasto o ingreso por el impuesto corriente y el gasto o ingreso
por el impuesto diferido.

El impuesto comiente se corresponde con ja cantidad que satisface el Fondo como consecuencia de las
liquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, las deducciones v el derecho
a compensar las pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las retenciones y pagos a cuenta. El gasto o
ingreso por impuesto corriente del Fondo sera el resultado de fa compensacion, a final del ejercicio
econémico, de los créditos y débitos reciprocos contabilizades en las cuentas de balance de cada uno de los
compartimentas v de los gastos e ingresas por compensacion del impuesto de beneficios contabitizados por
cada compartimento, respectivamente.

12



i

)/

OM2717869

CLASE 87

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de gue exista, se corresponde con el reconocimiento vy la
cancelacion de los pasivos y activas por impuesto diferido, gue surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracién, 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 vy ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar a activos por impuesto diferido.

El sujeto pasivo a considerar en el impuesto sobre beneficios es e! Fondo. No obstante, si alguno de los
compartimentos del Fondo finaliza el elercicio con pérdidas fiscates, y el conjunto del Fondo compensa la
totalidad o parte del mismo en relacién al impuesto corrienie, de las pérdidas fiscales que se compensan
surgird un crédito vy débito reciprocos entre los compartimentos a los que les correspondan y los
compartimenios que los compensen. Por la parte de las pérdidas fiscales que no se compensan por el resto
de los compartimentos, el compartimento al que comresponda las contabilizard, en la cuenta de orden
“Pérdidas fiscales a compensar” del balance de dicho compartimento.

La compensacién entre compartimentos, en su caso, se realiza proporcionaimente a fos resultados
generados por cada uno de ellos dentro del ejercicio econdmico. En el case de la existencia de pérdidas
fiscales a compensar procedentes de gjercicios anteriores, se compensan primero las de mayor antigliedad.

Los créditos y débitos reciprocos, en su caso, se contabilizan en los epigrafes “Deudores” o "Acreedores” def
balance de cada compartimento, segln corresponda, confra el epigrafe “mpuesto sobre beneficios” de la
cuenta de peérdidas vy ganancias de cada compartimento. Dichos creditos y débitos reciprocos deben
liquidarse en el momento en el que el Fondo deba efectuar la liguidacion del impuesto corriente v no mas
tarde del 30 de junio del siguiente gjercicio.

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.

Transacciones en moneda ex{ranjera

La moneda funcional del Fondo y de sus compartimentos es el euro. Consecuentemente, todos los saldos y
transacciones denominados en monedas diferentes al euro se consideran denominados en "moneda
exiranjera’.

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a euros utilizando los tipos

.de cambio de contado de la fecha de la transaccitn, entendiendo como tipo de carmbio de contado el mas

representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del Gitimo dia habil anterior a esa fecha,

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en moneda extranjera a la
moneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarias que son tesoreria, débitos y créditos, por
su importe neto, en el epigrafe “Diferencias de Cambio”, de la cuenta de pérdidas y ganancias agregada del

Fondo y de sus compartimentos; para el resto de partidas monetarias vy las partidas no monetarias gue

forman parte de la cartera de instrumentos financieros, las diferencias de cambio se llevaran conjuntamente
con las pérdidas vy ganancias derivadas de la valoracidn (véase Nota 3.4.iii).

Operaciones vinculadas

La sociedad gestora realiza por cuenta del Fondo y de los compartimentos de! Fondo operaciones vinculadas
de las previstas en el artfculo 67 de la Ley 35/2003 v los articulos 138 v 139 del Real Decreto 1.082/2012.
Para ello, la sociedad gestora dispene de una politica por escrito en materia de conflictos de interés que vela
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por la independencia en la efecucion de las distintas funciones dentro de la sociedad gestora, asl gomo la
exisiencia de un registro regularmente actualizado de aquellas operaciones y aclividades desempefiadas por
la sociedad gestora o en su nombre en ias que haya surgide o pueda surgir un conflicto de interés.
Adicionalmente la sociedad gestora debera disponer de un procedimiento interno formal para cerciorarse de
que las operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo de cada compartimento y-a precios o en
condiciones iguales o mejores que los de mercado. Segun lo estabiecido en la normativa vigente, los
informes periddicos registrados en la Comision Nacional del Mercado de Valores incluyen, en su caso,
informacion sobre las operaciones vinculadas realizadas, fundamentalmente, comisiones por liquidacion e
intermediacién, comisiones retrocedidas con orfigen en las instituciones de inversién colectiva gestionadas
por enfidades pertenecientes al grupo de la sociedad gestora del Fondo, ef importe de los depdsitos y
adquisiciones temporales de activos mantenidos con el depositario y el importe efectivo por compras vy
ventas realizado en activos emitidos, colocados o asegurados por el Grupo de la sociedad gestora.

Durante el ejercicio 2014, no se habian realizado operaciones entre ios compartimentos del Fondo que
hayan sido objeto de eliminacién en el balance y cuenta de pérdidas v ganancias agregadas salvo los
sefialados, en su caso, en las siguienies notas de la memoria. Asimismo, al 31 de diciembre de 2014 no
existian inversiones entre los compartimentos def Fondo.

Cartera de inversiones financieras

Gestién Boutique Bissan Value Fund

El detaile de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2014 sin considerar, en su caso, el saldo
de los epigrafes "Depédsitos en EECC”, “Derivados” e “Intereses de la cartera de inversion” se incluye en el
Anexo |, el cual forma parte integrante de esta nota.

En el epigrafe “Deudores” del balance se inclufan al 31 de diciembre de 2013 por importe de 134 miles de euros
{ningln importe al 31 de diclembre de 2014}, el saldo correspondiente a las ventas de valores al contado que se
cancelaron en la fecha de liquidacion.

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2013 en el epigrafe "Acreedores” del halance se incluia por importe de
310 miles de euros (ningdn importe al 31 de diciembre de 2014), el saldo correspondiente a las compras de
valores al contado que se cancelan en la fecha de liquidacion.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, este compartimento no mantenia inversiones en ningan ofro compartimento
del Fondo.

Gestion Boutique C2 Estrategia Dinamica
Ei detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2014 sin considerar, en su caso, el saldo
de los epigrafes "Depositos en EECC”, "Derivades” e “Intereses de la cartera de inversion” se inciuye en el

Anexo 1i, el cual forma parte integrante de esta nota.

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2014, el Fondo mantenia las siguientes posiciones en las cuentas de

. cCompromiso:
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Furos
Compromisos por operaciones largas de
derivados
Futuros comprados 37536500
Total 375.365,00

Al 31 de diclembre de 2014, la totalidad de tas posiciones en cuentas de compromiso mantenidas por el Fondo
tenian un vencimiento inferior at afio.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2014 la tetalidad del importe que &} Fondo tenia registrado en el epigrafe
“Pasivo corriente - Derivados” del pasivo del balance corresponde a posiciones denominadas en moneda euro.

Al 31 de diciembre de 2013 en el epigrafe "Acreedores” del balance se incluian por importe de 251 miles de
euros (ningun importe al 31 de diciembre de 2014), el saldo correspondiente a las compras de valores ai contado
que se cancelaron en fa fecha de liquidacion,

En ef epigrafe “Deudores” del balance al 31 de diciembre de 2014 se recogen 33 miles de euros (ningun importe
al 31 de diciembre de 2013} deposlitados en concepto de garantia en los mercados de derivados, necesaria para
poder realizar operaciones en os mismos.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, este compartimento nc mantenia inversionas en ningtn otro compartimento
del Fondo.

Gestion Boutique C2 Estrategia Equilibrada
El detalle de {a cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2014 sin considerar, en su caso, el saldo
de los epigrafes "Depdsites en EECC”, "Derivados” e "Intereses de la cartera de inversion” se incluye en i

Anexo I, el cual forma parte integrante de esta nota.

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2014, el Fondo mantenia las siguientes posiciones en las cuentas de
compromiso:

Euros
Compromises por operaciones largas de|
derivados '
Futuros comprados 617.625,00
Total 617.625,00

Al 31 de diciembre de 2014, la totalidad de las posiciones en cuentas de compromisc mantenidas por el Fondo
tenian un vencimiento inferior al ano.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2014 la totalidad del importe que el Fondo ienfa registrado en sl epigrafe
"Pasivo corriente - Derivados” del pasive del balance corresponde a posiciones denominadas en moneda euro.,
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En et epigrafe “Deudores” del balance al 31 de diciembre de 2014 se recogen 55 miles de euros (ningan imporie
al 31 de diciembre de 2013) depositados en conceplo de garantia en los mercados de derivados, necesaria para
poder realizar operaciones en los mismos.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, este compartimento no mantenia inversionas en ningln otro compartimento
det Fondo.

Gestién Boutique Ginvest Smart
El detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2014 sin considerar, en su caso, el saldo
de los epigrafes "Depositos en EECC”, "Derivados” e “intereses de la carlera  de inversion” se incluye en el

Anexo 1V, el cual forma parte integrante de esta nota.

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

Vencimiento | Euros
Inferior a 1 afio 126.786,00
Superior a 5 afios 50.177,32

176.963,32

Al 31 de diciembre de 2014, Ia totalidad del saldo del epigrafe “Cartera Inierior — Valores representativos de
deuda” del active del balance corresponde a adquisiciones temporales de activos (Deuda Publica) cuya
contraparte es la enfidad depositaria.

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2014, e Fondo mantenia las siguientes posicionas en las cuentas de
compromiso:

Euros
Compromisos por eperaciones largas de
derivados
Compra de opciones “call” 50.000,00
50.000,00
Compromisos por eperaciones cortas de
derivados
Futuros vendidos 127.830,58
127.830,58
Total 177.830,58

Al 31 de diciembre de 2014, la totalidad de las posiciones en cuentas de compromiso mamtenidas por el Fondo
tenian un vencimiento inferior al afio.
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Al 31 de diciembre de 2014, el ‘Fondo mantiene en cartera un producte hibrido en el epigrafe “Cantera de
inversiones financieras — Cartera exterior — Derivados” por importe de 48 mites de euros (ningun importe al 31 de
diciembre de 2013).

Asimismo, al 31 de diciembre de 2014 Ia totalidad del importe que ef Fondo tenia registrade en el epigrafe
"Activo corriente — Cartera de inversicnes financieras — Cartera interior/exterior ~ Derivados” del activo det
balance corresponde a posiciones denominadas en moneda euro.

En sl eplgrafe “Deudores” del balance al 31 de diciembre de 2014 se recogen 2 miles de euros {ningun importe
miles de euros al 31 de diciembre de 2013) depositados en concepto de garantia en ios mercados de derivados,
necesaria para poder realizar operaciones en los mismos.

En el epigrafe “Deudores” del balance se inclufan, al 31 de diciembre de 2013, por importe de 86 miles de euros
{ningtn importe al 31 de diciembre de 2014), el saldo correspondiente a las ventas de valores al contado que se
cancelarcn en la fecha de liquidacién.

Adicionaimente, al 31 de diciembre de 2013 en el epigrafe "Acreedores” del balance se inclulan por importe de
87 miles de suros {ningn imperte al 31 de diciembre de 2014), el saldo correspondiente a las compras de
valores al contado que se cancelaron en la fecha de liguidacion.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, este compartimento no mantenia inversiones en ringlin otro compartimento
dei Fondo.

Gestién Boutique Thalassa Renta Fija Mixta Internacional {anteriormente denominado Gestién Boutique
Alter Advisory Retorno Absoluto}

El detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2014 sin considerar, en su caso, et saldo
de los epigrafes "Depositos en EECC”, “Derivados” e “Iniereses de la cariera de inversion” se inchiye en of
Anexo V, e cual forma parte integrante de esta nota.

En el epigrafe “Deudores” dei balance al 31 de diciembre de 2013 se recogian 20 miles de euros (ningin importe
al 31 de diciembre de 2014) depositados en concepto de garantia en los mercados de derivados, necesaria para
poder realizar operaciones en los mismos.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, este compartimento no mantenia inversiones en ningdn otro compartimento
del Fondo.

Gestion Boutique GCapital Total Market
Ei detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2014 sin considerar, en su caso, el saldo
de ios epigrafes “Depositos en EECC”, "Derivados” e "Intereses de [a cartera de inversidn” se incluye en el

Anexo VI, el cual forma patte integrante de esta nota.

Al 31 de diciembre de 2014 el desglose por plazos de vencimiento de los valores representativos de deuda, es e
siguiente:
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Vencimiento Euros
Inferior a 1 afio 41.526,00
41.526,00

Al 31 de diciembre de 2014, la totalidad del salde del epigrafe “Cartera Interior — Valores representativos de
deuda” del active del balance corresponde a adquisiciones temporales de activos (Deuda Pdblica) cuya
contraparte es la entidad depositaria.

Al 31 de diciembre de 2014, este compariimento no mantenia inversiones en ningtn ofro compartimente del
Fonde.

Gestién Boutigue Ginvest Mediterraneo Ahorro
Ei detalle de ia cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2014 sin considerar, en su caso, el saldo
de los epigrafes "Depositos en EECC”, "Derivados” e “Intereses de la cartera de inversion” se incluye en el

Anexo VI, el cual forma parte integrante de esta nota.

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

Vencimiento Euros
Inferior & | afio 213,927,000
213,927,060

Al 31 de diciembre de 2014, la totalidad del saldo del epigrafe "Cartera Interior — Valores representativos de
deuda” del active del balance corresponde a adquisiciones temporales de actives {Deuda Publica) cuya
contrapatte es la entidad depositaria.

Al 31 de diciembre de 2014, este compartimento no manienia inversiones en ningén otro compartimento del
Fondo.

Gestion Boutique EP EAFI Retorno Absocluto

El detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2614 sin considerar, en su caso, ef saldo
de los epigrafes “Depdsitos en EECC”, "Derivados” & “Intereses de la cartera de inversion® se incluye en el
Anexo VI, el cual forma parte integrante de esta nota.

Al 31 de diciembre de 2014, este compartimento no mantenia inversiones en ningtn ofro compartimento del
Fondo.
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Gestion Boutique Adaia Seleccion Renta Variable internacional

Ei detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2014 sin considerar, en su caso, el saldo
de los epigrafes "Depdsitos en EECC", "Derivados” e “Intereses de la cartera de inversion” se incluye en el
Anexo IX, el cual forma parte integrante de esta nota.

Al 31 de diciembre de 2014 el desglose por plazas de vencimiente de los valores representativos de deuda, es ef
siguiente:

Vencimiento ' Furos
Inferior a | afic 111.618,00
111.618,00

Al 31 de diciembre de 2014, la tofalidad del saldo del epigrafe “Cartera Interior — Valores representativos de
deuda” del active del balance corresponde a adquisiciones temporales de actives (Peuda Publica) cuya
contraparte es la entidad depositaria.

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2014, e Fondo mantenia las siguientes posiciones en las cuentas de
COMpPromiso:

Euros
Compromisos por operaciones cortas de
derivados
Futuros vendidos 191.000,83
Total 191.900,83

Al 31 de diciembre de 2014, la totalidad de fas posiciones en cuentas de compromiso mantenidas por el Fondo
tenian un vencimiento inferior al afio.

Agirnismo, al 31 de diciembre de 2014 |a totalidad del importe gue el Fondo tenia registrado en el epigrafe
*Active corriente — Cartera de inversiones financieras — Cartera interior -~ Derivados” del activo del balance
corresponde a posicionas denominadas en moneda suro.

En el epigrafe "“Deudores” del balance al 31 de diciembre de 2014 se recogen 3 miles de euros depositados en
concepto de garantia en los mercados de derivados, necesaria para poder reaiizar operaciones en los mismos.

Al 31 de diciembre de 2014, la Sociedad mantenia en el eplgrafe "Cartera Interior — Instrumentos de Patrimonio”
del balance acciones de Carbures Europe, S.A., sociedad que fue suspendida de cotizacién el 8 de octubre de
2014. De acuerdo a la mejor informacion disponible, al 31 de diciembre de 2014 la Sociedad ha valorado dichos
titulos a 0,67 suros fa accion, sobre ja base de su valor tedrico contable (véase Nota 3.b.i.) en funcidn de las
cuentas anuales consolidadas auditadas correspondientes al 31 de diciembre de 2013, {ltimos estados
financieros disponibles auditados a dicha fecha. Esta valoracion ha supuesto un impacto negativo del 1,01%
sobre el patrimaonio de la Sociedad al 31 de diciembre de 2014, suponiendo la inversion en carfera a dicha fecha
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un 0,13% de dicho patrimonio. Con fecha 5 de enero de 2015, estas acciones han comenzade nuevamente a
cotizar, ascendiendo el precio de cierre a dicha fecha a 1,80 euros la accién.

Al 31 de diclembre de 2014, este compartimento no mantenia inversiones en ningln otro compartimente del
Fondo.

Gestion Boutique B4A Cartera Equilibrada
El detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2014 sin considerar, en su caso, el saldo
de los epigrafes “Depositos en EECC”, *Derivados™ e “Intereses de la cartera de inversion” se incluye en e

Anaxo X, el cual forma parte integrante de esta nota.

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2014, ef Fondo mantenia las siguientes posiciones en las cuentas de
compromiso:

Euros
Compromisos por operaciones largas de|
derivados :
Futurcs comprados 100.145.00
Total 109.145,60

Al 31 de diciembre de 2014, ia totalidad de las posiciones en cuentas de compromiso mantenidas por el Fondo
tenlan un vencimiento inferior al afio,

Asimismo, al 31 de diciembre de 2014 la fotalidad del importe que el Fonde tenia registrade en el epigrafe
“Pasivo corriente - Derivados” del pasivo del balance corresponde a posiciones denominadas en moneda euro.

En el eplgrafe “Deudores” del balance al 31 de diciembre de 2014 sa raecogen 8 mites de euros depositados en
concepto de garantia en los mercados de derivados, necesaria para poder realizar operaciones en los mismos,

En el epigrafe "Deudores” del balance se incluye, al 31 de diciembre de 2014, por importe de 25 miles de euros,
el saldo correspondiente a las ventas de valores al contado que se cancelan en la fecha de liguidacion.

Adicionaimente, al 31 de diciembre de 2014 en el epigrafe "Acreedores” del balance se incluye por importe de
314 miles de euros, ef salde correspondiente a las cornpras de valores al contado que se cancelan en la fecha
de liguidacién.

Al 31 de diciembre de 2014, este compartimento no mantenia inversiones en ningn ofro compartimento del
Fondo.

Gestién Boutique B4A Cartera Decidida
El detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2014 sin considerar, en su caso, el saldo

de los epigrafes "Depdsitos en EECC”, "Derivados” e "Intereses de la cartera de inversion™ se incluye en el
Anexo X, el cual forma parte integrante de esta nota.
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Al 31 de diciembre de 2014 el desglose por plazos de vencimiento de ios valores representativos de deuda, es el
siguiente:

Vencimiento Euros
Inferior a 1 afio 220.936,00
224,936,00

Al 31 de diciembre de 2014, la totalidad del saldo del epigrafe “Cartera Interior — Valores representativos de
deuda” del activo del balance corresponde a adquisiciones temporales de activos (Deuda Publica) cuya
contraparte es la entidad depositaria.

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2014, el Fondo mantenia las siguientes posiciones en las cuentas de
compromiso:

Furos
Compromisos por operaciones largas de
derivados
Futuros comprados 180.670.00
Total 180.670,00

Al 31 de diciembre de 2014, la totalidad de las posiciones en cuentas de compromiso mantenidas por el Fondo
tenian un vencimiento inferior al afio,

Astmismo, al 31 de diciembre de 2014 la totalidad del imporie que el Fondo tenia registrado en el epigrafe
“Pasivo corriente - Derivados” del pasivo del baiance corresponde a posiciones denominadas en moneda euro.

En el epigrafe “Deudores” del balance at 31 de diciembre de 2014 se recogen 15 miles de euros depositados en
concepto de garantia en los mercados de derivados, necesaria para poder realizar operaciones en jos mismios.

En el epigrafe “Deudores” del balance se incluye, al 31 de diciembre de 2014, por importe de 112 miles de
euros, el saldo correspondiente a las ventas de valores al contado que se cancelan en fa fecha de liquidacion.

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2014 en el epigrafe "Acreedores” del balance se incluye por importe de
128 miles de eurcs, ¢l saldo correspondiente a las compras de valores al contado que se cancelan en la fecha
de liquidacion.

Al 31 de diciembre de 2014, este compartimenio no mantenia inversiones en ningln otro compartimento del
Fondo,

Los valores y activos que integran la cartera del Fondo que son susceptibles de estar depositados, lo estan en
Banco Inversis, S.A. 0 en tramite de depésito en dicha entidad (véanse Natas 1 v 7). Los valores mobiliarios y
demas activos financieros del Fondo no pueden pignerarse ni constituirse en garantia de ninguna clase, salvo
para servir de garantia de las operaciones que el Fondo reafice en los mercados secundarios oficiales de
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derivados, y deben estar bajo la custodia de las entidades legalmerte hablilitadas para el gjercicio de esta
funcion.

Gestién del riesgo de fos compartimentos del Fondo:

La gestion de los riesgos financieros que lleva a cabo la sociedad gestora del Fondo estd dirigida al
establecimiento de mecanismos necesarios para controlar la exposicién a las variaciones en los tipos de interés
y fipos de cambio, asi como a los riesgos de crédito y fiquidez. En este sentido, et Real Decreto 1.082/2012, de
13 de julio, establece una sere de coeficientes normativos que limitan dicha exposicién y cuyo control se realiza
por la sociedad gestora. A continuacion se indican los principales coeficiertes normativos a los que estan sujetos
fos compartimentos del Fondo:

« Limites a la inversion en otras Instituciones de Inversién Colectiva:

La inversién en acciones o participaciones emitidas por una tnica I'C, de las mencionadas en el articule
48.1.¢) y d}, no podra superar el 20% del patrimonio, salvo en las lIC cuya politica de inversién se base
en la inversion en un Unico fondo. Asimismo, la inversion total en [IC mencionadas en el articulo 48.1.d)
del Real Decrete 1.082/2012, de 13 de julio, no podra superar el 30% del patrimonio de cada
compartimento del Fondo.

+ Limite general a la inversién en valores cotizados:

La inversion en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podré superar
&l 5% del patrimonio de cada compartimento del Fondo. Este limite quedara ampliado al 10%, siempre
que la inversion en los emisores en los que supere el 5% no exceda det 40% del patrimonio de cada
compartimento del Fondo. Puede quedar ampliado al 356% cuando se trate de inversiones an valores
emitidos o avalados por un Estado miembro de la Unién Europea, una comunidad auténoma, una
entidad local, un organismo internacional del que Espafia sea miembro o por cualquier otro Estado que
presente una calificacidén de solvencia otorgada por una agencia especializada en calificacion de
riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la del Reino de Espana. Cuando se desee superar el limite
del 35%, en el folleto v en toda publicacion de promocion del Fondo debera hacerse constar en forma
bien visible esta circunstancia, y se especificaran los emisores en cuyos valores se tiene intencién de
invertir o0 se tiene invertido mas del 35% del patrimonic de cada compartimento def Fondo. Para que el
compartimento del Fondo pueda Invertir hasta et 100% de su patrimonio en valores emitidos o avalados
por un ente de Jos sefialados en e articulo 50.2.b) del Real Decreto 1.082/2012, sera necesaric que se
diversifique, al menos, en seis emisiones diferentes y que la inversion en valores de una misma emisién
no supere 8l 30% del activo de cada compartimento del Fondo. Quedard ampliado al 25% cuando se
trate de inversiones en obligaciones emitidas por entidades de crédite que tengan su sede en un
Estado Miembro de la Union Eurcpea, cuyo importe esté garantizado por activas que cubran
suficlentements los compromisos de la emision y que gqueden afectados de forma privilegiada al
reembolso del principal y al pago de los intereses en el case de situacion concursal del emisor. El total
de las inversiones en este tipo de obligaciones en las que se supere el iimite del 5% no podré superar
el 80% del patrimonio de cada compartimento del Fondo.

A estos efectos, las entidades pertenscientes a un mismo grupo econdmico se consideran un dnico
emisor.

+ Limite general a la inversion en derivados:

La exposicion total al riesgo de mercade asociada a instrumentos financieros derivados no podra
superar et patimonio neto de cada compartimento del Fondo. Por exposicion total al riesgo se
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entendera cualquier obligacién actual o potencial que sea consecuencia de la utilizacion de
instrumentos financieros derivados, entre ios que se inciuiran tas ventas at descubierio.

Las primas pagadas por ia compra de opciones, bien sean contratadas aisladamente, bien
incorporadas en operaciones estructuradas, en ningln caso podran superar el 10% del patrimonio de
cada compariimento del Fondo.

La exposicidn al riesge de contraparie en derivades OTC se limita al 5% del pairimonio de cada
compartimento del Fondo con caracter general y al 10% del patrimonic de cada compartimento si la
contraparie es una entidad de crédito con ciertas limitaciones.

l.as posiciones frente a un Unico emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por entidades de
crédito cuyo importe esté garantizado por activos gue cubran suficientemente los compromisos de la
emision y queden afectados de forma privilegiada al reembolso de! principal e intereses y depdsitos gue
cada compartimento del Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 35% del patrimonio de
cada compartimento del Fondo.

Las posiciones frente a un Gnice emisor en productos derivados, actives e instrumentos financieros y
depodsitos que cada compartimento def Fondo tenga en dicha entidad no podrén superar ef 20% del
patrimonic de cada compartimento del Fondo.

La exposicion al riesgo de mercado del activo subyacente ascciada a la utilizacion de instrumentos
financieros derivados debera tomarse en cuenta para el cumplimiento de los limites de diversificacion
sefialados en los articulos 50.2, 1.1 v 51.4 a 51.6 del Real Decreto 1.082/2012. A tales efectos, se
excluiran los instrumentos derivados cuyo subyacente sea un indice bursétit o de renta fila que cumpla
con los requisitos establecidos en el articulo 50.2.d), tipos de interés, tipos de cambio, divisas, indices
financieros y volatilidad.

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

Limites a la inversién en valores no cotizados:

l.os valores susceplibles de ser adguirides no podrdn presentar ninguna limitacion a su libre
transmision.

Queda prohibida la inversién de fos compartimentos del Fondo en valores no cotizados emitidos por
entidades pertenecientss a su grupo o al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no pedrd tener
invertidc mas del 2% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por una misma entidad.
guaimente, no podréd tener mas del 4% de su patrimonio invertido en valores emitidos o avalados a
entidades pertenecientes a un mismo grupo.

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

«  Acciones y activos de renta fija admifidos a negociacion en cualquier mercado o sisterna de
negociacion que no cumplan los requisitos establecidos en el articulo 48.1.a) o que dispongan
de otros mecanismos que garanticen su liquidez.

«  Acciones y pariicipaciones de Entidades de Capital Riesgo reguladas en la Ley 22/2014, de 12
de noviembre.
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«  Coeficiente de liquidez:

Cada compartimento del Fondo deberd mantener un coeficiente minimo de liguidez del 3% de su
patrimonio calculado sobre el promedio mensual de cada compartimento del Fondo.

»  Obligaciones frente a terceros:

Cada compartimento del Fondo podrd endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su patrimonio
para resolver dificultades transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo no superior a
un mes, o por adquisicidon de activos con pago aplazado, con las condiciones que establezca la
Comisidén Nacional del Mercado de Valores. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos
contraidos en la compra de activos financieros en el periodo de liquidacién de la operacion que
establezca el mercado donde se hayan contratado.

Los coeficientes legales anterioras mitigan los siguientes riesgos a los que se exponen los compartimentos del
Fondo que, en tode caso, son objeto de seguimiento especifico por la sociedad gestora.

Riesgo de crédito del compartimento del Fondo

El riesgo de crédito representa las pérdidas que suftiria el compartimento del Fondo en el caso de que aiguna
contraparte incumpliese sus obligaciones contractuales de page con el mismo. Diche riesgo se veria mitigado
con los limites a la inversidn v concentracion de riesgos antes descritos. '

Asimismo, la sociedad gestora del compartimento del Fondo controla este riesgo haciendo una valoracion previa
de los activos potenciales que pueden formar parte de la cartera del compartimento det Fondo en funcion de su
rating, duracidén y analisis de los estados contables de las compafias correspondientes, asi como un
seguimiento de los que forman parte de la cartera del compartimento del Fondo,

Riesgo de liquidez del compartimento del Fondo

En el casc de que el compartimento del Fondo invirtiese en valores de baja capitalizacién o en mercados con
una reducida dimension y limitado volumen de contratacién, o inversion en ofras Instituciones de Inversion
Colectiva con liquidez inferior a la del compartimento del Fondo, las inversiones podrian quedar privadas de
liquidez. Por ello, la sociedad gestora del Fondo gestiona el riesgo de liquidez inherente 2 ia actividad para
asegurar el cumplimiente de los coeficientes de liguidez y garantizar los reembolsos de los participes de cada
compartimento del Fondo.

La sociedad gestora del compartimento del Fondo gestiona este riesgo manteniendo en todo momento los
coeficientes exigidos minimos e invirtiendo en gran medida en valores de alta liquidez y capitalizacion.

Riesgo de mercado del compartimento del Fondo
El riesgo de mercado representa la pérdida en las posicicnes de las Institucionas de Inversidn Colectiva como
consecuencia de movimientos adversos en los precios de mercado. Los factores de riesgo mds significativos

podrian agruparse en los siguientes:

- Riesgo de fipo de interés: la inversidn en activos de renta fija conileva un riesgo de tipo de interés, cuya
fluctuacidn de tipos es reducida para activos a corto plazo y elevada para activos a largo plazo.

- Riesgo de fipo de cambio: 1a inversidn en activos denominados en divisas distintas del euro conlleva un
riesgo por las fluctuaciones de los tipos de cambio.
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Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: fa inversidn en instrumentos de patrimonic 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 conilevar, en su caso,

riesgos de nacionalizacidon o expropiacidn de activos o imprevistos de indole politico que pueden
afectar al valor de las inversiones, haciéndolas mas volatiles.

Los riesgos inherentes a las inversiones martenidas por los compartimentos del Fondo se encuentran descritos

en el Folleto informativo, segiin lo establecido en la normativa aplicable.

5. Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2014, la composicidn del saldo de este capitulo del balance de cada compartimento era la

siguiente:

Furos
. . - Gestidn .
(Gestion (Grestion Gestion ., . Gestién
. . : Gestidn Boutique .
Boutique Boutique C2 | Boutique C2 . Boutique GC
) _ . . Boutique Thalassa Renta )
Bissan Value Estrategia Estrategia . Lo Capital Total
s e o, Ginvest Smart Fija Mixta
Fund Dindmica Equilibrada . Market
Internacional
Cuentas en el depositario:
Banco Inversis, S.A. (euros) 86.158.,57 - - 2.255,18 - -
Banco Inversis, S.A. {divisa) 36.052,80 429,529,351 1.263.772,01 357.921.83 123.500,57 121.877.85
122.211,37 429.529.35] 1.263,772,01 360.177,61 123.500,57 121.877,85
Euros
. . Gestion
Gestion Gestién . . .
. . Boutigue (Gestion Gestion Gestion
Bo‘uthue Boutique EP ADAIJA Boutique Boutique B4A | Boutique, FI
Ginvest EAFI )
. Seleccion B4A Cartera Cartera (Balance
Mediterraneo Retormo Renta Variabl Fauilibrad Decidid
. Absoluto nta Variable guilibrada ecidida Agregado)
Internacional
Cuentas en el depositario:
Banco Inversis, S.A. {euros) - - 29.588,90 36.787.23 1.317.21 156.167.09
Banco Inversis, S.A. {divisa) 168.253,34 43.294 34 437.204,08 235.211,47 100,144 351 3.316.761,99
168.253,34 43.294,34 466.792,98 271.998,70 101.461,86 | 3.472.869,08

25




CLASE 87

OME717882

Las cuentas corrientes mantenidas en el depositaric por cada uno de los compartimentos del Fendo han
devengado en e ejercicio 2014 un tipo de interés anual del EONIA menos 0,50 puntos porcentuales, revisable y
ligquidable mensualmente.

6. Participes

El movimiento que se ha producide en el saldo de las cuentas que integran el capitulo "Fondos Propios” durante
el ejercicio 2014, se resume a continuacidn:

Euros
Participes
Gestién Gestion Gestion Gestion }foist?"; Gestion
Boutique Boutique C2 | Boutique C2 Boutique q Boutique GC
. . \ . Thalassa Renta .
Bissan Value Estrategia Estrategia Ginvest Fiia Mixt Capital Total
Fund Dinamica Equilibrada Smart , Ja Saxia Market
nternacionat
g:iggfsai 31 de diciembre) 5 4oy 559 661 4.491.006,41| 679729072 | 2.038.487,96|  792.252.44 X
Aplicacion del resultado del| 15101 611 11380132  131.55229|  37.665.86 2.372,76 ]
gjercicio 2013 o _
Mas  — = Participaciones| 0y 500 79| 6 167.505,08| 27.628.522,18| 1.526.732,39] 3.987.491,79] 1.203.628.81
suscritas y desemboisadas
| Menos - Participaciones 1y '
S adns (361.296,69) | (1.567.333,90) | (4.391.734.92)| (112.51035)] (1.664.580,51)| (59.556.22)
3:‘;;; 4“" 31 de diciembre |, g19 15695 | 9.205.068,91| 30.165.630,27| 3.490.37586| 3.117.536,48] 1.144.072,59
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Euros
Participes
i . Gestion
BC; ZS:;O;; BoifiSt;anP Boutique Gestidn Gestion Gestion
g au ADAIA Boutique Boutique B4A | Boutique, FI
Ginvest EAF] i
Mediterraneo Retormo Se]eccn.m B4A‘Cancra Ca.r.te.ra (Balance
Renta Variable | Equilibrada Decidida Agregado)
Ahorro Absolato . =t e
Internacional
Saldos al 31 de diciembre
' de 2013 - - - - - 16.181.560,19
é‘a.phc_a{.n{m del resultado del ) ; ) i ) 400.673,74
gjereicio 2013
Mas -~ Particlpaciones | 96 07625 | 1.796.891,10] 4.670.72436| 785.036.85|  709.118,44 | 51.384.435,99
suscritas y desembolsadas _
Menos ~  Participaciones - ! .
reembolsadas (194.455.26)1 (146.333,99)| (373.500,86) (181.000,93) (59.547,61)1(9.112.051,24)
Saldos M1 31 de dickembrel 1 601.620,06| 1.650357,11|  4.297.22350|  604.03592|  649.570,83 | 58.854.618,68
Euros
Resultado neto del ejercicio
Gestidn Gestidn Gestidn Gestion Bi) Zsttiién Gestion
Boutique Boutigue C2 | Boutique C2 Boutique que Boutigque GC
. , , g Thalassa Renta .
Bissan Value Estrategia Estrategia Ginvest Fiia Mixta Capital Total
Fund Dinadmica Equilibrada Smart Ja M Market
Internacional _
3:';‘6’15331 31 de diciembre 115.191,51  113.891,32 131.552,29 | 37.665,86 2.372,76 -
Aplicacién del resultado del ; '
ejercicio 2013 {115.191,51y} (113.891,32) (131.552,29) . (37.665.86) (2.372,76) -
Resuliado neto del ejerciciol  (g507g,53)|  18171697|  23372579|  86.68619|  (63.37457)|  73.203,16
32‘;&’; 431 31 de diclembre| (g5 07853)|  181.716,97|  233.72579|  86.686,19|  (63.37457)|  73.203,16
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Euros
Resuftado Neto del gjercicio
.. . Gestidn
BC; Zsttilol?e BocjfiSt:;nEP Boutique Gestion Gestion Gestidn
. ‘q 4 ADAIA Boutique Boutique B4A | Boutique, FI
Ginvest EAFI <
. Seleccion B4A Cartera Carters (Balance
Mediterraneo Retorno : oy s
Renta Variable | Equilibrada Decidida Agregado)
Ahorro Absoluto .
Internacional
Saldos al 31 de diciembre
de 2013 - - - - - 400.673,74
Aplicacién del resultado del
ejercicio 2013 - - - - - (400.673,74)
?gi‘g“ﬂd“ meto del gjercicio| (9581301 20.504.83]  2240L11] 1003256 11919,15]  482.755.7
g:‘g{;’; 431 31 de diciembre (7.081,39) 20.504,83 22.401,11 10.032,56 11.919,15| 482.75527

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el palrimonio de cada compartimento del Fondo estaba formalizado por
participaciones de iguales caracteristicas, representadas por anoctaciones en cuenta, sin valor nominal y que
confieren a sus propietarios un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.

Conforme al articulo 30.1 del Real Decreto 1.082/2012, con fechas 16 de junio de 2014, 17 de junio de 2014, 19
de junio de 2014, 23 de iunio de 2014, 30 de octubre de 2014 y 30 de abril de 2014 1a sociedad gestora del
Fondo ha publicado distintos hechos relevantes relativos a los reembolsos de participaciones producidos durante
el ejercicio 2014, que han supuesto una disminucidn del patrimonic del compartimento Gestion Boutique
Thalassa Renta Fija Mixta Internacional en un 61,82%, 60,69%, 48,45%, 99,80%, 70,54% y 22,81%,

respectivamente.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el calculc del valor de cada participacién se ha efectuado de ja siguiente

manera:
Euros
31/12/2014
Gestién Gestion | Gestién Gestién BC; isttiml?e Gestion
Boutique Boutique C2 | Boutique C2 - 4 Boutique GC
. T . Boutique Thalassa Renta .
Bissan Value Estrategia | Estrategia - e Capital Total
. - e Ginvest Smart Fija Mixta
Fund Dinamica Equilibrada . Market
Internacional
Patrimonio  atribuide 2
participes o accionistas del
Fonde A4 sus|  2.752.147,72 | 9.386.785,88130.,399.356,06 | 3.577.062,05| 3.054.161,91| 1.217.275,75
compartimentos al cierre
del ejercicio
Valor liquidativo  de  la 10,54 10,57 1033 1043 8.95 10,64
pariicipacion
N° Participaciones 261.091,39 g87.817,84 | 2,943.705,36 342.880,96 341.303,19 11436291
N¢® Participes 38 61 88 52 33 29
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Euros
31/12/2014
Gestion
Gestion Gestién Boutique . .
. : Gestion Gestidn Gestion
Bo'unque Boutique EP ADAM Boutique B4A | Boutique B4A | Boutique, FI
Ginvest EAFI Seleccidn *
. Cartera Cartera (Balance
Mediterraneo Retornoe Renta Eauilibrada Decidid Ao d
Ahorro Absoluto Variable quitibra coidida gregado)
Internacional
Patrimonio atribuide a
participes o accionistas del
Fondo ¥ SUs 1.684.539.57 1.670.861,94 | 4.319.624,61 614.068,48 061.489,98 1 59.337.373,95
comparfimentos al cierre
del ejercicio
Valor liquidativo  de  la 9,03 10,13 10,12 10,13 10,18 No aplicable |
participacién
N°® Participaciones 169.681 .43 164.984,96 426,748,04 60.623,64 64.997.29 | No aplicable
N° Participes 31 25 36 28 26 371{%)
(*} Al 31 de diciemnbre de 2014 existian 76 participes que ostentan participaciones en varios compartimentos del
Fondo,
Euros
31/12/2013
Gestion Gestién Gestién Costin B(ifft“i“me Gestion
Boutique Boutique C2 | Boutigue C2 . qu Boutique, FI
. . . Boutique Thalassa Renta
Bissan Value Estrategia Estrategia Gi S . . (Balance
Fund Dinamica Equilibrada invest Smart Fija Mixta Agregado)
Internacional
Patrimonio  atribuide a
participes o accionistas del
Fondo ¥ sus 2.177.714,171 4.604.897,73 | 6.928.843,01 2.076.153,82 794,625,201 16.582.233,93
compartimentos al cierre] :
del ejercicio .
Valor liquidativo  de  la 10,80 | 10,32 10,19 10,15 9,58 | No aplicable
participacion '
N° Participaciones 201.668,701 446.288,65 679.730,65 204.560.46 82.965,11| No aplicable
N? Participes 28 27 31 33 17 122(%

{*) Al 31 de diciembre de 2013 existian 7 participes que osteniaban participaciones en dos compartimentos del

Fondo.
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Conforme a la normativa aplicable, en el case de fondos de inversidn por compartimentos el ndmero minimo de
participes en cada uno de los compartimentos no podra ser inferior a 20, sin que, en ningln caso, el namero de
participes totales gue integren el Fondo sea inferior a 100. En ambos casos, dispondran del plazo de un afio -
para llevar a cabo ta reconstitucion permanente del nlmere minimo de participes.

En el epigrafe “Acreedores” de los balances de jos compartimentos Gestion Boutique C2 Estrategia Equilibrada
se incluye al 31 de diciembre de 2014 por importe de 55 miles de euros {Gestion Boutique Bissan Value Fund, 5
miles de euros al 31 de diciembre de 2013), «f saldo correspondiente a los reembolsos de participes de dicho
compariimento que se cancelan en la fecha de liquidacion.

Al 31 de diciembre de 2014, existian ocho perticipes (personas fisicas) entre los compartimentos Gestion
Boutique B4A Cartera Decidida, Gestidon Boutiqgue B4A Cartera Equilibrada, Gestién Boutique EP EAFI Retorno
Absoluto, Gestion Boutiqgue GCapital Total Market y Gestion Boutigue Thalassa Renta Fijia Mixta Internacional
con participacion significativa superior al 20% del patrimonio de cada compartimento que ascendia al 54,61%,
25,89%, 54,03%, 68,97% vy 60,19%, respectivamente. Adicionalmente, a dicha facha, los siguientes participes
(personas juridicas) de los compartimentos Gestion Boutique B4A Cartera Decidida, Gestion Boutigue GCapital
Total Market y Gesti6n Boutique Ginvest Mediterraneo Ahorro posetan un porcentaje de participacion superior al
20% del patrimonio de los compartimentos, respectivamente:

N° de Participaciones | % de Participacién
Inver Risk, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A. 17.629,81 27,12%
Actigesco, S.L. 25.063,24 21,92%
Centro de Lavado Torrevieja, S.L. 60.560,29 35,69%

Otros gastos de explotacion

Segun se indica en la Nota 1, la direccion y gestion del Fondo estan encomendadas a su sociedad gestora. Por
este servicio los compartimentos del Fondo Gestidn Boutiqgue Bissan Value Fund, Gestion Boutique C2
Estrategia Dinamica, Gestion Boutigue C2 Estrategla Equilibrada, Gestion Boutique Ginvest Smart, Gestion
Boutique Thalassa Renta Fija Mixta Internacional, Gestion Boutique GC Capital Total Market, Gestion Boutique
Ginvest Mediterraneo Ahorro, Gestién Boutique EP EAF| Retorno Absoluto, Gestion Boutigue ADAIA Seleccion
Renta Variable Internacional, Gestién Boutique B4A Cartera Equilibrada y B4A Cartera Decidida pagan una
comision del 1,00%, 0,88%, 0,88%, 1,45%, 1,50%, 1,40%, 1,20%, 1,00% 1,50%, 1,10% y 1,25% anual,
respectivamente, calculada sobre el patrimonio diario de cada compartimento y que se satisface mensualmente.
A partir del 11 de diciembre de 2014, ef compartimente Gestion Boutique Thalassa Renta Fija Mixta Internacional
devenga una comision del 1,25% anual.

Adicionalmente, los compartimentos Gestién Boutigue Bissan Value Fund, Gestidn Boutique Thalassa Renta Fiia
Mixta Internacional, pagan una comision del 9%, que se lHguida anualmente calculada en funcion de los
resultados del ejercicic del compartimento. La sociedad gestora imputa a cada compartimento, segtn
corresponda, esta comision sobre resultados, de acuerdo a lo establecido en la Circular 6/2008 de 26 de
noviembre, de la CNMV, sdlo en aquellos gjercicios en los que el valor liguidative de cada compartimento sea
superior a cualquier otro previamente alcanzade en ejercicios en los que existiera una comisidn sobre
resultados. No obstante lo anterior, el valor liquidativo maxime alcanzado por el compariimento solo vincula a su
sociedad gestora durante periodos de al menos tres afios, tomando como fecha de referencia, el 31 de
diciembre de 2013 y el 28 de junio de 2013 (véase Nota 1}, respectivamente. Como consecuencia de haber
superado el valor liquidativo de la fecha de referencia, ambos compartimentos han registrado un importe de 1
miles de euros por este concepto (Gestion Boutique Bissan Value Fund, 9 miles de euros at 31 de diciembre de
2013).
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Asimismo, y considerando lo mencionado en el parrafo anterior los compartimentos Gestion Boutique B4A
Cartera Equillbrada y Gestidn Boutique B4A Cartera Decidida, pagan una comisidn del 7% y 9%,
respectivamenie, gue se liquida anualmente calculada en funcion de los resultados del ejercicio del
compartimento. En ambos casos su sociedad gestora toma como fecha de referencia ef 27 de junio de 2014
{véase Nota 1). Como consecuencia de no haber superado el valor liquidative de la fecha de referencia, ambos
compariimentos no han devengado importe alguno durante el jercicio 2014 por este concepto.

La entidad depositaria del Fondo (véase Nota 1) durante los ejercicios 2014 y 2013 ha percibido una comision
del 0,10% anual calculada sobre el patrimonio diario de cada compartimenio, que se satisface mensualmente.

Ei porcentaje directa o indirectamente aplicado en concepto de comision de gestion y deposito sobre la parte de
cartera invertida, en su caso, en instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al
Grupo Andbank, no supera los limites méaximos legales establecidos. Adicionalmente, &l nivel maximo de
comisiones de gestion y depdsito que soporta, sobre la parte de cartera invertida, en su caso, en instituciones de
inversién colectiva gestionadas por entidades no pertenecientes al Grupo Andbank, no supera los limites
establecidos a tal efecto en su Folieto.

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

La Orden EHA/596/2008, de 5 de marzo, que desarrolia el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se
reglamenta la Ley de Instituciones de Inversion Colectiva, tiene por objeto ta concrecion y desarrolle de las
funciones de vigilancia, supervisidn, custodia vy administracion de las entidades depositarias de las Instituciones
de nversion Colectiva. Las principales funciones son:

1. Comprobar gue las operaciones realizadas fo han sido en régimen de mercado.

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

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

4. Contrastar con cardcter previo a la remisidn a la Comision Nacional del Mercado de Valores, la exactitud,
calidad y suficiencia de ta informacion piblica periddica del Fondo.

5. Verificar que los procedimienios de comercializacién establecidos por la sociedad gestora del Fondo
cumplen con la normativa aplicable.

6. Custodia de todos los valores mobiliarios y demas activos financieros quie integran el patrimonio del Fondo,
bien directamente ¢ a través de una entidad participante, conservando en todo caso la responsabilidad
derivada de la realizacion de dicha funcion.

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

8. Asegurar que las suscripciones y reembolsaos cumplen con los procedimientos establecidos en el folieto del
Fondo asi como en ia legislacion vigente.
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Incluido en el saldo del epigrafe “Otros gastos de explotacion — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias de
cada compartimento se recogen los honaorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales del Fondo,
por un importe de 3 miles de euros en cada compartimento,

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, los compartimentos del Fonde no tenian ningln importe significativo
pendiente de pago a proveedores en operaciones comerciales que a dichas fechas acumulara un aplazamiento
superior al plazo legal de page. Asimismo, los pagos significativos realizados en los ejercicios 2014 y 2013 a
dichos proveedores se han realizado dentro de los limites legales de aplazamiento.

Situacidn fiscal

El sujeto pasivo a considerar en el impuesto sobre beneficios es el Fondo y no los compartimentos. £l Fondo
tiene abiertos a inspeccion por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos correspondientes a
las operaciones efectuadas desde su constitucion {véase Nota 1).

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, en el epigrafe "Deudores” del balance agregado del Fondo y del balance de
sus compartimentos se recogen saldos deudores con la Administracion Plblica en concepto de retenciones ylo
otros saldos pendientes de devolucion del impueste sobre beneficios de ejercicios anteriores, tal y como se
resume a continuacion:

Miles de euros
§31f12f2014 31/12/2013

Gestién Boutigue Bissan Value Fund ' 24 2
Gestion Boutique C2 Estrategia Dindmica ; 27 5
Gestion Boutique C2 Estrategia Equilibrada 38 7
Gestidn Boutique Ginvest Smart ' 17 -
Gestidén Boutique Thalassa Renta Fija Mixta Internacional 1 -
Gestidn Boutique GC Capital Total Market (*) - -
Gestién Boutique Ginvest Mediterraneo Ahorro (*) 1 -
Gestion Boutique EP EAFI Retorno Absoluto (*) 1 -
Gestion Boutique ADAIA Seleccion Renta Variable Internacional (*) 1 -
Gestidon Boutique B4A Cartera Equilibrada (%) 2 -
Gestién Boutique B4A Cartera Decidida (*) 2 -
Gestién Boutique FI (Balance Agregado) 114 14

(*) Compartimentos registrados durante el gjercicio 2014.

No sxisten diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del gjercicio del Fondo vy la
base imponible antes de compensacion de bases imponibles negativas, en su caso. El tipo de gravamen a
efectos del impuesto sobre beneficios es del 1% (Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de marzo).

Al 31 de diciembre de 2014, los compartimentos Gestidn Boutique C2 Estrategia Dinamica, Gestién Boutique C2
Estrategia Equilibrada, Gestion Boutique Ginvest Smart, Gestién Boutiqgue GC Capital Total Market, Gestién
Boutique EP EAFI Retorno Absoiuto, Gestion Boutique ABAIA Seleccidn Renta Variable Internacional, Gestion
Boutiqgue B4A Cartera Equilibrada y Gestion Boutique B4A Cartera Decidida tienen registrados en el epigrafe
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“Acreedores” del balance de cada compartimento, por un importe conjunto de 2 miles de euros, el saldo
originade como débitos reciprocos entre los compariimentos del Fondo por conceplos fiscales. Asimismo, los
compartimentos Gestién Boutique Bissan Value Fund, Gestion Boutigue Thalassa Renta Fija Mixta internacional
y Gestion Boutique Ginvest Mediterranec Ahorro tienen registrados en el epigrafe "Deudores” del balance de
cada compartimento, por un importe conjunto de 2 miles de euros, el saldo originade como créditos reciprocos
entre jos compartimentos del Fondo por conceptos fiscales.

Los Administradores de Ia sociedad gestora no esperan que, en caso de inspeccidn del Fondo, surjan pasivos
adicionales de importancia.

Acontecimientos posteriores al cierre

Con fecha 13 de febrero de 2015 se ha aprobado el Real Decreto 83/2015 que modifica el reglamento vigente,
Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio {véase Nota 1). En opinién de los Administradores de su Sociedad
Gestora, la entrada en vigor de dicha modificacién no tendra un impacto significativo en el Fondo ni en sus
compartimentos.

Al 31 de diciembre de 2014 el compartimento Gestion Boutique ADAIA Seleccion Renta Variable Internacional
mantenia participaciones en acciones de sociedades de inversion de capital variable (Rex Royal Blue, Sociedad
de inversion de Capital Varable, 8.A. — véase Anexo 1X) gestionadas por Banco Madrid Gestion de Activos,
Sociedad Gestora de instituciones de Inversion Colectiva, S.A. (Bance Madrid Gestion de Activos) y cuya
entidad depositaria era Banco de Madrid, S.A. {Banco Madrid), que representaban un 2,21% del patrimonio del
compartimento a dicha fecha. Banco Madrid Gestidn de Activos y Banco Madrid son entidades pertenscientas al
Grupo BPA cuya entidad dominante es Banca Privada d'Andorra (BPA).

Durante el mes de marzo de 2015 se han sucedido diversos acontecimientos en relacion al Grupo BPA que han
provocado, entre ofros hechos, ia intervencion de Bance Madrid por parte del Banco de Espafia, la suspensitn
de su operativa y, finalmente, la declaracién del concurso de acreedores veluntario y la apertura de su
tiguidacién; adicionalmente, en el marce de este proceso, la Comision Nacional del Mercado de Valores (CNMV)
ha acordado 1a intervencién de Banco Madrid Gestidn de Activos vy 1a suspensién temporal de la contratacién de
tas acciones de las sociedades de inversién de capital variable gestionadas por Banco Madrid Gestion de
Activos (entre los que se encontraban fa sociedad de inversion de capital variable de la que el compartimento
era titular, descritos anteriormente), asi como el inicio de los procedimientos para suspender la autorizacion
concedida a Banco Madrid para ejercer como depositario de instituciones de inversién colectiva vy revocar la
autorizacion de Bange Madrid Gestidn de Activos para actuar como sociedad gestora de Instituciones de
inversidn colectiva. Finalmente, la CNMV ha determinado los procedimientos para designar a las entidades que,
de forma provisional, deberian hacerse cargo de ambas funciones, Segln {a citada comunicacion de la CNMV,
los procesos de sustitucion pretenden llevarse a cabo en el mas breve plazo posible v estan orientados a
garantizar jos derechos de los inversores y dar seguridad a sus operaciones, en tanio en cuantoc se aicance una
solucion definitiva a la situacion de Banco Madrid. Los Administradores de la Sociedad, consideran que en el
marco de las actuaciones que estd realizando ta CNMV, es previsible que la misma tome en el muy corto plaze
las medidas necesarias para determinar que entidades asumirdn provisionalmente las funciones de gestion y
depdsito y, de este modo, dé normalidad a la continuidad de la actividad de las instituciones de inversion
colectiva descritas en el parrafo anterior.

A fecha de formulacidn de estas cuentas anuales el compartimento def Fondo sigue manteniendo acciones de
sociedades de inversion de capital variabie femporaimente suspendidas de contratacion (gestionadas por Banco
Madrid Gestién de Activos vy cuya entidad depositaria era Bance Madrid), que representaban un 3,40% del
patrimonio del compartimento del Fondo a dicha fecha. Como consecusncia de todo lo anterior, existe una
incertidumbre sobre la fecha en la gue finalmente se levantard la suspension temporal de contratacion de las
sociedades de inversion de capital variable, que seglin ha comunicade la CNMV se prolongara el tiempo
imprescindible para garantizar los derechos de los inversores en estos productos y su igualdad de trato, asi
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come sobre e valor al que finalmente se reembolsaran estas acciones mantenidas por el compartimenio que, en
todo caso, dependera a su vez del desenlace del proceso de liquidacion de Banco Madrid y de las inversiones
que estas instituciones de inversion colectiva mantienen en depdsttos a la vista y/o a plazo de Banco Madrld yfo
en otras acciones ¢ pariicipaciones en instituciones de inversion colectiva que se encuentren en esta misma
situacién. En todo caso, los Administradores de la sociedad gestora del Fondo consideran que el posible
perjuicic patrimonial que pudiera derivarse de lo descrito anteriormente no afectaria a la normal continuidad de la
actividad del compartimento afectado ni al propio Fondo de Inversian.
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Anexo |: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2014

GESTION BOUTIQUE, BISSAN VALUE FUND
{Compartimento de Gestién Boutique, Fondo de inversién)

Divisa ISIN Descripcion Euros
EUR | FRO010918292 | ACCIONES|Technicolor 84.276,71
EUR | FRO00G0061137 | ACCIONESBurelle SA 94.357,00
EUR |FROGG0124703 | ACCIONES|Cegid 95.252,13
EUR | 1T0001157020 ACCIONES|Erg 81.629.10
EUR | FRO000061129 | ACCIONES|Accs. Boiron SA 129.209,69
|usD USQI861GI004 | ACCIONES|Alliance Holdings GP 91.384,19
EUR | BE0974268972 | ACCIONESBpost SA 105.629,37
EUR [IT0001018362 | ACCIONES|Valsoia Spa 109.910,00
CAD CA4296442060 | ACCIONES|High Artic Energy Se 69.648,12
EUR |IT0003850929 | ACCIONES|Esprinet Spa 72.289,68
USD | US03232P4054 | ACCIONES|AmSurg Corp 126.647,93
EUR |lEOOBIHDWMA43 | pARTICIPACIONES|Total Produce PLC | 109.650,39
AUD | AUOODO00APN4 | ACCIONES|APN News&Media Limit 100.021,05
Usp | US01877R1086 ACCIONES|Alliance Resource Pa 90.120,37
NOK |NO0010331838 | ACCIONES|Norway Royal Salmon 107.086,40
NOK | NOOQ010310956 | ACCIONES|Salmar ASA 94 405,87
EUR |FRO011476928 | ACCIONES|Groupe Fnac S.A. 121.097,00
AUD | AUOOOO0OSWLE | ACCIONES|Seymour White Lid 75.538,66
GBP | GB0005359004 | ACCIONES|Renew Holdings Ple 121.549,74
NOK | NOCC03096208 | ACCIONES|Leroey Seafood Group 110.049,78
FUR |AT0000785555 | ACCIONESSemperit AG Holding 92.132,74
CHF | CHO244017502 | ACCIONES!Conzzeta AG §7.255,33
USD | US72147K1088 | ACCIONESPilgrim's Pride Corp 123.301,24
caD |CA53278L1076 | ACCIONES{Linamar Corp 118.280,29
SEK | SE0000189946 | ACCIONES|Indust & Financial S 100.243,78
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GLASE 87

Divisa ISIN Deseripcién Euros
NOK | NOO01007348% | ACCIONES|Austevoll Seafood AS 100.596,45
TOTAL Cartera exterior- Instrumentos de patrimonio 2.611.563,01
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Anexo ll: Detalle de 1a Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2014

GESTION BOUTIQUE, C2 ESTRATEGIA DINAMICA
(Compartimento de Gestién Boutique, Fondo de Inversién)

Divisa ISIN Descripcidn Euros

EUR |ES0106933007 | PARTICIPACIONES|Ahorro Corp Fondepos | 421.852,26
TOTAL Cartera interior-Instituciones de Inversion colectiva ' 421.852,26
EUR |GBOOBIVMDO22 | pARTICIPACIONESM&G Investment Funds | 562.259,11
EUR |LU0432616810 | PARTICIPACIONES[Invesco Global Bond 655.738,85
FUR (LU0351545230 | PARTICIPACIONESNordez I - Eur Hgh'Y 567.709,77
EUR | IEOOB3VHWQO3 | pPARTICIPACIONESIGLG Pure Alpha 264.977,65
EUR | LU0203975437 | PARTICIPACIONESRobeco Gl Con Tt 370.315,11
EUR |LU0925041237 | PARTICIPACIONES|Astra Andbanc Balanc 0,75
EUR {LUQ0360491038 | PARTICIPACIONESMorgan St Div Alpha 358.350,81
FUR {1LU0992624949 | pARTICIPACIONES|Carmignac Securite 467.277.77
EUR [LU1034951563 | PARTICIPACIONES|EDM Inversion, Fl 543.356,32
EUR |[LUO119753134 | pARTICIPACIONES|Invesco GT Pan Europ | 844.779,88
FUR |LU0243957668 | PARTICIPACIONES|Invesco GT Pan Eur, 653.637.83
EUR |GBOOB3DSPZ13 | pARTICIPACIONES|Threadneedle F. Cred 373.023,75
EUR |IEQOB3TH3V40 | PARTICIPACIONES/BNY Mellon AbsRetE | 274.330,00
EUR |LU0736559278 | PARTICIPACIONES|Alliance Central Eur 314.621,84
EUR |LU0312333369 | PARTICIPACIONESRobeco Europe 369.825,66
EUR | LUG739403623 | pARTICIPACIONESParts. Pioneer Funds 330.221,18
EUR |LU0438336421 | PARTICIPACIONESBLACKROCK 373.818,27
EUR |FRO010760694 | PARTICIPACIONESDexia LG Short Risk 305.433,11
EUR |LU0225310423 | PARTICIPACIONESBluebay Investment G 364.887.25
EUR |LU0329592371 | PARTICIPACIONES{BGF Euro Short Bond | 490.096,18
TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversion colectiva 8.484.661,09
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Anexo IHi: Detalle de 1a Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2014

GESTION BOUTIQUE, C2 ESTRATEGIA EQUILIBRADA
{Compartimento de Gestion Boutique, Fondo de Inversion)

Divisa ISIN Descripeién Euros

EUR |ES0106933007 | PARTICIPACIONES|Ahorro Corp Fondepos | 2.754.455,40
TOTAL Cartera interior-Instituciones de Inversion colectiva 2.754.455,40
EUR |GBOOBIVMDO22 | pARTICIPACIONESM&G Investment Funds | 3.060.510,46
EUR [LU0432616810 | pARTICIPACIONES|Invesco Global Bond 1.064.637,78
EUR (LUO0351545230 | PARTICIPACIONESNordea I - Eur Hgh Y 940.519,69
EUR | IEOOB3VHWQO3 | PARTICTPACIONESIGLG Pure Alpha £89.931,73
EUR [LU0203975437 | PARTICIPACIONESRobece Gl Con Tr 638.052,37
FUR [EU0925041237 | PARTICIPACIONES|Astra Andbanc Balanc 1,46
EUR [ LUG360491038 | PARTICIPACIONESMorgan St Div Alpha 1.195.010,80
EFUR |LU0992624949 | pARTICIPACIONES Carmignac Securite 2.439.115,48
EUR [LU1034951563 | PARTICIPACIONESEDM Inversion, FI $07.038,21
EUR |LUCL19753134 | pARTICIPACIONES/Invesco GT Pan Europ | 1.389.617,06
FUR | LUQG243957668 | PARTICIPACIONES Tnvesco GT Pan Eur. 1.057.902,61
EUR | GBOOB3D8PZ13 | PARTICIPACIONES|Threadneedle F. Cred 1.787.050,30
EUR |IEOOB3TH3V40 |PARTICIPACIONESBNY Mellon Abs Ret E | 903.298,32
EUR | LUOG736559278 | PARTICIPACIONES|Alliance Central Eur 500.711,36
EUR |[LUO031233356% | PARTICIPACIONES{Robeco Europe 623.771,81
EUR [ LUG739403623 | PARTICIPACIONES Parts. Pioneer Funds 529.741.,17
EUR |LU0438336421 | PARTICIPACIONESBLACKROCK 2.440.872,11
EUR | FRO010760694 | PARTICIPACIONES[Dexia LG Short Risk 966.024,80
EUR |LU0225310423 | pARTICIPACIONES|Bluebay Investment G 1.810.047,46
EUR |LU0329592371 | PARTICTPACIONESBGF Euro Short Bond | 3.235.279,75
TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversién colecfiva 26.379.134,73
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Anexo IV: Detalle de {a Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2014

GESTION BOUTIQUE, GINVEST SMART
{Compartimento de Gestién Boutique, Fondo de Inversion)

Divisa ISIN Descripeién Euros

EUR {ESOLO1505152 | REPOJINVERSIS BANCO, S.A.[0,0512015-01-02 |  126.786,00
TOTALIL Cartera interior- Valores representativos de deuda 126.786,00
EUR |XS0457172913 |RENTA FIJAJFCCI,50/2020-10-30 50.177,32
TOTAL Cartera exterior- Valores representativos de deuda 50.177,32
EUR | PTPTCCAMO009 [ ACCIONESPortugal Telecom SA 25.920,00
TOTAL Cartera exterior- Instrumentos de patrimonio 25.920,00
EUR |FRO010361683 | PARTICIPACIONESiAccs. ETF Lyxor 47.259.36
FUR | LU0235308482 | pARTICIPACIONES|Alken Fund European 93.137,58
EUR |LU0432616570 | PARTICIPACIONES nvesco Global Bond 263.579,15
ysn | LU0322248658 | pARTICIPACIONESETF DB X-Trackers 60.348,27
EUR | LUO119753134 | pARTICIPACIONES|Invesco GT Pan Europ 120.287.23
EUR |IE00B427Z5J44 | pARTICIPACIONES/Accs. ETF Ishares MS 141.442,94
UsSD | IEOOB33L4350 | PARTICIPACIONES|Accs. ETF Ishares 79.952,00
EUR |LUO218912235 | PARTICIPACIONESVontobel-Emerg Marke 168.045,04
UsD | LUOD46676465 | PARTICIPACIONESBLACKROCK 108.092.36
EUR |LU0329592371 | PARTICIPACIONES/BGF Euro Short Bond 140.734,90
EUR |LUO194438841 | pPARTICIPACIONES|Parvest Japan Sm Cap 133.674,09
USD | LUO0318939179 | pPARTICIPACIONES|Parts. Fidelity Fund 147.095,37
EUR |LU0294219869 |PARTICIPACIONES|Franklin Templeton G 209,147 22
EUR |FRO010107953 | PARTICIPACIONES|LFP Furope Impact Em 129.564,90
EUR |LUO0125750504 | pARTICIPACIONESIAXA WF Global H/Y Bo 271.199,15
EUR |GBO030810138 | PARTICIPACIONES|T hreadneedle EU 108.908,88
UsD | LUO03%90135332 | PARTICIPACIONES|FrankTempleton Asian 122.612,01
FUR | LU0236737465 | PARTICIPACIONES|Schroder Japanese A 111.424,03
UsD | TEOOBSVE7390 | PARTICIPACIONES Ishares MSCI EmgMk F 35.704,92
USD | 1EOOBS535ZB19 | PARTICIPACIONES|Parts. Ishares Russe 70.849,12
USD {US4642864007 | PARTICIPACIONES[ISHARES MSCI Brazil 42.070,6¢
USD | US4642868719 | PARTICIPACIONES|ETF Ishares MSCI Sin 47,717,31
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Divisa ISIN Descripcion Euros

EUR |FRO011370972 | PARTICIPACIONES|LFP Rendement 80.622,81
Usp | LUO125948108 | PARTICIPACIONES|MFS Mer-Latin Americ 62.545 64
USD | US4642863355 | PARTICIPACIONES|ETF Ishares MSCI Glo 33.894,42
UsD | IEOCBI9Z9Z06 | PARTICIPACIONES|LM-CBA US AGG 122.925,58
TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversién colectiva 2.952.834,89
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CLASE 8°

Anexo V: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2014

GESTION BOUTIQUE, THALASSA RENTA FIJA MIXTA INTERNACIONAL - anteriormente

denominado Gestion Boutique Alter Advisory Retorno Absoluto —
{Compartimento de Gestion Boutique, Fondo de Inversion)

Divisa ISIN Descripeién Euros

EUR | ES0170156030 | pARTICIPACIONES|Aviva Corto Plazo-B 600.036,35
FUR | ES0128520006 | PARTICIPACIONES|Renta 4 Eurocash FIM | 590.338,57
EUR {ES0133877037 | PARTICIPACIONES|Parts, Eurcvator Par 520.045,08
TOTAL Cartera interior-Instituciones de Inversion colectiva 1.710.420,00
EUR | LU0992624949 | pARTICIPACTONES|Carmignac Securite 201.633,75
EUR {LU0050372472 | PARTICIPACIONES|BGF Euro Short Bond | 204.652,32
EUR | LUO162658883 | PARTICIPACIONES|BGF Euro Short Bond | 203.096,41
EUR |LUO0236737465 | PARTICIPACIONES|Schroder Japanese A 50.334,67
EUR | LU0255399239 | PARTICIPACIONES|BGE-Asia Pac Eqty 51.563,25
EUR | LUJ0271483876 | PARTICIPACIONES|Schroder Intl. US Eq 51.518,57
EUR | LU0106235533 | pARTICIPACIONES|Schroder Intl 7 AAC 205.130,54
EUR |LU0200685153 | PARTICIPACIONESMLIIF-US BASIC 52.013,95
EUR | LUOI13257694 | pARTICIPACIONES|Parts, Schroder Int 203.817.87
TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversién colectiva 1.223.761,33
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Anexo VI: Detalle de ja Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2014

GESTION BOUTIQUE, CGAPITAL TOTAL MARKET
{Compartimento de Gestion Boutique, Fondo de inversién)

.| Divisa ISIN Descripeion Euros
EUR |ES00000122X5 | REPO|INVERSIS BANCO, $.A.10,05/2015-01-02 41.526,00
TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda 41.526,00
EUR |FRO010411413 | PARTICIPACIONES|Accs. ETF MTS 18.082,35
EUR |FR0O016222224 | pARTICIPACIONES|Accs. ETF Euro MTS 74,639,07
EUR |FRO010037234 | PARTICIPACIONES|Accs. ETF Euro MTS 3-5 28.443,00
EUR |LU0942970798 | PARTICTPACIONESIETF DB X-Trackers 212.030,50
EUR |IE00B42Z5J44 | PARTICIPACIONESiAccs. ETF Ishares MS 92.014.20
EUR |IEOCBIFZSC47 | PARTICIPACIONES|ISHARES DJ 43.251,60
EUR |IEOOBOM62X26 | PARTICIPACIONES/IShares Euro Corp Bo 40.113,16
EUR |FRO010655712 | PARTICIPACIONES|Amundi MSCI Switzerl 49.054,84
EUR |LU0533032008 | PARTICIPACIONES[ETF Lyxor MSCI World Consumer 50.744,80
EUR |LU0533034558 | PARTICIPACIONESIETF Lyxor MSCI World Utilities 51.414,52
FUR |LUG533033667 | PARTICIPACIONES|ETF Lyxor MSCI World Information|  41.528,11
EUR |LU0533033238 | PARTICIPACIONES|ETF Lyxor MSCI World Health 9.707,85
EUR |FRO011192806 | PARTICIPACIONESIETF Lyxor S&P 500 51.582.42
EUR |FRO010296061 | PARTICIPACIONES|ETF Lyxor MSCI USA 175.911,12
FUR |IE00B441G%79 | PARTICIPACIONES|Ishares MSCI World H 120.134,30
TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversion colectiva 1.058.651,84
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Anexo VII: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diéiembre de 2014

GESTION BOUTIQUE, GINVEST MEDITERRANEO AHORRO
{Compartimento de Gestion Boutique, Fondo de Inversion)

Divisa ISIN : Descripeién Euros

EUR | ES00000122X5 | REPOJINVERSIS BANCO, $.A.{0,05)2015-01-02 | 213.927,00
TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda 213.927,00
EUR |ES0105336038 | pARTICIPACIONES|Accs. BBVA-Accionibe 1.677,62
TOTAL Cartera interior-Instituciones de Inversion colectiva 1.677,62
EUR | LUO236738356 | PARTICIPACIONES|Schroder Intl, Japan 33.323,39
EUR |FROO10361683 | pARTICIPACIONES|Accs. ETT Lyxor 2.144,52
EUR |LU0235308482 | PARTICIPACIONES|Alken Fund European 27.663,64
EUR |LU0432616570 | PARTICIPACIONES Invesco Global Bond 251.498,35
EUR |LUOGL19753134 | PARTICIPACIONESInvesco GT Pan Europ 39.662,01
usp | LU0226953718 | PARTICIPACIONESRobeco 44,937,03
EUR | LUO218912235 | pPARTICIPACIONES|Vontobel-Emerg Marke 51.865,85
USD | LUG046676465 | PARTICIPACIONESBLACKROCK 79.349,63
EUR | LU0329592371 | PARTICIPACIONESBGF Euro Short Bond 125,521 40
EUR |LU0194438841 | PARTICIPACIONES [Parvest Japan Sm Cap 38.734,70
Usp | LU0318939179 | PARTICIPACIONES Parts, Fidelity Fund 50.566,03
EUR |LU0294219869 | pPARTICIPACIONES Franklin Templeton G 125.026,60
EUR |FROO1GIC7953 | PARTICIPACIONESILFP Europe Impact Em 46.438 64
EUR |LUO125752203 | PARTICIPACIONESIAXA WF Global H/Y Bo 236.911,11
FUR | GBO030810138 | pPARTICIPACIONES Threadneedle EU 34.784,28
EUR | LU0219422606 | PARTICIPACIONESIMES Mer-Emerg Mark 66.988,98
UsD | LU0390135332 | pARTICIPACIONES|FrankTempleton Asian 48.088,34
TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversién colectiva 1.303.504,50
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Anexo VIl Detalie de ia Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2014

GESTION BOUTIQUE, EP EAFI RETORNO ABSOLUTO
{Compartimento de Gestién Boutique, Fondo de Inversion)

Divisa ISIN Descripcién Euros

EUR |ESO110053032 | PARTICIPACIONESBankinter RF 989,52
EUR |ES0128522002 | PARTICIPACIONES Renta 4 Eurocash FIM 119.713,93
EUR |ES0105336038 | PARTICIPACIONES|Accs. BBVA-Accionibe 52.100,00
EUR |ES0138233038 | PARTICIPACIONES|Gaesco Retorno Abs F 100.488,66
EUR |ES0124143001 | PARTICIPACIONESMutuafondo Bonos 100.715,38
EUR |ES0180931034 | pPARTICIPACIONES|UBS Retorno Activo F 99.946,82
TOTAL Cartera interior-Institucienes de Inversién colectiva 473.954,31
EUR |GBOOBIVMDO22 | PARTICIPACIONESIM&G Investment Funds 149.986.71
EUR |FR0010378604 | PARTICIPACIONES|Accs. ETF Lyxor 46.575,00
FUR |IECOBSMITDI13 |pARTICIPACIONES|Loomis Say High 152.690,49
EUR [LUC404220724 | PARTICIPACIONES|JPMF Global Converti 100.573.06
EUR | LUO227385266 | PARTICIPACIONES[Nordea I Sic-Stab Re 151.209,70
EUR |IEOOBS67SW70 | PARTICIPACIONES|GAM Start Credit Opp 1.193,37
EUR (FRO011199371 | PARTICIPACIONES|Amundi Patrimoine 152.125,54
EUR | LU0552643842 | PARTHCIPACIONES [Natixis Euro Sustainable 100.841,53
EUR [ LU0935229400 | pARTICIPACIONES|Natixis AM Funds Seeyond | 99.829.45
EUR | LU0935228691 | pPARTICIPACIONES|Natixis AM Multi Asset 99.954,30
EUR |GBOOBBCR3283 | PARTICIPACIONESM&G Income Alloc AA 100.509,41
TOTAIL Cartera exterior-Instituciones de Inversion colectiva 1.155.488,56

M271179C0
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CLASE 87

Anexo IX: Detalle de 1a Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2014

GESTION BOUTIQUE, ADAIA SELECCION RENTA VARIABLE INTERNACIONAL
{Compartimento de Gestion Boutique, Fondo de Inversién)

Divisa ISIN : Descripeién Euros

EUR [ ES0G000123P% | REPOINVERSIS BANCO, 5.A.0,052015-01-02 | 111.618,00
TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda 111.618,00
EUR |ESCL13211835 | ACCIONESBBVA 42.521,56
EUR |ESOI13307021 | ACCIONESBANKIA (Cajamadrid) 74.280,00
EUR |ESO173516115 | ACCIONES|REPSOL 87.052,00
FUR |ESC178430E18 | ACCIONES|TELEFONICA ) 99.305,52
EUR |ES0673516953 | DERECHOS|Repsol 2.559,20
EUR |ES0613211996 | DERECHOS|BBVA 427,71
EUR |[ESO173093115 | ACCIONESR.E.E. 56.371,70
EUR |ES0105025003 | ACCIONESMerlin Properties 150.199,25
EUR (ES0121975017 | ACCIONES|C.AE. 89.193,25
EUR |ES01i6162068 ACCIONES|Accs. Carbures Europ 5.897,72
TOTAL Cartera interior- Instrumentos de patrimonio 607.867,91
EUR |{ES0114673033 | PARTICIPACIONES Bestininfond FIM 96.098,43
EUR {ESQ182527038 PARTICIPACIONES|Parts. Cartesio y Ac 101.544,22
EUR |ES0114638036 | PARTICIPACIONES|RBestinver Internacional 144.557,34
EUR |ES0165144017 | PARTICIPACIONES|Mutuafondo Espafia 87.139.65
EUR | ES0165241003 PARTICIPACIONESMutuafondo Valores 139.233.30
EUR |ESO117092009 | PARTICIPACIONES|Cygnus Value FI 72.247.50
EUR |ESCG170136032 | PARTICIPACIONES|Aviva Fonvalor Furo 152.321,75
EUR |ESQI73751035 | PARTICIPACIONES|Rex Royal Blues SICA 95.603,48
EUR |ESO137381036 PARTICIPACIONESIGESCONSULT RV FI 202.285,17
EUR |ES0175604034 | PARTICIPACIONES|GESC.LEON V MIX FLEX |  47.168,97
TOTAL Cartera interior-Instituciones de Inversion colectiva 1.138.199,81
USD [ US7T960508882 | ACCIONESSamsung Electron-GDR 76.500,00
EUR {FRO000125486 | ACCIONES|Vinci 76.456,80
CHF | CHO038863350 | ACCIONES[Nestle Reg. ‘ 146.855,99
GBP | GBOOBMISDWS54 | ACCIONESInforma Group 60.502,76

11
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Divisa ISIN Descripcién Euros

UsD |US4062161017 | ACCIONESHalliburton 115.389,67
EUR |DE0007030009 | ACCIONESRheinmetall Ag 81.607,50
UsD | USI897541041] ACCIONES|Coach Inc 30.886,12
CAD |CAT7575241038 | ACCIONES!Redknee Solutions In 25.094,06
GBP |JEOOBZR84WO06 | ACCIONESIUBM PLC 55.987,07
UsD | USY384721251 | ACCIONESHyundai Motor Co 69.859,92
TOTAL Cartera exterior- Instrumentos de patrimonio 739.139,89
USD | US78462F1030 | PARTICIPACIONESISPDR TRUST SERIES 64.537,19
EUR |LU0292095535 | PARTICIPACIONESIETF DB X-Trackers 102.855,11
Usp IEOOBSSGLM3R | pARTICIPACIONES!IFundLogic MS PSAM 79.538,68
EUR |[LU0161305759 | PARTICIPACIONESSchroder Intl Europe 100.494,83
EUR (FROO10G581702 | pPARTICIP ACIONESiAgressor-Gestione Pa 145.175,00
FUR [LU0372741511 | PARTICIPACIONES Schroder Intl Pacifi 201.618,72
EUR |EU0995125985 | PARTICIPACIONES!Schrod. Int EuropEq 101.618,56
EUR LU0358423738 | PARTICIPACIONESIUBS LUX Convert Bond 73.317,88
EUR [ FROOI0611293  : pARTICIPACIONES|Arty 172.158.92
EUR |LU0207947044 | pARTICIPACIONES|FPM Stockpicker Germ 134.685,54
EUR |GBOOBIZ68502 | PARTICIPACIONESMA&G Global Convertib 80.386,27

TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversién colectiva

1.256.386,70
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Anexo X: Detalle de ia Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2014

GESTION BOUTIQUE, B4A CARTERA EQUILIBRADA
{Compartimento de Gestién Boutique, Fondo de Inversion)

Divisa ISIN Descripeién Euros

EUR {LU0289089384 | PARTICIPACIONES|JPMORGAN FF-Eur Eq A | 118.581,87
EUR {1U0B66838229 | PARTICIPACIONES|Alken Fund European 79.337,78
EUR (1U0329591480 | PARTICIPACIONES|Parts. MLIIF-Global 46.840,92
Usp | LU0951559797 | PARTICIP ACIONES[Robeco Gl Con Tr 78.450,44
EUR |LUO196034820 | PARTICIPACIONES|Henderson Horiz-Cont 58.276,69
EUR | IEOOB5591813 | PARTICIPACIONES|GLG European Equity 77.446,04
EUR | LU0256048223 | pARTICIPACIONES|IB Absolute Return B 82.395.48
EUR | EU060900G2307 | pARTICIPACIONES|GS Global Strat. Inc 84.152,90
TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversién colectiva 625.482,12
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GLASE 87

Anexo XI: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2014

GESTION BOUTIQUE, B4A CARTERA DECIDIDA
{Compartimento de Gestion Boutique, Fondo de Inversion)

Divisa ISIN ' Descripeion Euros

EUR | ES00000122X5 | REPOINVERSIS BANCO, S.A.10,05[2015-01-02 | 220.936,00
FTOTAL Cartera interior- Valores representatives de deuda 220.936,00
EUR | LUG289089384 | PARTICIPACIONESJPMORGAN FF-EurEq A | 69.794,54
EUR | LUOB66838229 | PARTICIPACIONES|Alken Fund Furopean 37.402,20
EUR | DEOGO8490962 | PARTICIPACIONES DWS INVESTMENT 34.967,77
UsD |IEOOBALIBH30 | pARTICIPACIONES!GAM Star Fund ple 29.562,14
Usp | LUGG68578508 | PARTICIPACIONESSocgen Intemational 33.940,39
EUR |LU0196034820 | p ARTICIPACIONES Henderson Horiz-Cont 58.656,90
FUR |LU0772959259% | PARTICIPACIONES Nordea I SICAV-N Ame 31.588,32
EUR |[LU0650148314 | pPARTICIPACIONES|Pictet Funds Japanes 26.736,66
EUR |LUO218912235 | pPARTICIPACIONESVontobel-Emerg Marke 20.560,98
TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversion colectiva 343.209,90
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CLASE 87

Gestion Boutique, Fondo de Inversion

Informe de Gestion
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2014

Evolucion de los negocios (mercados), situacion del Fondo y evolucitén
previsible

El afio ha tenido dos partes claramente diferenciadas, En la primera, la mejora det clima econdmico, de la
percepcion sobre los paises periféricos, que poco a poco iban dejando atras sus problemas financiero mas
acuciantes gracias a la ayuda del Banco Central y de los distintos mecanismos que se fueron instrumentando a
fo largo de los afios anteriores, junto con una economia americana de la que se seguia esperando que el primer
trimestre fuera transitoriamente malo sdlo debido a causas meteoroldgicas, hizo que los mercados tuvieran
tranquilidad a través del estrechamiento de los spreads y el avance de la renta variable.

El segundo semestre sin embargo fue totalmente opuesto. Deflacion y ausencia de crecimiento tomaron ef
relevo a la crisis financiera en el imaginario colectivo de los mercados de renta variable {mas que a los de renta
fija). A partir de entonces se empezd a percibir que el crecimiento econdmico se contraia en Europa, incluso en
los paises Core, como Alemania o Francia, junto con unos precios que sorprendian & la baja de forma
sistematica. A parlir del segundo trimestre comenzé la hiperactividad det BCE, que pasé de anunciar que podia
fomar medidas extraordinarias, a anunciar una nueva ronda de financiacion barata con objetive de aumentar el
crédito {TLTRQ), compras de renta fifa corporativa a través de ABS y MBS, pasande por la posibilidad de iniciar
una compra de bonos gubernamentales (Qk) que se empezd a descontar en los meses finales de afio. La
implicacion mas importante se ha producide en el cruce ddlar-euro. Después de vardos afios de revalorizacion de
la divisa suropea frente a la americana, el previsible cambio de ciclo de los bancos centrales y las medidas
concretas del BCE, junto con el fin del QE americano, permitieron un retroceso hasta niveles cercane al 1.20,
muy lejos del 1.40 que llegamos a ver.

El comportamiento de las Bolsas ha sido especialmente volatil a partir del mes de septiembre, momento en el
gue los mercados harn comenzado a poner en precio la posibilidad de una nueva recesion y han castigado a los
sectores mas ciclicos, como autos, industriales o materiales. A esto se ha afiadido la caida del crude que ha
llevado a las empresas petroliferas y de servicios petroliferos a una situacion complicada. La materia prima mas
importante ha roto los niveles a la baja en los gque venia oscilando (80-120), con Arabia produciendo a alios
niveles a pesar de una demanda mucho menor y con el ojo puesto en la falta de productividad que esto supene
para la produccidén americana.

Entre ios mercados de renta variable gue han destacado estdn el americano, gque una vez mas vuelve a
sobresalir con dobles digitos. También Japdn, que ha {ardado en destacar se ha beneficiado de una nueva
ronda de QE, en este caso a través de QQE (medidas cuantitativas de mayor calado, que suponen la
adguisicion de un espectro de activos mavyor), ha terminado en positivo. Otra de las estrellas destacadas es el
mercado chino gue ha tenido fres meses finales con una revalorizacion del 50%. La apertura de su mercado
sigue dando frutos. Todo elio unido a un mercado que Hevaba varios afios sin apenas revalorizarse, lo habia
permitido sefalar que estdbamos ante un mercado casi Deep value, ha permitide semejante evolucion. En
Europa, tibleza en general y rentabilidades que apenas han superado el 3% en el caso def lbex, y con peor
aspecto en el resto de casos. La constante evolucion de ios beneficios empresariales reales o percibidos por los
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analistas que lejos de mejorar no cesaban de empeorar, han Hevado a dejar atras todos los rendimientos
acumulados en los primeros meses.

2015 se presenta lleno de aspectos inclertos, como o la evolucion de Grecia dentro de la zona euro, una vez
gue ef cambio politico se ha producido. ;Sera capaz Europa de dejar atras las antiguas guerras internas en aras
de buscar una seclucion con ambicion global?

Por otra parte la posible subida de tipos en USA, como continuacién al cambio en la politica monetaria
comenzada en 2014 sera importanie a medida que avance el afio. Ei efecto sobre el crédito, aungue reducido
puede lener cierta incidencla en ta valoracion de las Bolsas. También los riesgos geopoliticos con el petrdleo
como protagonista dltimo vy su incidencia en paises exportadores como Rusia o Brasil tendran importancia. No
obstante, la lectura del mes de enero nos da una idea de que Europa entra en terreno QE. Terreno gue
conocemos por los casos americanos y japonés y que junto con la debilidad de la divisa suele aparejar
importantes avances de la renta fija y la renta variable. No hay dos casos iguales y mas con Grecia en medio.
Sin embargo, se trata de un afic con unas valoraciones gue ya no son suelo, como ocurria en 2012-2013, sino
dende los beneficios tendran que acompafiar como se pensaba que ocurriria y no ocurrio en 2014, Dicho de otra
manera la evolucion macro, con las encuestas adelantadas nos ira marcando el camino en ausencia de
fenomenos externos como el de Ucrania y Rusia.

Uso de instrumentos financieros por el Fondo

Pada su actividad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo (véase Nota 4 de la Memoria) esta destinado
a la consecucion de su objeto, ajustando sus objetivos v politicas de gestidén de los riesges de precio, crédito,
liquidez y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por 1a normativa vigente
(Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 vy Circulares correspondientes emitidas por la Comisidon Nacional del
Mercado de Valores) asi como a la politica de inversidn establecida en su Folleto.

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2014

Nada que resefiar distinto de to comentado en fa Memoria.

Investigacién y desarrollo

Dado su objeto social, el Fondo no ha desarrollado ninguna actividad en materia de investigacion y desarrollo,

Adquisicion de acciones propias
No aplicable.
Informacion sobre los aplazamientos de pago a proveedores en operaciones comerciales

Nada que resefar distinte de lo comentado en la Memoria (vease Nota 7).
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ANEXO

Besi{ Carmignac, Fondo de inversion Folios papel timbrado de la Clase 8%, nameros del OM2773523 a 0M2773547
Best P Morgan AM, Fondo de Inversion Folios papel imbrado de la Clase 8% ndmeros del OM2717503 a OM2717527
Besi Morgan Stanley, Fondo de Inversién Folios papel timbrado de la Clase 8% nameros del OM2773423 a OM2773447
Foncess Flexible, Fonde de Inversion Falios papel imbrado de la Clase 82, ndimeros del OM2743351 a OM2743375
Fonvaicem, Fondo de inversién Folios papel timbrado de la Clase 8*, ndmeros del OM2712079 a OM2712104
Gestidn Boutique, Fondo de Inversidn Folios papel imbrado de la Clase 8* ndmeros dei OM2717631 a OM2717908
Gestién Multiperfil, Fondo de Inversion Falios papel timbrado de la Clase 8% ndmeros del OM2773877 a OM27737190
Medcorrent, Fondo de Inversion Folios papel timbrade de la Clase 8%, ndmeros del OM2743251 a OM2743275

Oportunidades Globales, Fondo de inversion Folios papel timbrade de 1a Clase 82, niimeros del OM2743378 a OM2743401



