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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

A los Participes de Fon Fineco Gestion II, Fondo de Inversién (en adelante, ¢l Fondo), por
encargo del Consejo de Administracion de GIIC Fineco, Sociedad Gestora de Instituciones de
Inversidn Colectiva, S.A. (Sociedad Unipersonal) -en adelante, Sociedad Gestora-:

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas del Fondo, que comprenden el balance a 31 de
diciembre de 2014, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y
la memoria correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

Responsabilidad de los administradores de la Sociedad Gestora en relacion con las cuentas
anuales del Fondo

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

Responsabilidad del auditor

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

Una auditoria requiere la aplicacion de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre
los importes y la informacion revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos seleccionados
dependen del juicio del anditor, incluida la valoracién de los riesgos de incorreccidn material en las
cuentas anuales, debida a fraude o error. Al efectuar dichas valoraciones del riesgo, el auditor tiene
en cuenta ¢l contro} interno relevante para la formulacién por parte de los administradores de la
Sociedad Gestora de las cuentas anuales del Fondo, con el fin de disefiar los procedimientos de
auditoria que sean adecuados en funcién de las circunstancias, y no con la finalidad de expresar una
opinién sobre 1a eficacia de dicho 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 la direccion, asi como la evaluacién de la presentacion de las cuentas
anuales tomadas en su conjunto.

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

Deloitte, S.L. Inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, tomo 13.650, seccién 82, folio 188, hoja M-54414, inscripcidn 96*. C.LE: B-79104469.
Domidlic social: Plaza Pablo Ruiz Picasso, 1, Torre Picasso, 28020, Madrid.



Opinion

En nuestra opinidn, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2014, asi
como de sus resultados correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, de
conformidad con el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacion y, en
particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Informe sobre otres requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestién adjunto del ejercicio 2014 contiene las explicaciones que los administradores
de la Sociedad Gestora consideran oportunas sobre la situacion del Fondo, la evolucién de sus
negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos
verificado que la informacion contable que contiene el citado informe de gestién concuerda con la
de las cuentas anuales del ejercicio 2014. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion
del informe de gestién con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revision
de informacién distinta de la obtenida a partir de los registros contabies del Fondo.
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~ FON FINECO GESTION Il, FONDO DE INVERSION

* BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013

(Euros)

N 4883426 ¢

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

(*) Se presenta, Unica y exclusivamente, & e‘,fe(:t’q_s cormparativos:

deél balance at 31 de diciembre de 2014.

ACT!VO 31422004 31-12-2013 (). PATRIMONIOYPASIVO :31-1’2-‘20'1'4 3122013
ACTIVONO CGRR!ENTE k3 - PATRIMONID A RIBUIDO A PARTIC!PES 0 ,23 629 942; 44_ B
- - atnbuldos a’ -23 629 s 44 F
= Pamcapes . j714.504.428}931..
v Prima de: emlsmn Toa =
IR Reservas - =
. 24.046.77578" [ "-30 984 062 37'-.' (Aocmnes Sropiag): - } B
> 1:070:060,93 | . 18522851 Resultadds de:ej s anferiores © 8:343.470,73. 8:343.170,73
—72480.533,65 | .20.661.367.64 | . Otras. aporlaciones de socios N s
17.366:566,76- [ .~ 29.450.931,30.. Resultado del ejeI'CICIO N ?82:342.7& 1.031.931,28 - |
" 6:856.508,02] " 26:950:931,30 (Dividendo.a cuenta) ~ "~ o - =
- - - Ajustes. por cambios de valor en . n
inmovliizado material de usc propio
= - -Otro 'patnmonlo atnhuido - <
10:510.057.84 2:500,000,00 |
" = e PASIVO NO- CORRIENTE < -
Loz L = : Provismnes a {argo. plazo: B -
5.021.889,42. $1.642,29 | Deudas a Iargo plazo - -
Va ore: representauvos de-datda © 502188942 A ' Paswos pornmpuesto diferide = -
instrumeitos-de patnmomo - - - . v . L
Instituclcnes de Inversnbn Colectiva = - PASIVO CORR!ENTE 416.833,34 | " "190.956;93
Depés:tos én EECC - - ‘Provisiopes-a corfo-plazo EEE S e :
Derivados - 11.642,29 Déudas a coflo. plazo - A
Oftics - - Acreedores 186.702,33 189.810,89
Intereses:de la cartera de inversion 92:077.47 “188.794;25. Pasivos financierds = =
Inversiones morosas, dudosas o en:litigio B - Derivados 230.131,01 1.146,04
Periodificaciones - ) - Periodificacionés: - -~
| Tesoreria. . . #486.181,20 1.147.465,92 - L S . .
) TOTAL ACTIVO. 24.046.775,78 | 30.984.062,37 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO .24.046.775,78. | ~ 30.984.062,37"
i CUENTAS DEORDEN_ . . -
- CUENTAS DE COMPROMISO 8.899.789,92 |. 4.457:962,96 |
Compromlsos por operaclones largas, -de 8.022.:040,34. | '4457.962,96
- derivados o I )
Compromisos pur operacmnes cortas de B77.749,58 -
derivados.
' OTRAS 'CUENTAS DE ORDEN. ] " 18:473.493,10 ' 18.255.835,88
Valores, cedidos én firéstamd, por‘la’ = ) - ’
Valdres aporiados como.gal - -
Valores tecibidos &n garantia’ por lalic - -
- Capital- nommal no suscrto.nl en carculamén S -
{sicAv) S
Perdidas fi scaleaa compensar . 18.473.493,10 | 19,255.835,88 |
Otros . s .
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 27.373.283,02 . 23.713,798,84 -
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FON FINECO GESTION ll FONDO DE INVERSION

: CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANC[AS ;
CORRESPONDIENTES A'LOS-EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS.
‘ EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013 o

(Euros)

aeia ] 20130}

1 comisiories de. descuento poF suscnpc:ones y.'o reembolsos T - s
¥ Comls:onesmtrocedlqas ajalic - . L IR - = -
-Gastos, de Personal - N

SIS | (222.239.97) |

T : o (183119,19) | (180.544.25) |
Com:sum deposﬂarlo ’ - (27 128, 16)“._ ’ (34 385, 61) ’
i sto por compensacton compartimerito: ' :
(3-.5_72,3,0) . a.31 0,11)
N Deterioroy resuﬂados -por enajenaclones de mmovntlzado R . . i
I RESUL ADO: DE EXPLOTACION . {183.820,57) - . (222 239 97)
' . - 23974217 2356115086
. :(334,03) : {29y 91) }
T 742:814;83 | 223 50227},
: . (8:98561){ .. 24:650,55°
Por operacmnes de Ia cartera extenor : 24,768:09" A
Por gperaciories- coR. ‘dérivadas ) 727 032; 35- g 198.851,72 |
. Ofros . ! _ -
-Duferencaa e camblo . 3 ) 110.7’,19',31 . _ {74:759,95) |
Deterloro ¥. resulftado por enajenacmnes de mstfumentos financieros : {101.010;97). 852.413,09 |
Detetioros - - 1 Ak
Resuitados  por operacmnes dé la cariefa interior: 30.526;03 .60.218,56 |
Resuiltados por opemcmnes de la cartera exterior : - = i
Resiiltadgos-por operaciones con. derivados (131.637,00) 792.194,53. |
| Otros . e = [
i RESULTADO FINANCIERO - 976.163,35 | 1.257.276,36. |
'RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS .. 78234278 © 1.035.036,39.
i .Impuesto sobre bener cios - L j (3.105,14)-
] RESULTADO DEL EJERCIC!O . . . - . . 78234278 | . 1.031.931,28 |

() Se presenta, Uriica y excluswamente a efectos comparatlvos -

Las Notas 1 a 9 descritas efi la Memaoria adjunta forman parte integrante-
de la cuenta de perdldas ¥ ganancias coréspondiente al e;ercucno anual tefminado €l 31 de diclembre de 2014.
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' 'FON FINECO GESTION II, FONDO DE INVERSION-

Estados de camblos en.el patrimonio neto correspondlentes a Ios EJE]‘CICIOS anuales termmados eI 31 de
dlcaembre de 2014 y 2013 . . .

-A)i‘k Estados de mgresos Y gastos reconomdos correspondlentes a Ios ejercicios- anuales tenmnados el 31
de dlcrembre de 2014 y2013:

Euros. . -~

014 | 201309
: Resultado de- I3 cuenta de: pérdldas y ganant:las . ) . . . . = 782342,78 1 1'\.031:.‘5‘3},2‘8‘ .
:.Total mgresos ¥ gast.os |mputados dl(gctamente en el patrimonic atribuido a participes o. accaomstas el I o
] Total transferenclas ala cuenta de pérdldas y ganancias 3 - ; '_ ) _.’ ' ]
: Total de |ngresos y gastos reconocldos ’ ; ’ '(_82.342,_‘{8 i 1'.0'3‘1.-%3‘1‘_-,_28.

(*)'Se présenta, Onica y exclusivamente, 4 efectos camparativds.
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S F‘Qn,rFme(ﬁd 'G‘_esti\(')n'{l.l;‘Fo't;‘d_o de Inversion

omil I i El Fondd ée"encuéntra SUjBtO alo dlspuésto en Ia Ley-35/2003; _e‘4 dem-
& Instltucrones de Inversmn Colectlva conS|derando las ultlmas modific cacmnes |ntr0du0|das por la -
4, de 12 de: nowembre y énla restante normativa apllcabie (vease Nota 9)

Er Fondo f gura mscnto en e! reglstro administrativo.especifico de la Comusmn Nacsonal del Mercado de Valorés-
con-el.humero 3.320; en'la categona dearmonizados conforme a la def inicion estabiec:da én el articuio 13 del
Real Decreto 1. 082!2012 : :

El ob]eto del Fonclo esla captacson de fondo blkenes 0 derechos del pablico para gestlonarlos e |nvert|rlos en.
bignes; der ghos valores U, otros-instrumen financieros. o 'no, Siempre -que el rendimiento def inversor se-
estab'l'ez a'en funcion de' los réstiltados colectlvos Dada la: actwldad d'la gue se dedlca 2l Fondo &l mismo-no
tiene ‘respi .sabllldades gastos, activos, prowsrones o contmgencras ‘de naturaleza medioambiental’ que’

" pudieran: ser- s:gmf icativos en relacion conel patnmomo T4 situacion finarciera y Ios resultados del mismo:. Por
este motiva no se, incluyeni desgloses especificos en-la: presente memoria-de las: cuenitas anuales respecto a la
mformacl_on de cuestlones medloamblentates

La polltica de inversién del Fondo se encuenitra definida en el Folleto que se encuentra registrado.y a disposicidn
del piblico. en €l régistro correspondiente dé la Comision Nacional dél Mercado de Valores.

Taly como se indica en el Folisto, el Fonda. tiene un objetivo de rentabilidad no garantizado, en consecuencra ;
no tiene: garantla de un fercero, por o que ni €l capltai ni la rentabilidad estan garantizados. Ef Fondo establece

i estrateglas periodicas con un horizonte temporal inferior a 24 meses. El objetlvo anual del Fondo cons:ste en
buscar una rentabilidad de en torno a 3 puntos porcentualés por encima de la. rentabllldad media anual de las
Letras del Tesoro a un aiio. El Fondo estara- expuesto a posibles caldas bursatiles y a riesgo divisa.

Segun. se- |nd|ca en la Nota 7, la gestion y administracion dé la Sociedad estan encomendadas: a GIIC Fineco,
Soqedad Gestora de Instituciones de Inversion: Coiectlva S.A. (Somedad Unlpersonal) Al 31 de diciembre de
2014 3 2013 esta entidad pertenece al Grupo Kuixabank dél que es entldad dominante - Kutxabank S.A.

Los valores mobiliarios estan. bajo-la cusfodia de Santander Securltles Sefvicés, SA. (Grupo Santander) entidad
deposﬂana del® Fondo (vease Nota 4}. ‘

Con fecha 20 de octubre de 2014.se produlo fa sustitucién efectiva de Santander Investment S.A, (Grupo
Santander) por Santander Securltles Services, S.A. (Grupo Santander) como entidad depositaria del Fondo.



N 4883431 ¢

2.__Bases de présentaci in_de las cuentas afiuales

' _gestora (vease Nota 1) No ebstante ‘sé estima que dichas. cuentas a. Uales seran aprobadas sm camblos

b} Erincip;os: .con.table_s‘ o

VEn Ia _preparacion de Ias cuentas anuales_se han seguido fos pnnmplos contables y normas de valoracmn
destritos en la: Nota 3. No: «existe ningan, principio contable o norma-de. valoracion: de caracter obhgatono que,
tenlendo n.efec’(o 51gn|f catlvo enlas cuentas anuaies 5e haya dejado de aphcar en su. preparamon

Los resultados ¥ Ia determmamon del patrlmon:o son: sensnb!es a Ios pnnmp:os y pohtlcas contables criterios
de: valoracmn y estimaciohes segmdos por los: Admmlstradores de la.sociedad gestora del Fondu para la
elaboramon de: las cuentas anuales .

En Ias cuentas anuales del Fondo se han utllizado ocasionalmente- estimaciones reslizadas por los
Admmlstradores de su sociedad gestora para cuantificar algunos de los' activos, paslvos fngresos gastos y
compromisos que-figuran registrados en ellas. Basicamenite, estas estimaciones sé refieren, enisu caso; ala
evaluacion.del valor razonable de determinados instrumentos financieros y de posables pérdidas por detetioro
de determinados activos. A pesar de gue éstas estimaciones se han reallzado sobre la base de la mejor
mfo:ma 'on dlsponlble al cierre del gjercicio. 2014, és. posiblé: gue acontemmlentos que puedan-tener lugar en
el futuro obhguen a modificarlas (al alza o ala baja) en los proximos gjercicios, lo que se realizaria, en su
caso, de fcuma prospectiva de acuerdo con:la normativa contable en \ngor.

En todo caso Ias inversiones del Fondo, cualquiera que sea su politica de inversion, estén sujetas a las:
fluctuaciories del meicado y ofros riesgos inherentes a la inversién en valores (véase Nota 4), io que puede
provotar que elvalor liquidativo de ta_participacion fluct(ie tanto al alza comg a la baja.

&} Comparac:on de la mformacron

La |nformac'on contenida en. estas cuentas anuales relativa al ejércicio 2013 se presenta Unica ¥
exclus:vamente aefectos cumparatlvos jurito cory la mformacmn correspondiente al gjercicio 2014;

d) A grupac:on de partidas

Determlnadas p‘artldas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de tambios érni el
pafrimonio neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprension,. si bien; en determinados
casos, se ha incluide informacion desagregada en las cofréspondientes niotas de fa memoria.



N 4883432 ¢

e) »Cam_@ib& de. criterics contables

i e-g| ejercmlo 2014 no se han producido cambios-de critérios contables sngmﬁcatwos respecto @ los ’
crlte os apl;cados eh.el ejércicio 2013. :

i) Correcc.ron de errores

-En a elaboracmn de‘las cuentas anuales adjuntas no. se ha detectado nlngun error. sngnlfcativo que haya
supuesto 1a. reexpresxon de los importes incluidos en Jas cuentas anuales del EJEI’CICIO 2013

3. _'*-:Normas de reqlstro ¥, valoracnon

. "Eng' la elab ‘racmn de Ias cuentas anuales del Fondo correspondlentes a-los ejercmlos 2014 y 2013 se han
: ;apllcado Ios S|QU|entes prtnc:plos pollttcas contables y cntenos de valorac:on - .

. a) Clas:f’ icacion de los mstrumentos fi nanc.'eros a efectos de presentac:on v valoracron
C!asrr’ cac:on de Ios actrvos ﬁnanc:eros

Los .activos ﬁnancreros se desg[osan a efectos de: presentacwn y valoracmn en Ios ‘siguientes epigrafes: del
balance

- Tesorena ‘este: ep:grafe incluye, en su-caso, las cuentas o depdsitos a Ia vista destinados a dar

‘,cumphmtento al-coeficiente de I;qurdez ya.seaen e[ deposrtarlo cuahdo dste sea una: entldad de crédito.

©'eh casg contrario; la entidad de. crédito. deS|gnada ‘en-ei folleto. Asimismo s&. :ncluye en’su caso, las

- resfantas cuentas corrienteés: o saldos que el Fondo. mantenga én una institicion financiera para poder

‘desarroEIar su ‘actividad y, en su caso, eI efective. recibido. por. el Fondo en- concepto de garantias
aportadas.

- Carteia de inversiones financieras: se compone, en su ¢aso, de [os siguientes epigrafes, désglosados-en
‘cartera interior y cartera exterior. La fotalidad de estos eplgrafes se clasifican a efectos de valoracion
como “Activos financieros a valor razonabie ¢on cambios en pérdidas y gananc:as s

s Valores representativos de deuda; obligaciones y demas valores gue supongan una deuda para
su emisor, que devengan una remuneracion consistente en un interés, |mpIIC|to e expllclto
establemdo confractuglmente, ¢ lnstrumentados en titulos o.en. anotaciones en cuenta, cualquiera.
que sea el su1eto emisor.

= |nstruméntos de‘ patrimonio: instrumentos - fi nancieros emitidos por otras éntidades, tales como
accibnes y cuctas part:mpatwas que tignen la naturaleza de instrumenios de capltal para el
emisor.

s Instituciones de Inversion Colectlva incluyé, en su caso, las participaciones en otras Instituciones
de inversion Colectiva,

. Deposﬁos en entidades de crédito (EEEC): depositos que e[ Fondo mantiene en. entidades de
credlto a excepcion de 1os: saldos que € recogen en €l eplgrafe “Teésoreria’.
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mas de noventa dlas desde su venCJmEento total 0 parc;al

- Deudores: recoge en su- caso el efectivo deposrtado en concepto dé- garantla en ios. mercados
‘correspondlentes para poder realizaf operaciones. en los-mismos y ¢l total de derechos:de: credlto ¥
cuentas deudoras que por cualquier concepto dlférente a los anteriores® ostente el Fondo frente. a
ferceros: La total:dad de los deudores se clasifican.a efectos de valoracion como “Partidas & cobrar’
Las. perdldas. or deterloro de:las- "Partldas a.cobrar” asi como. su reversion, $6° recohocen; e su ¢aso,
como.un gasfo. o-ur flngreso respectwamente erel ep:grafe “Deterigro y resiiltado por enajenaclones
de: mstrumentos financieros-- Deterloros” dela. cuenta de perdldas y-ganancias:. .

Crasjfﬁca_éién de os p‘asivps- ﬁnan(_:feros |

Lgs pasivos financieros se.desglosan a efectos de presentacion. y valoracion en los siguientes epigrafes dal
balance: '

< Deudas & largo/corto piazo recoge, én suU caso, las deudas- contraidas. con térceros por préstamos.
recibidos y otros débifos, asi comé deudas con entidades de crédito. Se clas:f' ican a efectos de valoraciér
como “Débitos ¥ partldas a pagar"

- Derivados" 'lncluye enire otros el valor fazonable de los centratos de futuros y forwards el valor
razot able de’las primas cobradas por warrants vendidos ¥ opciones emitidas y el valor razenable de:los-
contratos- de: permuta financiera ‘que el Fondo tiene contratados, asi como. los derivados implicitos
mcorporados en su caso, en los productos estructurados mantenidos: por el Fondo. Se clasifican a
efectos de su valoracion como "Paswos financietos a valor razonable con cambios en pérdidas vy
gananmas

- Paswos financieros: recoge en su cdso, pasivos distiritos: de derivados que han sidg clasificados a
efec’tos de su valoracién como “Pasivos financieros & valor- razonable con cambios .en pétdidas y
gananmas" tafes coimno paswos por venta de- valores fecibidos e prestamo

- Acreedores recoge €n su caso; cuentas a, pagar y débitos, que no deban ser clasificados -en otros
ep|grafes incliidas las cuentas con las Administraciones Publicas y los importes pendlentes de pago por
comisiones de gestion. y deposito. Se clasifican a efectos de valoracion. como “Débitos y. partldas a
pagar”
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valoran por su valor razonable sin deduc_ ‘_os 'costes de transaccnon el qué s'é, ﬁﬂdlera |ncufnr en su
l nacion. Los’ camblos se’ produzcan en el valor razonable se imputan:en ‘la-cuenta de perdldas ¥
gananmas (vease apartado 3 g. m)

En. todo caso; para Ia determlnacmn detl valor razonab!e de los actwos f inanciercs se atendera alo mgwente

Instrumentos de patrimonlo cotlzados su valor razonabie es. el valor de mercado que resulta de apllcar el
camblo oficial de cierre: del. dla de’ referencla si-existe, o mmedlatu hab:l anterior; o el camb|o medio.
ponder do si no existiera piecio “oficial de ciérre, utilizando el mercade-mas representativo. por velumen: de
negomacmn :

- Valores no admitidos atin a cofizacién: su valor razonable se calcula mediante los cambios que resultan de
cotizaciones. de valores similares de la misma entidad procedentes de emisiones anteriores teniendo én
cuenta factores ¢omo. las diferericias en.sus derechios econdmicos.

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacibn. en un mercado
active y siempre y: ‘cuand éste sé obtenga de forima consistente. En: el caso de que no esté disponible -un
precio de cotizacion, &l valor razonable: 58" corresponde conr el precio de la transaccion mas reciente, siempre:
que no haya habido uri- cambio_signifi catlvo en. lag circunstancias -economicas désde el momento de la.
transaccnon En este caso, se reflejaran las nuevas condiciones, utilizando como referencia precios o tipos de
|nteres y prlmas de’ rlesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no- e)ustencna de mercado activo, -
se aplicaran técnicas de valoracion (precios suministrados. por intermediarios, emisores o difusores -de
informacion; transaccmnes Tecientes de mercado dlsponlbles valor razonable en el momento actual de-ofros:
mstrumentos ‘que: sea ‘sustancialmente el mismo, modelos de descuento. de ﬂL[jOS y valoracion de opciones;
en’si caso) que ‘sedn. de general aceptac:on y que utiicen en la medida de lo posible datos observables de
mercado {en partlcular la s;tuacmn de tipos.de mteres y de. nesgo de crédito del emisor). '

- Valores representatwos de deuda no. ootlzados s valor razonable es'el premo que iguala. ef rehdimiento
inter o de la’inversion a log tipos de interés, de mercado vigentes en cada momento de la deuds pliblica,
mcrementado en una-prima.o rnargen determlnada enel momento de la adqmsmmn de los valores



n 4883435 ¢

' entos de: patrlmonlo no cotizados: su valor razonable se calcula tomanda comio refergncia. el valor
"ontable que correspon' a: dichas; inversiones -en el patnmomo contable ajustado ‘de’la entidad
el import de las: p!usvailas o 'minusvalias tacitas, netas de |mpuestos ue- hubleran :
culadas en el momento de Ia adqu:s;cmn b4 que "subsistan en el momento de ia‘

_ eposutos '-en entldades de credtt ; y adquisiciones temporales de activos: su- valor razonable se calcula
G ' que:ig ale el rend;mlento mtemc\de Ia mversmn a los tlp e-mercado

que esulta de apllcar ef camblo o
suf cientementé liguido’ 0-s¢ frate’ de lnstrumentos denvados ne: negomados en mercados regulados o]
mstemas multllaterales de negociamon se vaioraran medlante 1a apllcamon de metodos 0 modelos de }

la ComlsmniNaéionai de! Mercado de Valores

i, Reconoc:m:ento y va!orac:on de fos pasives financiefos

Los paswos f inancieros c!asn" cados a efectos de vaioracaon como “Debitos v partldas g pagar”, se-valoran
inicialmente ‘por su “valor razonable” (que salo ewdenc:la en. cohtrario: sera el precso de la transaccu)n)
mtegrando los costes de transaccidn dlrectamente atiibuibles a la operacson Posteriormente, los pasivos se
valoran pof . su coste amartizado, ' contablhzandose ios intereseés devengados en el epigrafe “Gastgs
financieros” de la‘ cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés efectivo. No
obstante, si el efecto: de no actualizar los flujos de efectivo no es S|gn|f' cativo, aquellas parfidas cuyo. |rnporte~
se espera pagaren un plazo inferior & un afio se valoran a su valor héminal,

Los paswos ﬁnanmeros clasifi cados a efectos de valoracion como “Paswos financieros a valor razonable con
cambios en perdldas y gananmas se valoran inicialmente por su “valor razonable’ (que salvo evidencia en
contrano serd el precio de la transaccion) incluyerido los costes de transaccién directamente - atribuibles 4 la
operac&on Postenormente los paswos se valoran por su valoi razonable, sin deducir los dostés de
trangaccion en-qué: se pudiera: incurrir en su-baja: Los cambios que e produzcan en él valor razonable se
|mputan en la-cuenta de pérdidas y gahancias (vease apartado 3.g.iii).

En partlcular en el caso-de.la: i nanciacion por venta de valores recibidos en prestamo ¥y paswos surgldos por
venta en firme de activos adquiridos. temporalmente . actives aportados en garantia, se atendera, en su--
caso, .al valoi- razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la devolucmn del prestama o3
restltumon de’los activos adqmndos blen temporalmente o bien aportados-en garantla

¢} Baja del balance de los activos y pasivos financieros

El tratamiento Gentable de las transferencias de activos financieros-esta condicionado por la: forma en que se
traspasan a terceros los riesgos y beneficios asociados a los activos que se transfieren:
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1, Si Io"':_n’ sgos ;bene t"'os se traspasan sustanc&almente a_terceros - caso de !as ventas mcondlcionales.

‘“Va1ores apor’tados como garantla r falC respecilvamente en cuentas de orden de! balance

3. "‘Si ni-se transf eren ni: se-retierien sustanc:almente los nesgos ¥ benef‘ icios asomados al ‘activo financiero
transferldo éste sedara de ba}a cuando no se hubiese retenldo eI control del mismo.

De acuerdo con Eo antenor los: activos fi inancieros: solo se dan de ba]a del balance cuando se han extlngmdo
los flujos de efectlvo que generan o cuando se- han transféerido sustancialmente a tercéro$ los riesgos y
béneficios que llevan |mp||0|tos Sirilarmente, los pasivos financieros solo se dan de baja dei balance
cuando se han extlngmdo las obligaciones gue gereran o.cuando se adqmeren

d) Confabilizacion de operaciones
i Comﬁ,rékerft’a de.valores af contado

Cuando existen: operaclones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
contrat icién, mientras que las operaciones de valores represehtativos de deuda y operaciones del mercado
jedivisa, se contab:llzan el dia de I|qu1dacmn Las comgpras se. adeudan en el eplgrafe “Cartera de
inversiones finangieras” interior o exterior; seglin corresponda,. del activo dei balance, seglinsu naturaleza y
€l resultado de las operacmnes de venta se reglstra en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones
de mstrumentos financieros — Resultados por operacmnes dela cartera |nter|or {0 extenor) de Ea cuenta de
perdidas Yy gananmas -

No obstante en ef caso de compraventa de mstltucnones de inversion: colectiva, sé entiende como dia de.
e]ECuCIon el de confirmacion de- la- operacmn aunque se desconozea el ndmero. de partlcupac:lones o]
cciones a aS|gnar La operacion no se ‘valorard hasta que no se adjudlquen éstas. Los importes entregados
antes delafecha de -ejecucion se contabilizan, en-su caso; en el epigrafe. "Deudores del-balance.
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CompraVenta de valons-s d p!azo '

Cuando eXIsten compraventas de valores a plazo se reglstran en e! momento de Ia oontratamon y hasta el

balance,,. ,‘asta [a. fecha desu’ hqmdam n-.
jit. Adqws:clon tempom! de acttvos

Cuando existen- adqumlcwnes temporales de ac’t!vos o adquisiciones coen pacto de retrocesion, se regtstran‘
en €l ep|grafe “Valorés representatlvos de. deuda de_la carera interior o exterior del balan__pe
lndependlentemente de. cuales sean’los mstrumentos subyacentes alos que haga referenc:la

l.as dlferenclas de valor razonable gue sufjan en las adquisiciones temporales de activos, se: |mputan ala
cuenta de pérdidas y gananmas en sU- caso, en el epigrafe "Variaci6n del valor razonable en instrumentos
fir nanc;eros— Pér operacmnes de |a cartera interior (o exterion”.

iv. Contratos de _futUms,- opciones y Wan-*a_nts'- y ofros derivados

Cuando existen operaciones de: contratos de futuros, opciones y/o warrants se registran en el momento de
su cont atacion y hasta el momento det cierre de la posicion o el vencimiento del contrato en los epigrafes

"Compromlsos por opefaciines [argas de- denvados" o “Compromisos: por operaciones cartas de derivados”
de las cuentas de orden, segun su naturaieza y por el importe nominal cornprometido.

las primas pagadds (cobradas) para el ejercicio de las opcionés y warants se- registran. por su valor
razonable: en |os epigrafes. “Derivados” de la cartera interior o extérior del activo (o' pasivo) del balance, en'la
fecha de. e]ecu_clon dela ope_ract_on

En el eplgrafe “Deudores™del activo'del balanoe s& reglstran adicionalmente; los fondos deposntados er
concepto de garantla en‘los mercados correspondlentes para poder fealiZar operacmnes en ios mismos.

En los“ eplgrafes "Deterloro y resultado por enajenamones de: mstrumentos f nancieros — Resultados por
) es con derivados™ o “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros - Por operaciones
con derwados dependlendo de la.realizacion ¢ no de la’ hqusdacwn de 1a- operacion; se reglstran las
diferencias. qiie resultan comio corisecuencia de. los cambios en ef valor razonable de estos contratos: La
confrapartida de estas cuentas se Tegistra er: el epigrafe “Derivados™ de la cadera interior o exterior del

actlvo o del pasivo, segun su saldo, del balance, hasta la fécha de su liguidacion,
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~En aquellos casos en que el contrato de fufuros presente una liquidacién didria, las- correspondlentes
._"'-drferenc 5. se contab;hzaran eén la cuenta “Deterioro-y resultado. por engjenaciones. de tns‘trumentos‘
i nanmero = Resultados por operacuones con derivados™de la cuenta.de perdldasy ganancnas. ;

; En eI caso_ de- operacmnes sobre valores, si la opcidn es sjercida; su: valor sg mcorpora ala valoramon 1n|<:1al
0 i del.acfivo subyacente adqmrldo o vendido quedando excluidas: lag operaciones que se Ilquldan
, ,--por dlferenclas ‘

v Garantfas aportadas al Fando

. 'Cuando‘c emsten valores aportados en. garantla al Fondo dlstmtos de efectlvo el vator razonable d'e estos se

Ry

__deI bala‘ ce.

e} Penod.r mactones (actrvo ypas:vo)

-En., cas de qlie, emsta ‘corresponden fundamentalmente a gastos € ingresos Ilqu1dados por antlc:ipado que
se devengaran en-el's uiente gjercicio: No: incluye 1os intereses devengados de cartera, que se recogen en
&l epxgrafe “Cartera de |nverS|ones financieras— lntereses de 1a cartera de inversion” del. balance

f) "lnstrumentos de patnmomo pfOpIO

Los |n$tmmentos de patrlmomo propio del Fondo son Ias parttmpacmnes -en que se encuentra dividido-syu-
rimonio., -Se  registran en el eplgrafe “Patrimonio ~atribuido- & participes o accxonlstas ~ Fondos
reembolsables atﬂbwdos a pammpes (6] accu::nlstas Pammpes del' balance.

Las parficipaciones del Fondo se valoran, a efectos de su suscripcion: y reembolso, en funclon del valor‘
liquidativo correspondiente al asignado por la entidad bancaria al abono, y a efectos de 'su reembolso, en
funcion def valor: hqmdatwo del dia de su solicitud. Dicho: valor Ilquldativo se ca[cula deé acuerdo corr los
criterios ‘establecidos en la Circular B/2008, de 26 dé noviembre, de la Comision Nacional del Mercado de.
Valores_ Los importes correspondientes a dichas suscfipciones ¥ reembolsos se abonan y cargan,
respectivamente, -al epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accmmstas - Fondos reembolsables-
atrlbwdos a participes o accionistas — Pammpes del balance.

El resuitado del gjercicio del Fondo séa beneficic o pérdida, y gue.no vaya a ser distribuido en dividendos
(en caso de beneficios), se imputa. al saldo: del epigrafe "Patrimonio. atribuido a participes. o accionistas —
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Participes” del balance. Al 31 de’ ‘diciembre de
2014y 2013, en el eplgrafe “Patrimonio atribuide a par’uapes 0. acciohistas — Fondos reembolsables
atribuidos & pammpes o accionistas — Resultados de egjercicios anteriores” se recogen los resultados
-(posmvos 6 negativos) que se encontraban pendlentes de apliéacion al 31 de diciembié de 2008 y gue: se
hablan generado en gjercicios anterlores al ejermcm termlnado en dicha fechia,

o) Reconocm’:uento de. mgfe‘:sbs:y-gastos‘

Segu:c{amente se resumen los criterios mas mgmﬁcatwos ufilizados, en su caso; por el Fondo, para el
retonocimiénto de sus ingrésos y gastos:
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Ingresos por intereses. y drwdendos

5 de n, y ree‘mbo!so se reglstran en su ¢aso, en el eprgrafe “Comismnes de descuento
_'por suscnpmones yic .eembolsos de Ia cuenta de perdidasy gananmas -

Los mgresos que- recnbe e! Fondo como oonsecuenua de la retrocesnon de comisiones. préviairiente
"soportadas de manera. dlrecta Q |nd|rectamente se reglstran en 84U caso, en el eplgrafe “Comlsmnes
retroced:das ala G* de fa cuenta de perdldas y ganancnas . .

Las comisiohes . de gestlon d'e deposﬂo aS| como - otros g'as"fos de gestion necesarios para el
desenvolvnmlento del"Fonde se reglstran segun su naturaleza; en el epigrafe “Otros gastos de explotacron
de Ia cuenta de’ perdldas y-ganancias.

Los costes d:rectamente atrlbunbles ala operatlva con defivados, tales como corretajes y comisiohes
pagadas a |ntenned|anos se-registran; en su caso, en ¢l epigrafe “Gastos financieros” de la cuenta de
perdldas y-ganhancias. :

i, Varfapié'n det valor razonable en instrumentos financieros

Los act:vos f nanmeros se desglosan en funsion del registro de sus variaciones. dé valor de lg sngu:ente
manera;

- Contratos de opc1ones y warrarits’ El beneficio o pérdida-derivado de variaciones del valor razonable de los
actwos ¥ paswos financieros, realizado o no redlizado, producido en et ejercmzo 56 registra en fos epigrafes.
“Detenoro‘ Y. resultado por enajenamones de |nstrumentos f nanmeros y “Vanamon deI \ralor razonable en

ganan ias. Ios resultados prewos de la valorémon de estos actwos sin que dlcho tratamlento tenga efecto
. alguno- sobre el patnmonlo ni sobre el resultado del Fondo.

10
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& h) -‘;lmpuesto_ "obre beneﬂc:os _4

El |mpuesto sobre benef icios se con3|dera como.un gasto a reconocer-enla cuenta de. perdldas VA gananmas
y.esta cpnstltmdo por el gasto 0 ingreso-por el |mpuest0 comente y el gasto 0 |ngreso por el 1mpuesto
dlfendo ' :

EI smpuesto cornenterse corresponde con.la. cantidad que satlsface el Fondo -como: consecuenma de las
sidagi fisc: l'impuésto sobre benefic tcios, conSIderando én 5 ¢aso; Ias deducciones y €l derecho
a compensar ias perdidas fi scales y ng temendo en cuenta lag retencaones ypagos a cuenta

El gasto g’ mgreso por |mpuesto diferido, en caso-de que-exista, se- corresponde con gl reconocnmlento y la.
cancelacion: de los ‘pasivos y actives-por lmpuesto diferido, que: surgen de las dtferenmas temporanas
ongmadas ‘por 1. diferente ‘valoracion, contable y fiscal, de los elementos patnmontales Las- diferencias
temporartas 1mpon1bles danugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que'las. diferencias temporatias
dedutibles ¥ los créditos por deducciones y ventdias fi fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan Iugar a actlvos porf impuesta diferido..

En Caso de que existan derechos a compensar en ejericios posteriores por perdldas fiscales, estos no dan

-lugar: al reéconacimiento de un:activo por impuesto diferido en ningun caso y sélo se feconoceran ‘mediante la
compe sambn del gasio por impuesto. cuando el Fondo: genere: resultados positivos. Las pérdidas fiscales
que pt eden compensaise, en su caso, se registran en la cuenta “Pérdidas fiscales a compensar” de las
cuentas de orden del Fohdo.

Cuandd eX|sten pasivos por impuestc diferido se reconocen siempre. La cuantificacion. de diChOS pasivos se
realiza considerando ios tipos de gravamen esperados en el momento de su reversién.” En caso de
rmodift ca{:lones enlas normas tnbutarlas se produciran los. correspondientes ajustes de valoracion.

i) Transaccnones en moneda extmnjera

La. moneda funcioial det Fondo es el euro Consecuertemente, todos: Ios saldos. y transacmones
denommados en: :monédas diferentes aleuro se consideran: denominados en “moneda extranjera”.

Cuando emsten transaccmnes denominadas en moneda extran;era se convierten a eurps utlllzando ios tlpos
de cambio de contado de la fecha dé la trarisaccién, entendiendo comio tipo de cambio de contado el mas
represeiitativo del mercado de: referencua a la fecha o, en su defécto, del tltime dia habil anterior 4 sa fecha.

11
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L dlferenmas de cambso ue se; producen al convertir Eos saldos denomlnados en moneda extranjera ala
MO _func;ional sere, ﬂstran en ei caso de partldas menetarlas "e son tesoreria debltos y credatos por

Ilo 1a somedad gestora' )
la mdependencna en Ia'_‘_

Nir _ comlSiones por Ilqmdamdn e mtermedlacmn comlsmnes“‘
'retrocedtdas con onge e_ ‘mstltuc:lones de inversion. colec:twa gestlonadas por éntidades pertenementes'

al grupo‘de la‘socieda gestora del. Fondo; ‘el importe de:los. depésitos y adguisiciones temporales: de activos
miantenidas con: el depbs:tano y ¢l ampor(e efectivo por compras 'y ventas realizado en- activos emitldos
‘colocados o asegurados porel’ Grupo de la sociedad gestora. .

Cartera de mversmnes fi nancleras

El detaile de Ia cartera dei |nverS|ones financieras-al 31 de diciembre de 2014 sin considerar, en su caso, et saldo
de: Ios eplgrafes “Deposuos en EECG” “Derivados” & “Intereses de la cartera de mversuon se incluye como
Anexo, el cual forma parte-integrante de esta nota.

Al 31 de dici'embr_e dé 2014 el desglose por plaz'cis de veéncimiento de-les valores representativos de deuda,Ve's el
siguiente:

Ven_cimientp _ _ | ~ Euros
Inferiora 1 afio _ 10.816.160,17
‘Comprendido entre 1 v 2 anos ~ 1,602.238,17
Total 1 1187839834

Al 31 de. dl(:lembre de 2014, en el eplgrafe “Cartéra Interior ~ Valores representatavos de deuda” del activo det
baiance se ‘incluyen 4.000 miles de euros correspondlentes a adqmsw;ones temporales de -activos (Deuda
Publlca) cuya coritraparte es la entidad deposﬂana Asimismo, ‘se -inciuyen” 1.062 miles de eurds
correspondlentes a tltulos emitidos por Kutxabark, S.A. (sociedad dominante del Grupo Kutxabank),

12
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 Adicionaln
compromiso:

| K_:':e;n;"té, al 31 de diciembre de 2014, el Fondo manteniaf las siguientes posiciones en las cuentas .de

_ Buros

|Compromisos por operaciones largas de
derivados ™ ‘ ok ‘
Venta d¢ opciones “Put” S 8.022,040,34]
cee ' _ _ 8:022.040,34)

iisos por operaciones cortas de| sl B

| Compri

'derivados:- : . B |
|Futuros vendidos - . - L 877.749.58] -
R ' e 87774958

Total - . .. - . - ] '8899789,92|

AI 31 dé,‘-di_c;igmb_ﬁc;’z-'d‘e-'201_4.,..' !.a"t_é\:téli'dad de las pqéi'c,ibn'es. én cuentas de compromiso. mantenidas por el Fondo-
fenfdn-uri vencimienta inferior al afio. )

Asimismo, @l 31 de diciembre de. 2014 lar totalidad def importe que el-Fondo tenia registrado en el epigrafe
“Pasivo. corriente - Derivades” del pasivo del balance cotrespohde a posiciones denominadas en ‘moneda no
e’urpi:(_db'lares_ americanos). - . : : ’ . . ’

En el epigrafe ‘Deudores” del balance se récogen; af 31 de diciembre de 2014, 1.037 ‘miles.de euros: (181 miles
de euros al 31 de diciembre de 2013}, depositados. en’concepto de garantia. en-los mercados de dérivados,
necesaria para poder réalizar operaciones en los mismos. ' ’

Los depdsitos con entidades de crédito-se valorar conforme a lo dispuesto en la Nofa 3.b.i. A continuacion se
detallan los depésitos con entidades de crédito mantenidos por el Fondo al 31 de-diciembre de 2014, junte con
el interés que devengan y su vencimiento:

1 & [ Tipode
“Entidad . . Divisa. __Euros - Vencimiento Interés . |

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. | Euro 1.501.336,78 06/03/2015 0,90%|
Banco Santander, S.A. Euro | 1.501,713,59 20/03/2015 | 1,00%,
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. Fure | 2.503.053,60| 26/03/2015 0,90%
Banco Santander; S.A. Euro | 2.500.000,00] 23/06/2015 1,97%]
|Bankia, S.A. Euwro | 2.503.953.87| 01/07/2015 0,85%] -
- ; " 10.510.057,84] . :

Los. valores y activos que integran la cartera del Fondo que son susceptibles de estar depositados, lo estan en
Santandér Securities Services, S.A, o en trimite de depdsito en dicha-entidad (véanse Notas 1 y 7). Los valores
mabiliarios y demés activos financieros del Fordo no pueden pignorarse ni constituirse. en garantia de ninguna
clage, salvo para servir de garantia de las operaciones. gue el ando realice en ios. mercades secundarios
oficiales.de derivados, y deben estar bajo la custodia de las entidades legalmente habilitadas para el ejercicio de
esta funcion. .
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Gestton de.' r.'esgo

€ ) Fondo debera hacerse ccnstar en forma blen ViSIb|e esta cnrcunStanCIa y se
espe ﬁcaran los em|sores en-cuyos valores se: tlene intencion de invertir:o. sé tlene mvertldo mas del
35% 'deiﬁ'patrlmonlo Para que el Fondo pueda lnvertlr hasta el 100% de su patnmomo en valores
emitidos o avalados por un eite deé 10s. senalados en el articilo 50.2.b) deét Real Decreto 1. 082/2012
setd necesario. que se dwersnfque al. menos; en seis.emisiones diferentes y que la inversion-en valores
de una mismia emision. no supere. ‘el 30% del-activo del Fondo: Quedarad ampllado al 25% cuando: se
trate de inversiones en obhgaCIones eimitidas por entidades de crédito que fengan su sede en un
Estado’ Miembro de la Union Europea CUyo imparte- esté garant:zado por activos que cubran.
sufiientemerite "los Compromisos de la emision ¥ que queden afectados de forma pnwleglada al
reembolso del pnnmpal y al pago de:los interéses en el caso. de situacion concursal del emisor. El total
de las.inversiones en este tlpo de obllgacwnes en las. que se supere el Iitnite: del 5% no podra superar‘
el 80% del patrimonic del Fondo.

Los foridos dé i inversion de caracter financiero ¢ fondo de inversidn ng armonizados a los que se refiere
el articulo 13 del Reglamento de Instituciones de Inversién: Colectiva deberan cumplir cori fodas las
_ pre\ns:ones de éste, salvo las S|gu16ntes excepcwnes

a) En €aso de e que repilquen o) reproduzcan un determmado :ndlce bursatil-o de renta fijg.a que se
. réfiere el articulo 50.2.d); Ia supres:on del limite del 20%.se podra ampl:ar hasta, el 35% siempre y
cuando venga Justlﬁcada por gausas excepc:onales enel mercado y sé haga constar en. eI folleto y.

en tada pubilCldad de promocisii de la HC.
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b): 'Las IIC que: 'evan a cabo una gestlon encam:nada & Ia consecucmn de un objetlvo oncreto de _

) . opla msﬂtuc&on por un téfcero tampoco se apilcaran ios llmlte previ'stds'
‘ -en Ios apartados 3 y4 del amculo 52

“A estos efectos Ias entldades pertenecuantes a uni mlsmo grupo economlco se cons:deran un umco.‘__
" eémisor. - o ‘ S

. Li'rr'n_;e;g;eﬁ'ér'a_l, ala i_nv-e'r's‘_-i"‘ﬁ .en--aeﬁvadbsé :

incorporadas en opéraduones estructuradas en nmgun caso podran superar el 10% del patnmomo dei_
Fondo

La exposicion at. rlesge de contraparte en derivados OTC se hmlta al 5%. del patrlmomo con cardcter
géneral y al 10% del patrlmonlo sila contraparte es.una entldad de cred|to con: ciertas: llrnltacmnes

Las posiciones: frente aun unico-emisor. en. productos derlvados obllgacmnes emltidas por entidades de
. credlto EUyO if 'porte esté garantizado por-activos’ que- ‘cubran: suf clentemente Ios comprfomisos. de la

emision y queden afectados de forma pr;vﬂeglada ‘alreembolso del pnn(:lpal & intereses y. deposztos que

el:Fondo tenga en dicha entlclad faled podran superaf el 35% del patnmomo del Fando. ‘

Las posiciones frente a un unlco emlsor en productos derivados, activos e instrumentos financieros y
deposutos que el Fondo tenga en dicha entidad no podran supetar el 20% del patrimonio del Fondo.

La exposncmn al riesgo de.fhercado del activo subyacente asotiada a la utilizacién de instrumentos
f inancieros derivados deberd témarse en cuenta para el cumplimiento de Ios limites dé diversificacion
séfialados en los afticulos. 50:2, 51,1 y 51.4 a 51.6 def Real Decreto 1,082/2012. A tales efectos, se
exclu an 1os instrumentos. derivados: cuyo subyacente sea un.indice bursatil o de renta fija que cumpla
con. log reqmsnos establécidos en el articule 50.2. d), tipos de interés, tipos de cambio, divisas, indices
fi nancneros y-volatilidad.

A &s_tos_ efectos, las enti‘dadés pertenecientes a un mismo grupo gcondmico se consideran un Gnico
emisar.
. I'__i,mites_"a_ la inversion en valores no cotizados:

Los valores susceptlbles de ser adqumdos no podran presentat. nifiguna limitacion a su libre
transmlsmn

Queda prohlblda la inversion del Fondo en valores no cotlzados emitidos por entidades pertenecientes
a st grupo o al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, ho podra tenier invertido mas del 2% de su
patrlmon;o en valores emitidos o avalados por una. misma entidad. Igualmente, no podra tener més del
4% de su patrimionio invertido en valores emltldos o avalados a entidades pertenécientés a un mismo

gripo.
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Se. atitoriza la inversion, con un tirh_ite mé)éimo ¢ nl to del 10% del patrlmomo en;

" de otros mecanlsmos'c‘{f_ .'garantlcen su hqwdez

R Ac' ones ¥ partimpaclones de Entldades de Capltai Rlesgo reguladas enla Ley 22/2014 de 12

. -"Coefmente de |quIdeZ' ST “ S o o

El: Fondo debe
eI promedlo‘ ens

: antener un‘coef mente mmlmo de: Elqutdez del 3% de su, patnmomo calculado sobre“’ '

=3 'Obllgacmnes frente a terceros'

,_._deudarse hasta el Ilmlte con;unto del 10% de su patrlmonlo para resolver dlf‘ cultades
trat  de ria, siempre ‘que se produzca por un plazo no SUPENor a Un mes, o:por ‘qu|5| i6r
de ac’uvos co pago aplazado con las: oond|c10nes que establezca la Com;s:on Nacmnal del Mercado -
de Valores. No se. tendran ‘en cuenta, a estos efectos, los débitos contraldos en la campra de acfivos
fit inanciefos en:el periodo de: ilqu;damon de la.operacion que establezca el mercado donde se hayan
. contratado

Ei Fondo podra

Los coef‘ cnentes Iegates antenores Initigan Ios S|gmentes nesgos a los : que S8 expone- el Fondo que,.en todo
cdso, sori, objeto de seg ,nmlento especﬁ’ co porla’ somedad gestora

Ri'es_gd “de:- 't_:':'!'iéfdito

El rlesgo de credlto representa las perdldas que sufriria el Fondo en el caso de que alguna contraparte
incumpliesé sus obhgacnones contractuales de pago con el mismo. Diche riesgo se veria mitigado con los limites
alainversion y concentracion de riesgos antes descritos.

Riesgo de liq..ui'd'e'z_

En el caso de que el Fondo invirtiese en valores de baja capitalizacién ¢ én mercados con una redumda‘
dimenision y limitado volumen: de contratacmn o inversion en ofras lnstituciones de Inversién Colectiva con
liquidez inferior ala-del Fondo, Ias inversiones podrian quedar privadas de Ilqwdez Por ellg, Ia sociedad gestora
del Fondo gestiona el nesgo de liquidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de los
coefi crentes de liquidez. y garantizar los reembolsos delos partlcupes

Rie'sgo: de: mer’cadO

El nesgo de mercado representa la pérdida en las poswmnes de las Instltucmnes de Inverswn Colectiva como
consecuencia de movinientos adversos. en los prec:os de mercado. Los factores. de rlesgo mas s:gmﬁcatwos
podnan agruparse en los sngmentes

. = Riesgo.de tipo. de interés: la i mversmn en activos de rénta fij ija conlleva un riesgo. de tipo de mteres cuya
fluctuacion de fipos es reducida para actwos a corto plazo y elevada para activos a largo plazo.

- Rlesgo de tipe d& ¢ambio: 1a inversion en activos denomlnados en divisas distintas del euro conlleva un
riesgo: por las fluctuaciones de los tipos. de cambio.
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= Rles ode precm de acclones 0 |nd|ces bursat:les Ia mversmn en |nstrumentos-de patrlmomo conllevak

Los | gos |nherentes
‘ |nfomnat|vo segunl_

‘las |nver310nes mantemdas por el- Fondo se, encuentran descrltos e eI Folleto
establec:do en ia normatwa apllcable :

' ..'5_.': - T.esorer-la

A 3&_?_ue_~q;i-di§fnﬁb‘_gf : dé-=--.201‘-4.-»'a: composicion del saldo d;é}:egie capitulo del balarice es Ia siguiente;

" Bures :
~-Cuentas en. el deposxtano : : : _ _
- :Santander Securmes Services, S.A. (cuentas en: euros) L 258.037:84

o - T 258.037,.84) -

Otras cuentas de tesnrena . =
Oftras cuentas de- tesorerla en d1v15a (cuentas en dolares americanos) . 238.143.36

. : 238,143 36|
496,181,20

Los sa[dos posmvos de las princmaies cuentas corrientes en euros mantenldas por el Fondo han devengado en
el ejercicio 2014 un, tlpo de interés anual del EON!A mehos un. punto porcentual re\nsable Y llqu:dable
men5ua1mente

6. Pa'rtlmge :
Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el pafrimonio del Fondg estaba formalizado. por participaciories de iguales
caracteristicas, representadas por anotaciones en cuenta, sin valor nominal y. que confieren a sus prop:etanos.

un derecho de propledad sobre dicho patrlmonro

Al 31 de dgc;embr_e de 2014 y 201 3, el calculo del valor de cada participacion se ha ej_'fec{uado- de la siguiente
manera:

" Euros_ B
31/12/2014 | 31/12/2013

Patrlmonm atribuido a partjclpes 0 acclomstas del Fondo

__ 23.629.942,44]  30. 793.105,44
al .___lerre del ejercu:lo _ '

| Valor liguidativo de 1apart1c1pac:16n T _ _ T _: i} 740 T 720] -
N2 Part101pacmnes T _ B L o 3.192.840.80) 4 279. 639 65]
[NeParticipes b 278 - 306)

Conforme a la normativa aplicable, el ritimero minimo: dé participes de los Fondos de Inversién no debe ser
mfenor @ 100, en cuyo caso dispondran del plazo de un afo para llevar a cabo Ia reconstitugion permahente del
nimeéro minimo de partlcnpes
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'.2014 y. 2013 se ha de\iengado un lmpone de 27 y 9 mdes de euros,- respectlvamente por este concepto

I'_'a\','= tidad depos1tar1a del Fondo (vease Nota1 ) ha permbido una comlsmn del 0, 10% anual caEculada $ohre el
. patnmomo dtano del Fondo durante los ejercmlos 2014y 2013 que se satlsface tiimestralimente.

Los mportes pendlentes de pago por ambos conceptos al 31 de diciémbre de 2014 y- 2013 se |ncluyen en el”
saldo del eplgrafe “Acreedores de[ balance:

La Orden EHAI596/2008 de 5 de marzo, que desarro[la el Real Decreto 1 082/2012 de 13 de ;uleo por.el que se
reg!amenta la Ley de Instrtucmnes de !nvers;on ‘Colectiva, tiene. por objeto la concrecion y-desarrolle de: las
funciones de.vigifancia, ‘supervision, custodia ¥ admlnlstracmn de las entidades deposntarlas de las Instltucmnes ’
de Irwersmn Colectwa Las piincipales: funcxones son:

1. C‘pmpr’obar'qUe fas operaciones realizadas lo hah sido en régimen de mércado. .

2. ,Comprebar que las operaciones realizadas han respetado los coeficientes y criterios de inversion
establecudos en ld normativa. vigente.

3. 'Supemsar Ios criterios, formu!as y procedimientes utilizados por la sociedad gestora para el caleulo del
valor ilqwdatlvo de lag partlclpamones del Fondo.

4. Contrastar con caracter previo a la remision. a la Comzslén Nacional del Mercade de Valores, ia exactitud,
calidad y sufic c;enma de la infarmadion pubhca penodrca del Fondo.

5. Verificar que los procedimientos de comermahzac:on establecados por la sociedad gestora de! Fondo
'cumpien con [a normativa apllcab!e .

6. 'Custodla de todos los valores mobtlsarlos ¥ demas actives financieros. que integran el patrimonio del Fondo,
bien’ dlrectamente ¢ d través de una entidad’ partlmpante consetvande en todo caso la responsabtlldad_
denvada de’ Ia redlizacion-de dicha funcion.

7. Comprobar quie Ias hqu:dac:ones de valorés y de efective. son recibldas en-el plazo que determinen las-
reglas de I|qu1dac;10n que rijanlos correspondtentes mercados.
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3. Asegurar que Ias suscnpclones ¥ reembo[sos cumplen conlos procedlmlentos estab]ecudos en el folleto del
Fondo asi COmIO n Ea iegislacmn \ngente ' s

l_os: ho:jpran_'los_ re_,‘_ ‘ a' semcms de audltorla de cuentas anuales del Fondo de log e}erc;lcaos 2014 y 2013 han

B rSitué‘ciéﬁ'if;s"c'al e

EI Fondo tlene ablertos a |nspeccmn por parte de. las autondades ﬁscales & totalldad de: los |mpuestos o
correspondlentes a Ias operaclones efectuadas eri ids e;ermcms 2010 ¥ s:gmentes

No exasten dlferenmas sugmf ic |v_as entre el resu!tado contable antes de impuestos del ejermcm y-la base_
|mpon|ble antes de’ compensac 1-de bases lmpombies negatwas én su-caso. Eltipo.de- gravamen a efectos del'
. |mpuesto sobre benef icios es de 1% (Real Decreto Legtslatwo 4]2004 de 5 de marzo)

Cuando se generan resultados p05|t1vos el’ Fondo reglstra en: el eplgrafe “Impuesto sobre benef caos de 1a
cuerita de perdldas ¥ ganancias un-gasto en-conct pto de’ Impuesto sobre-benefi icios ‘fieto, én su caso, del efecto
de la compensacion: de pérdidas fiscales: La compensacion a aplicar en el ejercicio 2014, tras la entrada.en \ngor
de'la Norma Foral 11/2013, de 5 de dlClernbre sobre el Impugsto de: Somedades de bases nnpombles negafivas
que" hayan sido’ objeto de. I[qu:dac:ton a. autohqmdacuon procedentes de- ejercicios anteriores, pasa a ser.de un
100%:de Ia base |mpon1bie positiva previa a dicha compensacion. Hasta la entrada eh vigor de dicha norma, el
porcentaje a apllcar a Ia base imponible era: del 70%; en base.a la Norma Foral 1/2012, de 29 de febrero. En
cualguier caso, no se-generan ingresos por impuesto sobre béneficios en él caso de que &l Fondo obtenga
resultados negatwos (véase Nota 3 k).

Los Admimsiradores de la socredad gestora hio esperan que, en caso de inspection del Fondo,: -gurjan pésivos
adlaonales de lmportanma

9. _ Aco‘ntemm:entq‘s‘p_oste_npres ai cierre

Con fecha 13 de febrero de 2015 se ha aprobado el Real. Decreio 83/2015 que modifica el reglarmento vigente,
Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio (véage- Nota 1). En oplmon de los Administradores de su Somedad‘
Gestora la entrada en vigor de dicha modlﬁcacmn no tendra Un.impacto S|gn|ﬁcat|vo en el Forida.
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Anexo: Detalle de Ia Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2014

" \FON FINECO GESTION Il; FONDO DE INVERSION

X Désc‘ri‘p"ciﬁﬁ- -

. 101.854:28 [
| | 10242677
235 »Leifajs"iﬁ.smmw PANOLlo,v_sgizois 01_.-231_ | 140,108,317 -
09 | Letras|[ESTADO E PﬁﬁOLm'zitS[;'zdi"s 16‘2’-’-20- S 99.881,39 |
UR | ESOLO 7 RE O|SANT'SECUR{0, 039;2015 0102 - |4.000:000,00.

K. \_‘ESOSMO'{)“O?G Bonos|KUTXABANK]4 40012016-03 01 0 11.062.238,17]
| TO Cartérainterior- Valores representatlvos de deudd - R 6856508,92 '
~|Eur | Xs1017789089 Q|:Bonos|ESTA)0 ESPANOL-1.C.0/J1 000|2015 09-20 5.021.889,42 |
:TOTAL Carte:ra'exterlor- Valores representatlvos de deuda ‘ e 5_.502_.1;8‘89",4;2 |
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" Fon Fineco Gestién I, Fondo de Inversién

Inform.e_de G_estlon .
,-'correspond' nte al ejermclo -anual- termmac!o

o un ano muy compllcado ala hora de gestlonar las cartéeras: dado que !as pollhcas monetanas Iaxas-
_ onetarlas han anestes:ado a Ios mercados de cua1qwer potencual nesgc

‘les de novrembre ¥ antes de 1a correcc:lon de d|Ciembre €l 2014 habla S|c{o cata[ogado como un. bueri
-excepeion de. alguna se-de. active miy: concréta como et pe 6leo =con una-caida en el afio en
245%- tanto fa renta; variable y la rerita fija global de las. pnnmpales economias mundlales presentaban
) rentabllldades muy-positival 'Y estaba suendo n buen ano prln(:lpalmente por ia menmo ada polmca monetaria
-de: los. bancos centrales,,qu estaba dando sus frutos un alzar generallz da'en los- prec de-los actives con el

fin di ‘generar onfianzaen ‘Tos- mversores ¥y empresas para asi gener nsumo. mversmn'.‘ ayudara que- la
rueda. del’ crecimignto No Se-parase Porque quitando: EEUU. (con un cremmlento de: PIB-del:t t_nmestre detl~

5% 1o que posnblllta un crec;lmlento para todo” el-afio. en torno a. 253%) el resto de regiones- con peso

-5|gn1f catlvo en. el PIB. munidial presentan dudas ef. relacion -al ‘estado de sus respecttvas economias: ‘Europa
sigue: ‘con un crecimiento anémico- {0, 9% eii la-zéna Euro, 1,3% en la Union. ‘Europea), Japon no parece “arrancar
a pesar del’ programa “de las tres flechas. (f scal, monetaria y de reformas) de s primer ministro "Abe (los
"Abenomlcs J-con un crec;mlento de 0 4% en 2014 mientras que China crece por éncima del 7%, aungque no hay
que olvidar qué una de las pnnmpales varigables que maneja el goblerno chino esla creacnon de 10 mlllones ‘de
pliestos de- trabajo urbanos al afio con el fir’ de-fealizar un trasvase ordenado de la poblac;on desde dreas
ruralés a- Ias citidades.

A ias sombras que amenazan a la salud de la economig mundial hay que anadirle las tensiones geopoiltlcas
motwadas prin‘cip'almente por Rusia, bien por’su incursion en Ucrania bien por la deséstabilizacion -que. ha
generado N Sus'. ctientas plblicas 1@ calda dél precio del petroleo El ministro dg finanzas ruso cuantifico a
finales de afio que-las sanciones -economicas por ef conflicto en Uerania suponian 40.000 miillones de dolares
mientras qué la-caida deél precio del ¢rudo (en esps momentos llevaba una calda del 30%) tenia un impacto
negattvo én‘torno a 90-100.000 millories de dolares @l afio. Por no mencienar el |mpacto tan ssgnlﬁcatlvo que
tiene esta caida dei precio ern paises como Iran Vetiszuela o Irag. :

Las pohtlcas monetanas expanswas han temdo reﬂejo en el comportamlento de los mercados La renta fija ha
5|do 1a. clase ‘dé-activo que ha, sobresalldo pos:tlvamente en 2014, fapto en‘la parte de créditb-cormo en la parte
e du J a forrna, podemes ver activos como el bono espanol a 30 afios cisya ‘réntabilidad ha: sido de.
un 45% cl.:pon cluidos) gracigs a que el tlpo a 10 afios aleman ha' pasado en:tn-afio-del 1, 92% a0 54% ya
que el diferencial del-borio espafiol frente al alemén a ese plazo sé ha reducido-de 2,22% a 1, .07%: Por
ladg; I renta vanable ha experimentado otro ano en veide, céh los indices estadounidenses encadenando ei‘
sexto afo -Consecutivo de subidas (el S&P-500 ha.subide €l 13, 7% con dividendos y el Nasdaq esta derca los
niveles del afio. 2000) mientras que lgs indices europeos subian algo menos (el Eurostoxx 50 un 4,9% contando.
los dividendos, o un 8,5% el Ibex 35 cofi dividendos). En el caso de la bolsa europea-y a diferencia de los afios
anteriores,. el crecimiento de los beneficios empresariales ha contribuido a que los mdltiplos no se hayan
expandldo algo a lo que la depreciacion del éuto deberia ayudar a consolidar.
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i |mo en'. cuanto a las materas . priméas y-1as divisas, fa s:gnlf’ cativa: apremat:lon | 5ta ;
contra: el etro junto con dindmicas propias-de cada activo (como el‘exceso de’ oferta di dos mlllones .
il dla en eI caso del petroleo) hace que la. mayona de Ios commo 1t|es se encuentre -en un: momento"

_ho ala: pol:ttu de lriversm 's'tablemdé en su Fo!leto

‘. ';_Meréado eVaIcres) as

" Acontemmlentos importantes ocurndos despues del cnerre de! ejerclcm 2014

- Nada'-q-ue resenar “distinto de lo comentado en Ia Memoria.

‘Investn acson y desarrotlo

‘Dado sU. objeto socnal el Fondo He ha desarrollado nlnguna actwadad en materla de lnvestlgacmn y desarrollo.
. Ad‘qjuis‘i‘gién\:d"e,-‘aq::'ci'dnes ;;prbpla__s

Njo.-‘é;;;licaxble;

ihfonﬁacfén"so_bre los aplazamientos de pago a proveedores en operaciones icome\rt:iéle's.- .

Nada que resefar distino de lo comentade en la Memgiia (véase Nota 7).




ANEXO

El presente documento comprensivo de la memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de
cambios en el patrimonio neto e informe de gestion, correspondientes al ejercicio 2014 del Fondo Fon
Fineco Gestion Il, Fondo de Inversion se compone de 26 hojas de papel fimbrado, impresas por una cara,
referenciadas con la numeracion N 4883426 C a N 4883451 C, ambas inclusive, habiendo estampado sus
firmas los miembros del Consejo de Administracion de GIIC Fineco, Sociedad Gestora de Instituciones de
Inversion Colectiva, S.A.U., sociedad gestora del Fondo, en la diligencia adjunta firmada por mi en sefial de
identificacidn.

Bilbao, 27 de marzo de 2015

Fdo.: Esther Arriola Garcta

Secretario Consejero




Diligencia que levanta el Secretario Consejero del Consejo de Administracién de GIIC Fineco, Sociedad
Gestora de Instituciones de Inversidn Colectiva, S.A. (Sociedad Unipersonal), sociedad gestora de Fon
Fineco Gestién I, Fondo de Inversién, Esther Arricla Garcia, para hacer constar que todos los miembros del
Consejo de Administracidon de la Sociedad han procedido a suscribir el presente documento, que se
compone de 26 hojas de papel timbrado, impresas por una cara, comprensivo de la memoria, balance,
cuenta de pérdidas y ganancias, estado de cambios en el patrimonio neto e informe de gestidn,
correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2014, firmando todos y cada uno de los sefiores
Consejeros de la Sociedad, cuyos nombres y apellidos constan a continuacién, de lo que doy fe.

Bilbao, 27 de marzo de 2015

ejero

r Arriola Garcia

E! Presidente del Consejo de Administracion

%.: Pedro Echano Basaldua

Consejero;

Fdo.: Enrique Saez Uribarri



