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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

A los Participes de Banco Madrid Confianza, Fondo de Inversién (en adelante, el Fondo), por encargo del Consejo de Administracién
de Banco Madrid Gestion de Activos, S.G.LLC,, S.A. (en adelante, 1a Sociedad Gestora o Banco Madrid Gestién de Activos);

Informe scbre las cuentas anuales

Hemos auditade jas cuentas anuales adjuntas del Fondo, que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2014, Ja cuenta de pérdidas
¥y gananciag, 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 relacién con las cuentas anyales del Fondo

Los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo sor responsabies de formular las cuentas anuales def Fondo adjuntas, de forma
que expresen la imagen fie! del patrimonio, de la situacion financiera y de los resultados del Fondo, de conformidad con el marco
nermativoe de informacién financiera aplicable al Fondo en Espafia, que se identifica en la Nota 2 de la memoria adjunta, v del control
mterme que consideren necesario para permitir la preparacién de cuentas anuales del Fondo libres de incorreceién 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 auditorfa. Hemos
Hevada a cabe nuesira auditorfa de conformidad con la normativa reguladora de la auditorfa de cuentas vigente en Espafia, Dicha
normativa exige que cumplamos los requerimisntos de ética, asi como que planifiquemos v ejecutemos 1a auditoria con el fin de
obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales del Fondo estén libres de incorrecciones materiales,

Una auditoria requiere la aplicacion de procedimientos para obtener evidencia de suditoria sobre los importes ¥ la informacién
revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos seleccionados dependen del juicio def auditor, incluida la valoracién de los
riesgos de incorreccion material en las cuentas anuales, debida a fraude o error. Al efectuar dichas vatoraciones del riesgo, el auditor
tiene en cuenta ¢f control interno relevante para ta 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 funcion de lfas circunstancias, y no con
la finalidad de expresar una opinidn sobre la eficacia de dicho control interno. Una auditorfa también incluye la evaluacién de la
adecuacion de las politicas contables aplicadas y de la razonabilidad de las estimaciones contables realizadas por la direccion, asi
como ia evaluacién de la presentacion de las cuentas anuales tomadas en su conjunto,

Consideramos que |z evidencia de suditoria que hemos obtenido proporciona una base suficiente y adecuada para nuestra opinion de
auditoria con salvedades.

Fundamento de la opinidn con salvedades

La Sociedad Gestora del Fondo no ha podido identificar las diferencias existentes entre tas posiciones de tesoreria al 31 de diciembre
de 2014 confirmadas por Banco de Madrid $.A.U. (Banco de Madrid), entidad depositaria del Fondo, y los correspondientes saldos de
tesoreria mantenidos en dicha entidad que figuran en el balance a dicha fecha (véase Nota S de las cuentas anuales adjuntas), por lo
que no nos ha sido posible obtener evidencia suficiente en relacién con los mencionados seidos de tesoreria, asi como en relacién con
el impacto que 1a identificacidn de ias mencionadas diferencias existentes pudiera tener, en su caso, en otras partidas de Ias cuentas
anuales acdjuntas.

Opinién con salvedades

En nuestra opinion, excepto por los posibles efectos del hecho descrito en el parrafo de “fundamento de la opinién con salvedades™,
las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen fiet de! patrimonio y de la situacién financiera
del Fondo a 31 de diciernbre de 2014, asi como de sug resultados correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, de
conformidad con el marco normativo de informacion financiers que resulta de aplicacion v, en particular, con los principios y criterios
contables contenidos en el mismo,

Pdrrafos de énfasis

Llamamos la atencién sobre la Nota 9 de las cuentas anuales adjuntas, en Ia que se describen determinados acontecimientos que se han
preducido durante el mes de marzo de 2015, y por tanto, con posterioridad ai cierre del cjercicio y que han dado lugar, en lo que
respecta 2 Banco de Madrid, entidad depositaria del Fondo, a la declaracion del concurso de acreedores voluntario v a la apertura de
un proceso para su lquidacién con fecha 25 de marzo de 2015. Asimismo, en lo que respecta a Banco Madsid Gestion de Activos,
dichos acontecimientos han dade lugar a que, con fecha 31 de marzo de 2015, la Comisién Nacionai del Mercado de Valores
{CNMYV) haye acordade encomendar, como medida provisioral, a Renta 4 Gestora, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversidn
Colectiva, 8.A. (Renta 4), la gestion de las instituciones de inversién colectiva pestionadas por Banco Madrid Gestién de Activos,
entre las que se encontraba el Fondo., Dicha encomienda estd condicionada, entre otros aspectos, a la recepeidn de los actives en
custodia por Cecabank, 8.A. — Cecabank - (a su vez, designada por CNMYV, como medida provisional, entidad depositaria a la que se
traspasan los activos y fondos de los que Banco Madrid es depositario actualmente, entre 1os que se encuentran los del Fondo). Por
todo lo anterior, tal y como indican los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo en la Nota 9 de las cuentas anuales
adjuntas, desde el 16 de marze de 2615 el Fondo no ha podido realizar su operativa con total normalidad, dada la imposibilidad de
disponer de los saldos en cuenta corriente en Banco Madrid, ni realizar todas las operaciones de compra-venta de instrumentos
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financieros, de modo que, en ocasiones, no pueden aplicarse en toda su extensién las polificas de inversion definidas en ¢! Folleto del
Fondo ni garantizar el tota? cumplimiento de los limites y coeficientes normativos de aplicacidn. A la fecha de emisién de este informe
de auditoria, Renta 4 y Cecabank ain no habia iniciado el cjercicio provisional de las mencionadas funciones de gestion y
administracién y depositarfa del Fondo. Segiin lo indicado en Ta Nota 9 de las cuentas anuales adjuntas, los Administradores de la
Sociedad Gestora consideran que, en la medida en que dicho hecho se produzea, el Fondo tendrd depositario y sociedad gestora,
ambos con plena autorizacion para ejercer sus actividades, v que, sin perjuicio de potenciales reembolsos significativos, el mismo
podria continuar con su operativa con normalidad. En este sentido, tal y como se indica en la Nota 9 de las cuentas anuales adjurntas,
exisie la posibilided de que, en el supuesto de que finalmente se efectuase el levantamiento de la suspensin temporal de los
reembelsos del Fondo como consecuencia de la sustitucion de fa sociedad gestora y entidad depositaria de! mismo antes descrita,
podrian producirse reembolsos significativos por parte de los participes def Fondo. Segin reflejan los Administradores de la Sociedad
Gestora en la Nota 9 de fas cuentas anuales adjuntas, si dicha circunstancia se produjera, aspecto que no es posible evaluar z la fecha
de emision de nuestro informe de auditorin, la necesidad de la Sociedad Gestora del Fondo de atender dichos reembolsos en el corto
plazo, podria afectar al valor por e} que se tendrian que realizar los activos det Fondo o, en funcién de su importe, podria dar lugar a
un escenario de creacion de un “compartimento de propésito especial” representado por activos bloqueados, de nueva suspension de
reemboisos o de disolucion.

Relacionado con lo descrito en el parrafo anterior, Hlamamos la atencién sobre la Nota 9 de las cuentas anuales adjuntas, en la que se
indica que, al 31 de diciembre de 2014, &l Fondoe mantenia depdsitos a la vista en Banco Madrid, adquisiciones temporales de activos
sobre Deuda Publica cuya contraparte era Banco Madrid y participaciones en fondos de inversion gestionados por la Sociedad
Gestora, que se encontraban suspendidos temporalmente de reembolsos, por importe conjunto de 14.816 miles de euros, que
representaban conjuntamente un 52,59% de! patrimonio del Fondo a dicha fecha {importe que en su conjunto representaba un 35,24%
del patrimonio del Fondo al 16 de marzo de 2013, fecha de Ia suspension de la operativa de Banco Madrid e intervencién de la
Sociedad Gestora, si bien esta titima informacion de fecha 16 de marzo de 2015, que figura detallada en la Nota 9 de las cuentas
anuales adjuntas, podria no ser la definitiva, tal y como ha manifestado Banco Madrid y la Sociedad Gestora, por existir operaciones
pendientes de asentar en firme a dicha fecha, que podrian medificar jos saldos del Fondo tante de cuentas corrientes en Banco Madrid,
como de posicién de cartera). En todo caso, tal v como se describe en el parrafo anterior, los depdsitos en Banco Madrid se
encontraban bloqueados, no pudiendo el Fondo disponer de los mismos. Por tanto, tal ¥ como describen los Administradores de la
Sociedad Gestora en la Nota 9 de las cuentas anuales adjuntas, existe una incertidumbre sobre el importe que finalmente se recuperara
de los depésitos mantenidos en dicha entidad, ya gue su recuperacion dependerd del resuitado final del procedimiento de concurso
ordinario de Banco Madrid, respecto del que no es posible estimar su fecha de finalizacion. Asimismo, independientemente de [a fecha
en la que finalmente se levante Ia suspension temporal de reembolsos de los fondos de inversion, existe, tal y como se refieja en la
Nota & de las cuentas anuales adjuntas, una incertidumbre sobre el valor al que finalmente se reembolsardn estas participaciones
mantenidas por ef Fondo que, en todo caso, dependers a su vez de las inversiones que estas dltimas mantengan en depésitos # la vista
y & plazo de Banco Madrid v en otras aceiones o participaciones en instituciones de inversidn colectiva que s¢ encuentren en esta
misma situacién. En todo caso, los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo, segin se indica en la Nota 9 de las cuentas
anvales adjuntas, estiman que ¢f perjuicio patrimonial méximo para el Fondo que pudiera derivarse de lo deserito anteriormente, no
deberin hacer gue el Fondo no pudiera continuar con ef desarrollo de sus operaciones, excepto por las posibles consecuencias que
pudieran derivarse, en su caso, de un potencial escenario de reemabolsos significativos. Ni esta cuestidn ni la indicada en el pérrafo
anterior modifican nuestra opinién.

Informe sabre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestién adjunto de! ejercicio 2014 contiene las explicaciones que los administradores de la Sociedad Gestora consideran
oportunas sebre la situacién del Fondo, la evolucién de sus negocios y sobre otros asuntos v no forma parte integrante de las cuentas
anuales. Hemos verificado que la informacién contable que conticne el citado informe de gestién concuerda con fa de las cuentas
anuales del ejercicio 2014. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de gestion con el alcance
mencionado en esie mismo parrafd ¥ no incluye la revision de informacién distinta de la obtenida a partir de los registros contables del
Fondo,
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BANCO MADRID CONFIANZA, FONDO DE INVERSION

BALANCE Al 31 DE DICIEMBRE DE 2014

10127804

ACTIVO Euros PATRIMONIO Y PASIVD Euros
ACTIVO NO CORRIENTE - PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES © 28,176.063,38
ACCIONISTAS
Inmovilizade intangible Fondos reembolsables atribuidos a participes o 28,176.063,38
accionistas
Inmovilizado material . Capital -
Bienes inmuebles de uso propio - Participes 28.095.207,99
Mobiliaric y enseres - Prima de emision -
Actlvos por lnpuesto diferide - Reservas -
ACTIVO CORRIENTE 28.220.202,11 {Acciones propias) -
Dsudores 39.862,34 Resultados de ejercicios anterioras -
Cartera de inversiones financleras 24,909.797,7% Olras aporiaciones d& socios -

Cariera interior 11.545.616,93 Resultago del ejercicio 80.855,39
Vaicres representativos de deuda 74.558,85 {Dividendo a cuenta) -
Instrumenics de patrimonio - Ajustes por cambios de valor en inmovillzado -

material de uso propio

Instituciones de Inversidn Colectiva 11.470.618,08 | Otro patrimonio atribuido -

Depdsitos en FEECC -

Derivadoes - PASIVO NO CORRIENTE .

Otros - Provisiones a largo plazo -

Cartera extarior 13.364,180,77 Deudas a largo plazo -

Valoras representativos de deuda - Pasivos por impueste diferkdo -

Instrumentos de patrimonio -

Instituciones de Inversion Colectiva 12.364.180,77 | PASIVO CORRIENTE 44,138,723

Depasitos en EECC - Provisiones a corto piazo .

Derivados - Deudas a corto plazo -

Otros - Acreedores 44.438,73
intereses de la cartera de inversién 0,04 Pasivos financieros -
Inversiones morosas, dudosas o en litiglo - Derivados -

Periodificacionas . Perioditicaclones -
Tesoreria 3.270.442,08

TOTAL ACTIVO

78.,220.202,11

TOTAL PATRIMONIC ¥ PASIVO

28.220.202,1%

CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISO

Compromisos por operaciones largas de derlvades
Compromisos por operaciones cortas de derivados

OTRAS CUENTAS DE ORDEN

walores cedidos en préstamo por la lIC

Valores aportades como garantia por 12 iC

Valores recibitios en garantia per la BC

Capital nominat no suserite ni en circulacion (SICAV)

Pérdidas fiscales a compensar
Otros
TOTAL CUENTAS DE OREEN

Las Notas 1 2 @ descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante de este balance.




CLASE 8-

BANCO MADRID CONFIANZA, FONDO DE INVERSION

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO TERMINADO

EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014

Euros

Comisiones de descuento por suscripciones ylo reembolsos -

Comisiones retrocedidas a lallC .

Gastos de Personal -

Otros gastos de explotacion {114.704,28)
Comision de gestién {106.272,19)
Comision depositario (8.299,48)
ingreso/gasto por compensacion compartimento -

Otros {5.132,63}

Amortizacion del inmovilizado material

Excesos de provisiones

Deterioro y resultados por enajenacicnes de inmovilizado
RESULTADO DE EXPLOTACION

{(114704,28)

Ingresos financiercs 3.580,96
Gastos financleros {32,74)
Variacién del valor razonable en instrumentos financleros 158.518,84

Por operaciones de la carlera interior 41.872.1%

Por operaciones de la cartera exterior 117.646,68

Por operaciones con derivados -

Otros -
Diferencias de camblo -
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 33.308,33

Detertoros -

Resuitados por operaciones de 13 cartera interior §75.08

Resultados por operaciones de |a cartera exterior 32.734 24

Resuitados por operaciones con derivados -

Ctros -
RESULTADO FINANCIERO 196.376,39
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 81.672,11
Impussto scbre beneficios {816,72)
RESULTADQ DEL EJERCICIO 80.855,39

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

de la cuenta de pérdidas y ganancias,
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CLASE 8-

Banco Madrid Confianza, Fondo de Inversién
Memoria

correspondiente al ejercicio terminado
el 31 de diciembre de 2014

Resefia del Fondo

Banco Madrid Confianza, Fondo de Inversién (en adelante, el Fondo) se constituy¢ el 4 de abril de 2014. E
Fondo se encuentra sujeto a o dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversidn
Colectiva, considerando las dltimas modificaciones introducidas por fa Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi
como en fo dispuesto en el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta dicha ley vy en la
restante normativa aplicable {véase Nota 9).

El Fondo figura inscrito en el registro administrativo especifico de la Comision Nacional del Mercado de Valores
con el nimero 4.761 desde e 30 de mayo de 2014, en la categoria de no armonizados conforme a la definicion
establecida en el articulo 13 del Real Decreto 1,082/2012.

El objeto del Fondo es la captacién de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarios & invertirios en
pienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre que el rendimiento def inversor se
establezca en funcién de los resuitados colectivos, Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, el mismo no
tiene responsabilidades, gastos, activos, provisiones o contingencias de naturaleza medicambiental que
pudieran ser significativos en relacion con el patrimonio, la situacion financiera y los resultados del mismo. Por
este motivo no se incluyen desgloses especificos en ia presente memoria de las cuentas anuales respecto a fa
informacion de cuestiones medicambientaies.

La politica de inversidn del Fondo se encuentra definida en el Folleto que se encuentra registrado y a disposicion
del piiblico en el registro correspondiente de la Comision Nacional del Mercado de Valores.

Segun se indica en la Nota 7, la direccion y administracion del Fondo estan encomendadas a Banco Madrid
Gestion de Actives, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A., entidad perteneciente al
Grupo Banca Privada d' Andorra (véase Nota 8).

Los valores mobiliarios estan bajo la custodia de Banco de Madrid, S.A. (Grupo Banca Privada d' Andorra),
entidad depositaria dal Fondo (véanse Notas 4y 9).

RBases de presentacion de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables del Fondo y se formulan de acuerdo con
e marco normativo de informacion financiera gue resulta de aplicacion al Fondo, que es el establecido en la
Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comision Nacional del Mercade de Vaiores, sobre normas
contables, cuentas anuales y estados de informacién reservada de las instituciones de inversion colectiva,
que constituye el desarroilo y adaptacion, para las instituciones de inversion colectiva, de o previsto en el
Cédigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan Generai de Contabilidad y normativa legai
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especifica que le resulta de aplicacion, de forma que muestran la imagen fiel de!l patrimonio y de la situacidn
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 Fonda, que han sido formuladas por los Administradores de su scciedad gestora, se
encuentran pendientes de su aprobacion por el Consejo de Administracién de la mencionada sociedad
gestora (véase Nota 1). No obstante, se estima que dichas cuentas anuales seran aprobadas sin cambios.

b) Principios contables

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

Los resultados y la determinacion de! patrimonio son sensibles a los principios y poiiticas contables, criterios
de valoracion y estimaciones seguidos por los Administradores de fa sociedad gestora del Fondo para ia
giaboracién de las cuentas anuales,

En fas cuentas anuales dei Fondo se han ufitizado ocasionalmente estimaciones realizadas por los
Administradores de su sociedad gestora para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos que figuran registradecs en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, ala
evaluacion del valor razonabie de determinados instrumentos financieros y de posibles peérdidas por deterioro
de determinados activos. A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor
informacion disponible af cierre del ejercicio 2014, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en
el futuro obliguen a modificarlas (ai alza o a la baja) en los proximos ejercicios, o que se realizaria, en su
caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.

En todo caso, las inversiones del Fondoe, cualquiera que sea su politica de inversion, estan sujetas a ias
fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversion en valores (véase Nota 4), lo que puede
provocar que i valor liquidativo de ja participacion fluctie tanto al aiza como a la baja.

¢) Agrupacion de partidas

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

Normas de registro v valoracién

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

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

i Clasificacion de los activos financieras

Los activos financieros se desglosan a efectos de presentacion y valoracion en los siguientes epigrafes del
balance:
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Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o deposites a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficlents de liquidez, ya sea en el depositario, cuéndo éste sea una entidad de crédito,
o en caso contrario, la entidad de crédito designada en el folieto. Asimismo se incluye, en su caso, las
restantes cuentas cotrientes o saldos que el Fondo mantenga en una institucién financiera para poder
desarrollar su actividad y, en su caso, el efectivo recibido por el Fondo en concepto de garantias
aportadas.

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

» Valores representativos de deuda: obligaciones y demés valores gue supongan una deuda para
su emisor, que devengan una remuneracién consistente en un interés, implicito o explicite,
establecido contractualmente, & instrumentados en titulos o en anotaciones en cuenta, cualquiera
que sea el sujeto emisor.

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

« |nstituciones de Inversidon Colecfiva: incluye, en su caso, las participaciones en ofras Instituciones
de Inversion Colectiva.

« Depositos en entidades de crédito (EECC): depésitos que el Fondo mantiene en entidades de
crédito, a excepcion de los saidos que se recogen en el epigrafe "Tesoreria”.

« Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas pagadas por wamrants y opciones compradas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que el Fondo tiene contratados, asi como los derivados impiicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por el Fondo.

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

e intereses en la cartera de inversion: recoge, en su caso, la periodificacion de los intereses activos
de ia cartera de inversiones financieras.

« Inversiones morosas, dudosas o en lifigior incluye, en su caso, y & los meros efectos de su
clasificacion contable, el valor en libros de las inversiones y pericdificaciones acumuladas cuyo
reembolso sea problematice y, en todo caso, de aguellas respecto a las cuales hayan franscurrido
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 mismes y el total de derechos de credito y
cuentas deudoras gque por cuaiguier concepto diferente a los anteriores ostente el Fondo frente a
terceros. La totalidad de los deudores se clasfican a efectos de valoracidn como "Parlidas a cobrar”.
Las pérdidas por deterioro de las "Partidas a cobrar” asi como su reversion, se reconocen, en su caso,
como un gasto o un ingreso, respectivamente, en ef epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.
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ii. Clasificacion de los pasivos financieros

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

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

. Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que el Fondo tiene contratados, asl como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por el Fondo. Se clasifican a
efectos de su valoracion como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”.

- Pasivos financieros: recoge, en su caso, pasivos distintos de derivados que han sido clasificados a
efectos de su valoracion como "Pasivos financieros a valor razonable con cambios en peérdidas y
ganancias”, tales como pasivos por venta de valores recibidos en préstamo.

- Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en otros
eplgrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Pubiicas y los importes pendienies de pagc por
comisiones de gestion y depésito, Se clasifican a efectos de valoracion como “Débitos y partidas a
pagar”.

Reconocimiento y valoracién de los actives y pasivos financieros

i. Reconogiriento v valoracion de los activos financiercs

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

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracian come "Actives financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” {que saivo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccién), incluyendo los costes de transaccidn explicitos directamente
atribuibles a Ja operacién y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la Uifima liquidacidn se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras - intereses de la cartera de inversién” del activo del balance. Posteriormente, los activos se
valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccion en gue se pudiera inourrir en su
enajenacion. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y
ganancias (véase apartado 3.g.1i)).

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

- Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable es el valor de mercado gue resulta de aplicar el
cambio oficial de cierre del dia de referenciz, sl existe, o inmediaio habil anterior, o el cambio medio
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ponderado si no existiera precio oficial de cierre, utilizando el mercado méas representativo por volumen de
negociacion.

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

- Valores representativos de deuda cofizados: su valor razonable es el precio de cotizacion en un mercado
activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En el caso de que no esté disponible un
precio de cotizacion, el valor razonable se corresponde con el precio de la transaccion mas reciente, siempre
que no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econémicas desde et momento de la
transaccion. En este caso, se reflejaran las nuevas condiciones utilizando como referencia precics 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, fransacciones recientes de mercado disponibles, vator razonable en el momento actual de otros
instrumentos que 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 observabies de
mercado (en particular, la situacién de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor).

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

- Instrumentos de patrimonic no cotizados: su valor razonable se calcula tomando como referencia el valor
tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable ajustado de la entidad
participada, corregido en e importe de las plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubieran
sido identificadas y calculadas en el momento de la adquisicion, y que subsistan en el momento de ia
valoracion.

- Depositos en entidades de credito y adquisiciones temporales de activos: su valor razonable se calcula,
generalmente, de acuerdo al precio que iguale el rendimiento interno de la inversion a ios tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicio de otras consideraciones, como las condiciones de cancelacion
anticipada 0 de riesgo de crédito de la entidad.

- Acciones o participaciones en otras instifuciones de inversion colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es el valor liquidativo det dia de referencia. De no existir, se utilizara el ditimo valor liquidativo
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacion en un mercado o sistemna multilateral
de negociacién, se valorarén a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre gue sea representativo.
Para las inversiones en HC de inversion libre, HC de 1IC de inversién libre e 1IC extranjeras similares, segln
los articulos 73 y 74 del Reai Decreto 1.082/2012, se utifizan, en su caso, vaiores lquidativos estimados.

- instrumentos financiesos derivados: si estan negociados en mercados regulados, su valor razonable es el
que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia, En et caso de que el mercado no sea
suficientemente liguido o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados regulados o
sistemas multilaterales de negociacién, se valoraran medianie fa aplicacion de metodos o modelos de
valoracion adecuados y reconocidos conforme a lo estipulado en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de
la Comision Naciona! del Mercado de Valores.

ii. Reconocimiento y valoracién de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de vaioraciéon como “Débitos y partidas a pagar”’, se valoran
inicialmente, por su “valor razonable’ (que salvo evidencia en contrario sera el precio de la fransaccion)
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integrando !os costes de transaccion directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe “Gastos
financieros” de ia cuenta de pérdidas y ganancias mediante el métode del tipo de interés efectivo. No
chstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aquellas parlidas cuyo importe
se espera pagar en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Los pasives financieros clasificados a efectos de valoracion como “Pasivos financieros a valor razonabte con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran iniciaimente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccion) inciuyendo los costes de fransaccion directamente afribuibies a fa
operacion. Posterionmente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccion en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.g.iii).

E£n particular, en el caso de la financiacién por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidos por
venta en firme de activos adguiridos temporalmente o activos aportados en garantia, se atenderd, en su
caso, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la devolucion del préstamo o
restitucion de los activos adquiridos bien temporalmente o bien aportadoes en garantia.

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

El tratamiento contable de las transferencias de activos financieros estd condicienado por 1a forma en que se
traspasan a terceros los riesgos y beneficios asociados a los activos que se transfierern:

1. Si los riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros — caso de las ventas incondicionales
{(que constituyen el supuesto habitual) o de las ventas con pacto de recompra por su vaior razonable en la
fecha de la recompra—, el activo financiero transferido se dara de baja det balance. La diferencia entre ia
contraprestacion recibida neta de los costes de transaccion atribuibles, considerando cuaiguier nuevo
activo obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros dei active financiero, determinaré asi

fa ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo.

Se daran de baja los activos en los que congurra un deferioro notorio e irrecuperable después de su
inversion con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias,

2 Gi se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero transferido — caso
de las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precio fijo o por el precio de venta mas
un interés, de los contratos de préstamo de vafores en los que el prestatario fiene la obligacion de
devolver los mismos o similares actives U otros cases andlogos —, el activo financiero transferido no se
dara de baja del balance y se continuara valordndolo con los mismos criterios utiizados antes de la
transferencia. Por el contrario, se reconocerd cortablemente un pasivo financiero asociade, por un
importe igual al de la contraprestacion recibida, que se valorara posteriormente a su coste amortizado.

Tampoco se daran de baja los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia
financiera, a menos que se incumpian los términos del contrato y se pierda ef derecho a recuperar los
activos en garantia, en cuyo caso se dardn de baja. £i valor de los activos prestados o cedidos en
garanfia se reconggeran, en su caso, en los epigrafes "Valores recibidos en garantfa por la {IC" o
“Valores aportados como garantia por la |IC”, respectivamente, en cuentas de orden del balance.

3. Sini se transfieren ni se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero
transferido, éste se darg de baja cuando no se hubiese retenido el controt del mismo.
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De acuerdo con lo anterior, los activos financieros soio se dan de baja del balance cuando se han extinguido
los flujos de efectivo que generan o cuando se han transferido sustanciaimente a terceros los riesgos y
beneficios que llevan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros solo se dan de baja del balance
cuando se han extinguido las obligaciones que generan o cuando se adquieren.

Contabilizacién de operaciones

i. Compraventa de valores al confado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacion, mientras que las operaciones de valores rapreseniativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liquidacion. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de
inversiones financieras” interior o extertor, segln corresponda, det activo del batance, segin su naturaleza y
el resultado de las operaciones de venta 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.

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversion colectiva, se entiende como dia de
ejecucion el de confirmacién de la operacion, aunque se desconozca el numero de patrticipaciones o
acciones a asignar. La operacion no se valorara hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados
antes de la fecha de ejecucion se contabilizan, en su caso, en el epigrafe “Deudores” de! balance.

fi, 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 posicién o el vencimiento del contrato en los epigrafes “Compromisos por
operaciones largas de derivados” ¢ "Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de
orden, seglin 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 “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de si los cambios de vaior se han liquidado o no en el gjercicio, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor raronable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior y del
activo o del pasivo, segln su saldo, de! balance, hasta la fecha de su liquidacion.

iii. Adquisicion temporal de activos

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

Las diferencias de valor razonable que surjan en las adquisiciones temporales de activos, se imputan a ta
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en ei epigrafe “Variacion del valor razonable en instrumentos
financieras — Por operaciones de la cartera interior (o exterior)”.
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iv. Contratos de futurcs, opciones y warrants y oiros derivados

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones y/o warrants se registran en el momento de
su contratacion v hasta el momento del cierre de la posicion o el vencimiento del contrate en las epigrafes

- *Compromisos por operaciones largas de derivados” o "Compromisos por operaciones cortas de derivados”

de las cuentas de orden, segun su naturaleza y por el importe nominat comprometido.

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

En ef epigrafe “Deudores” del activo del balance se registran, adicionaimente, los fondos depositades en
concepto de garantia en los mercados correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos.

£n los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenacicnes de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados’ o “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con dervados”, dependiendo de la realizacién o no de la liquidacion de la pperacion, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el vaior razohable de esfos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe "Derivados” de la cartera interior o exterior del
activo o dei pasivo, segdn su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.

En aquelios casos en que el contrato de fuluros presente una liquidacion diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizaran en la cuenta “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros — Resultados por operaciones con derivados” de fa cuenta de perdidas y ganancias.

En el caso de operaciones sobre valores, si la opcion es ejercida, su valor se incorpora a la valoracion inictal
o posterior del active subyacente adquirido o vendido, guedando excluidas las operaciones que se liguidan
por diferencias.

v, Garantias aportadas al Forido

Guando existen valores aportados en garantia al Fondo distintos de efectivo, ef valor razonable de estos se
registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por la {IC" de las cuentas de orden. En caso de venia
de los valores aportados en garantia, se reconoce un pasive financiero por el valor razonable de su
obligacion de devolverlos. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se regisira en el epigrafe “Tesoreria”
del balance,

Periodificaciones (activo y pasivo)

En caso de que existan, corresponden, fundamentalmente, & gastos e ingresos liguidados por anticipado qua
se devengaran en el siguiente gjercicio. No Incluye los intereses devengados de cartera, gue se recogen en
el epigrafe *Cartera de inversiones financieras ~ intereses de ia cartera de inversion” del balance.

Instrumentos de patrimonio propio

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



g}

OM0127815

CLASE 87

Las participacionss del Fondo se valoran, a efectos de su suscripcion y reembolso, en funcién del valor
liquidativo del dia después de su solicitud. Dicho valor liquidativo se calcula de acuerdo con los criterios
establecidos en la Circular 6/2008, de 26 de noviembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores.
Los impoties correspondientes a dichas suscripciones y reembolsos se abonan y cargan, respectivamente, al
epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o
accionistas — Participes” del balance.

Una vez finalizado el ejercicio econémico, &l resultado de dicho ejercicio def Fondo, sea beneficio o pérdida,
y que no vaya a ser distribuide en dividendos (en caso de beneficios), se imputara al saldo del epigrafe
“patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
— Participes” del balance.

Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterics mas significativos utilizados, en su caso, por el Fondo, para el
reconocimiento de sus ingreses y gastos:

i. Ingresos porintereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de ia adquisicion se
reconccen, en su caso, contablemente en funcion de su periodo de devengo, por aplicacion del método del
tipc de interés efectivo, a excepcién de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas o en
litigio, que se registran en e momento efectivo del cobro. L.a periodificacion de los intereses provenientes de
la cartera de activos financieros se registra en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras — Intereses de
ia carlera de inversion™ del activo def balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

il, Comisiones y conceplos asimilados

Los ingresos generados a favor del Fondo como consecuencia de la aplicacion a los inversores, en su ¢aso,
de comisiones de suscripcion y reembolso se registran, en su caso, en el epigrafe "Comisiones de descuento
por suscripciones y/o reembolsos” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los ingresos que recibe el Fondo como consecuencia de la refrocesién de comisiones previamente
soportadas, de manera directa o indirectamente, se registran, en su caso, en el epigrafe "Comisiones
retrocedidas a ia 11C" de la cuenta de pérdidas y ganancias,

Las comisiones de gestidén, de depdsito asi como ofros gastos de gestidon necesarios para el
desenvolvimiento del Fondo se registran, seglin su naturaleza, en el epigrafe "Otros gastos de explotacion”
de ia cuenta de perdidas y ganancias.

Los costes directamente atribuibles a la operativa con derivados, tales como corretajes y comisiones
pagadas a intermediarios, se registran, en su caso, en &l epigrafe "Gastos financieros” de fa cuenta de
pérdidas y ganancias.
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jif. Variacién det valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los actives v pasivos financieros,
realizadc o no realizado, se registra en los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de
instrumentos financieros® y “Variacién det valor razonable en instrumentos financieros”, segtin corresponda,
de la cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo (véanse apartados 3.b.1, 3.b.it y 3.1).

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

Impuesto sobre beneficios

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

£ impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface el Fondo como consecuencia de las
liguidaciones fiscales del impuesto sobre peneficios, considerando, en su caso, fas deducciones y el derecho
a compensar las pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las retenciones y pagos a cuenta.

E! gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiente v 1a
cancelacién de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
otiginadas por la diferente valoracién, contabie y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que ias diferencias temporarias
deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar a activos por impueste diferido.

En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconocimiento de un active por impuesto diferido en ningdn caso y sélo se reconoceran mediante la
compensacién del gasto por impuesto cuando el Fondo genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales
que pueden compensarse, en su caso, se regisiran en la cuenta “Pérdidas fiscales a compensar’ de las
cuentas de orden del Fondo.

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre. La cuantificacion de dichos pasivos se
realiza considerando los tipes de gravamen esperados en ¢l momento de su reversién. En caso de
modificaciones en las normas tributarias, se produciran los correspondientes ajustes de valoracion.

Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional del Fondo es el euro. Consecueniemente, todos los saldos y transacciones
denominados en monedas diferentes al euro se consideran denominados en "moneda extranjera”.

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a euros utilizando fos tipos
de cambio de contado de la fecha de la transaccion, entendiendo como tipo de cambio de contado el mas
representative del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del ditimo dia habil anterior a esa fecha.

Las diferencias de cambio que se producen ai convertir los saldos denominados en moneda extranjera a la
moneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarias que son tesoreria, débitos y créditos, por
su importe neto, en el epigrafe “Diferencias de Cambio”®, de la cuenta de pérdidas y ganancias; para el resto
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de partidas monetarias y las partidas no monetarias que forman parte de ia cartera de instrumentos
financiercs, las diferencias de cambio se llevaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
fa valoracion {véase Nota 3.g.iii).

) Operaciones vinculadas

La sociedad gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67
de la Ley 35/2003 y los articulos 138 y 139 del Real Decreto 1.082/2012. Para ello, la sociedad gestora
dispone de una politica por escrito en materia de conflictos de interés que vela por ta independencia en la
ejecucion de las distintas funciones dentro de la sociedad gestora, asi como la existencia de un registro
regularmente actualizado de aquellas operaciones y actividades desempehadas por la sociedad gestora o en
su nombre en las que haya surgido o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionalmente la sociedad
gestora deberd disponer de un procedimiento interno formal para cercicrarse de que las operaciones
vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios o en condiciones iguales o mejores gue los
de mercado. Segun lo establecido en la normativa vigente, los informes pericdicos registrados en fa
Comision Nacional del Mercado de Valores incluyen, en su caso, informacion sobre las operaciones
vinculadas realizadas, fundamentalmente, comisiones por liguidacién e intermediacidn, comisiones
retrocedidas con origen en las instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes
ai grupo de la sociedad gestora del Fondo, el importe de los depositos y adquisiciones temporales de activos
mantenidos con el depositario y el importe efectivo por compras y ventas realizado en activos emitidos,
cotocados o asegurados por el Grupo de la sociedad gestera.,

Cartera de inversiones financieras

£l detalle de la cariera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2014 sin considerar, en su caso, e} saldo
de los epigrafes “Depésitos en EECC", “Derivados” e "Intereses de la cartera de inversidn” se incluye como
Anexo, el cual forma parte integrante de esta nota.

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

Vencimiento Euros
Inferior a 1 afio 74.998,85
74.998,85

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

Los valores y activos que integran la cartera del Fondo que son susceptibles de estar depositados, lo estan en
Banco de Madrid, S.A. 0 en tramite de depdsito en dicha entidad {véanse Notas 1y 7). L.os valores mobiliarios y
demas activos financieros del Fondo no pueden pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna clase, saivo
para servir de garantia de las operaciones que el Fondo realice en los mercados secundarios oficiales de
derivados, y deben estar bajo la custodia de las entidades legalmente habilitadas para gl ejercicio de esta
funcién.
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Gestion del riesgo:

La gestion de los riesgos financieros que fleva a cabo la sociedad gestora del Fondo estd dirigida al
establecimiento de mecanismos necesarios para controlar la exposicion a las variaciones en los tipos de interés
y tipos de cambio, asi como a los riesgos de crédito y liquidez. En este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de
13 de julio, establece una serie de coeficientes normativos que mitan dicha exposicion y cuyo control se realiza
por la sociedad gestora. A continuacion se indican los principales coeficientes normativos a los que esta sujeto el
Fondo:

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

La inversién en acciones o participaciones emitidas por una tnica HC, de las mencionadas en el articulo
48.1.c) y d), no podra superar el 20% del patimonio, salvo en fas IIC cuya politica de inversion se base
en la inversién en un Unico fondo. Asimismo, ia inversion total en HHC mencionadas en el articulo 48.1.d)
del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, no podra superar el 30% del patrimonic det Fondo.

s+ Limite general a la inversién en valores cotizados:

La inversion en los activos e instrurmentos financieros emitidos por un mismo emisor no podra superar
el 5% del patrimonio del Fondo. Este limite quedara ampliado al 10%, siempre que la inversion en los
emisores en los que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio del Fondo. Puede quedar
ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro
de la Unién Europea, una comunidad auténoma, una entidad local, un organismo internacional del que
Espafia sea miembro o por cualquier otro Estado que presente una calificacion de solvencia otorgada
por una agencia especializada en calificacion de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a a del
Reino de Espafia. Cuando se desee superar el limite del 35%, en el folleto y en toda publicacidon de
promocion del Fondo debersd hacerse constar en forma bien visible esta circunstancia, y se
especificaran los emisores en cuyos valores se tiene intencién de invertir o se tiene invertido mas del
35% del patrimonio. Para que el Fondo pueda invertir hasta el 100% de su patrimonio en valores
emitidos 0 avalados por un ente de los sefialados en el articulo 50.2.b) del Real Decreto 1.082/2012,
sera necesario que se diversifique, al menos, en seis emisiones diferentes y que la inversion en valores
de una misma emision no supere el 30% del activo del Fondo. Quedarad ampliado al 25% cuando se
trate de Inversiones en obligacicnes emitidas por entidades de crédito que tengan su sede en un
Estade Miembro de la Union Europea, cuye importe esié garantizado por aclivos que cubran
suficientemente los compromisos de la emision y que queden afectados de forma privilegiada al
reembolso del principal v al pago de los intereses en el caso de situacion concursal del emisor. El total
de ias inversiones en este tipo de obligaciones en las que se supere el limite del 5% no podra superar
el 80% del patrimonio del Fondo.

A estos efectos, las entidades pereniecienies a un mismo grupo econdmico se congideran un Unico
emisor,

« Limite general a la inversion en derivados:

La exposicién total al riesgo de mercado asociada a instrumentes financieros derivados no podra
superar el patrimonio neto del Fondo. Por exposicién fotat al riesgo se entendera cualguier obligacion
actual o potencial que sea consecuencia de la utilizacién de instrumentos financieros derivados, entre
los que se incluirdn las ventas al descubierto.

Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean contratadas aisladamente, bien
incorporadas en operaciones estructuradas, en ningln caso podréan superar el 10% del patrimonio del
Fondo.
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La exposicién al riesge de contraparte en derivados OTC se limita al 5% def patrimonio con caracter
general y al 10% del patrimonic si la contraparte es una entidad de crédito con ciertas timitaciones,

Las posiciones frente a un unico emisor en productos derivadoes, obligaciones emitidas por entidades de
crédito cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de la
emisién y queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal e intereses y depoésitos que
el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 35% del patrimonio del Fondo,

Las posiciones frente a un Onico emisor en productos derivados, activos e instrumentos financieros y
depositos que el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 20% del patrimonic del Fondo.

La exposicitn al riesgo de mercado del activo subyacente asociada a la utifizacion de instrumentos
financieros derivados debera tomarse en cuenta para el cumplimiente de los Himites de diversificacion
sefialados en los articulos 50.2, 51.1 v 51.4 a 51.6 del Real Decreto 1.082/2012. A tales efectos, se
excluiran los instrumenios derivados cuyc subyacente sea un indice bursatil o de renta fija 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 efeclos, las entidades pertenecientes a un misma grupo econdmico se consideran un (nico
emisor.

+ Limites a la inversién en valores ne cotizados:

Los valores susceptibles de ser adquiidos no podran presentar ninguna limitacion a su libre
transmision.

Queda prohibida la inversion del Fonde en valores no cofizados emitidos por entidades pertenecientas
a su grupo o al grupo de su sociedad gestora, Asimismo, no podra tener invertido mas del 2% de su
patrimonio en valores emitidos o avalados por una misma entidad. Igualmente, no podra tener mas del
4% de su patrimonio invertido en vaiores emitidos ¢ avalados a entidades perienecientes a un mismo
grupo.

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

- Acciones y activos de renta fija admitidos a negociacién en cualquier mercado o sistema de
negociacion que no cumplan los requisitos establecidos en ef articulo 48.1.a) o que dispongan
de otros mecanismos gue garanticen su liquidez.

+  Acciones y participaciones de JIC de caracter financiero no autorizadas conforme a la Directiva
2009/65/CE, de 13 de julio domiciliadas en paises no OCDE con diertas limitaciones.

+  Acciones y participaciones de lIC de inversion libre y de 1IC de |IC de inversion libre espafiolas.

«  Acciones v participaciones de Entidades de Capital Riesgo reguladas en la Ley 22/2014, de 12
de noviembre.

+ Coeficiente de liquidez:

El Fondo debera mantener un coeficiente minimo de liquidez del 3% de su patrimonio calculado sobre
el promedio mensual del Fondo.
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» Obligaciones frente a terceros:

E1 Fondo podra endeudarse hasta el limite conjunto def 10% de su patrimonio para resolver dificultades
transitorias de tesoreria, siempre gue se produzca por un plazo no superior a un mes, o por adquisicion
de activos con pago aplazado, con lag condicionas que establezca la Comision Nacional del Mercado
de Valores. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos contraldos en la compra de activos
financieros en el periodo de liquidacion de la operacion que establezca el mercado donde se hayan
contratado.

Los cosficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se expone et Fondo que, en todo
caso, son objeto de seguimiento especifico por ia sociedad gestora:

Riesgo de cradifo

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriia el Fondo en el caso de que alguna contraparte
incumpliese sus obligaciones contractuaies de pago con el mismo. Dicho riesgo se veria mitigado con los limites
a la inversidn y concentracion de riesgos antes descritos.

Riesgo de liquidez

En el caso de que el Fondo invirtiese en valores de baja capitalizacién o en mercados con una reducida
dimensién y limitado volumen de contratacion, o inversién en ofras Insiituciones de Inversion Colectiva con
liquidez inferior a la del Fondo, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por elio, la sociedad gestora
del Fondo gestiona el riesgo de liquidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de los
coeficientes de liquidez y garantizar los reembolsos de los participes.

Riesgo de mercado
Ej riesgo de mercado representa la pérdida en las posiciones de las Instituciones de inversion Colectiva como
consecuencia de movimientos adversos en los precios de mercado. Los factores de riesgo mas significativos

podrian agruparse en los siguientes:

- Riesgo de tipo de interés: 1a inversién en activos de renta fija conlleva un riesgo de tipo de interés, cuya
fluctuacion de tipos es reducida para activos a corto plaze y elevada para activos a largo plazo.

- Riesgo de tipo de cambio: fa inversion en activos denominados en divisas distintas del euro conlleva un
riesgo por tas fluctuaciones de los tipos de cambio,

- Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: la inversion en instrumentos de patrimonio conlleva
que ia rentabilidad del Fondo se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los que invierte.
Adicionalmente, la inversion en mercados considerados emergentes puede conllevar, en su caso,
riesgos de nacionalizacion o expropiacién de activos o imprevistos de indeole politico que pueden
afectar al valor de las inversiones, haciéndolas més volatiles.

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

5. Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2014, la composicion det saldo de este capitulo del balance es la siguiente:
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Euros
Cuentas en el depositario:
Banco de Madrid, S.A. (cuentas en euros) 3.270.442.06
3.270.442,06

Los saldos positivos de las principales cuentas corrientes en euros mantenidas por la Sociedad han devengado
en el ejercicio 2014 un tipo de interés anual del Bance Central Europeo més 2 puntos porceniuales.

6. Participes

Al 31 de diciembre de 2014, el patrimenio del Fondo estaba formalizadc por participaciones de iguales
caracteristicas, representadas por certificados nominativos, sin valor nominal y que confieren a sus propietarios
un deracho de propiedad sobre dicho patrimenio.

En el epigrafe “Deudores” del balance se incluye al 31 de diciembre de 2014 por importe de 30 miles de euros,
el saldo correspondiente a fas suscripciones de participes que se cancelan en la fecha de liquidacién.

Adicionalmente, en el epigrafe “Acreedores” del balance se incluye al 31 de diciembre de 2014 por importe de 5
miles de euros, e saldo correspondiente a los reembolsos de participes que se cancelan en la fecha de
liguidacion.

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

Euros

Pafrimonio atribuido a participes o accionistas del Fondo

. L 28.176.063,38
al cierre del ejercicio ;

Valor liquidativo de la participacion 9.99
N Participaciones 2,820.814,54
N° Participes 264

Conforme a la normativa aplicable, el nimero minimo de participes de los Fondos de Inversion no debe ser
inferior a 100, en cuyo caso dispondran del plazo de un afio para llevar a cabo la reconstitucion permanente del
namero minime de participes.

7. Otros gastos de explotacion

Segun se indica en la Nota 1, la gestion y administracion de la Sociedad estén encomendadas a su sociedad
gestora. Por este setvicio, desde el 30 de mayo de 2014 el Fondo ha devengado una comision del 1,00% anual,
calculada sobre el patrimonio diario del Fondo y que se satisface mensualmente.

Adicionalmente, desde el 30 de mayo de 2014 el Fondo paga una comisién del 9% que se liquida anualmente
caleulada en funcion de los resultados del ejercicio. La sociedad gestora imputa al Fendo esta comision sobre
resultados, de acuerdo a io establecido en la Circular 6/2008 de 26 de noviembre, de la Comisidn Nacional dei
Mercado de Vailores, soio en aquellos eiercicios en los que el valor liquidativo sea superior a cualguier otro
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previamente alcanzado en ejercicios en los que existiera una comision sobre resultados. No obstante fo anterior,
el valor liquidativo méaximo alcanzado por el Fondo sdlo vincula a su sociedad gestora durante periodos de &
menos tres afios, tomando comoe fecha de referencia el 30 de mayo de 2014, Como consecuencia de haber
superado el valor fiquidativo de la fecha de referencia, el Fondo ha registrado un importe de 7 miles de euros por
este concepto en este ejercicio.

Desde el 30 de mayo de 2014 |a entidad depositaria del Fondo (véase Nota 1) percibe una comision del 0,10%
anual calculada sobre el patrimonio diario def Fondo durante el ejercicio 2014, que se satisface timestraimente.

£1 porcentaje directa o indirectamente aplicade 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, no supera los limites maximos legales establecidos. Adicionalmente, el nivel maximo de comisiones de
gestion y depésito que soporta, sobre la parte de cartera invertida, en su caso, en instituciones de inversion
colectiva gestionadas por entidades no pertenecientes al Grupo, no supera los limites establecidos a tal efecto
en su Folleto.

Los importes pendientes de pago por ambos conceptos, al 31 de diciembre de 2014, se inciuyen en el saldo del
epigrafe "Acreedores” del balance.

La Orden EHA/506/2008, de 5 de marzo, que desarrolla el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se
reglamenta la Ley de Instituciones de Inversién Colectiva, tiene por objeto la concrecion y desarrollo de las
funciones de vigilancia, supervision, custodia y administracion de las entidades depositarias de ias Instituciones
de Inversién Colectiva. Las principales funciones son:

1. Comprobar que las operaciones reatizadas lo han sido en regimen de mercado.

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

3. Supervisar los criterics, formufas y procedimientos utilizados por la sociedad gestora para el céleulo del
valor liquidativo de las participaciones del Fondo.

4. Contrastar con caracter previo a la remisién a la Comision Nacional del Mercado de Valores, la exactitud,
calidad y suficiencia de fa informacién publica periddica del Fondo.

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

6. Custodia de todos los valores mobiliarios y demas activos financieros que infegran el patrimonio del Fondo,
bien directamenis o a través de upa entidad paricipante, conservando en todo casc 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 reembolsos cumplen con los procedimientos establecidos en el folleto del
Fondo ast como en [a legislacion vigente,

incluido en el saldo del epigrafe “Otros gastos de explotacion — Otros” de la cuenta de perdidas y ganancias del
ejercicio 2014 se recogen fos honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales del Fondo, porun
importe de 3 miles de euros,
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Al 31 de diciembre de 2044 &l Fondo no feria ningdn importe significativo pendiente de pago a proveedores an
operaciones comerciales que a dicha fecha acumulara un aplazamiento superior al plaze legal de pago.
Asimismo, los pagos significativos reatizados en el ejercicio 2014 a dichos proveedores se han reafizado deniro
de los limites legales de aplazamiento.

Situacion fiscal

£l Fondo fiene abiertos a inspeccidon por parte de las autoridades fiscales la totafidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas desde su constitucion (véase Nota 1).

Al 31 de diciembre de 2014, en el epigrafe "Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la
Administracion Publica en concepto de retenciones por importe de 10 miles de euros.

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del ejercicio y la base
imponible antes de compensacién 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).

Cuando se generan resultados positivos, el Fondo registra en el epigrafe “Impuesto sobre beneficios” de la
cuenta de pérdidas y ganancias un gasto en concepto de impuesto sobre beneficios neto, en su caso, del efecto
de la compensacion de pérdidas fiscales. No se generan ingresos por impuesto sobre beneficios en el caso de
que el Fondo obtenga resultados negatives (véase Nota 3-h}.

Los Administradores de la sociedad gestora no esperan que, en caso de inspeccién det 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 modificacion no tendra un impacto significativo en el Fondo.

Con fecha 10 de marzo de 2015, la Financial Crimes Enforcement Network (FinCEN) det Departamenio del
Tesoro de Estados Unidos anuncié su decision de considerar a la entidad de crédito andorrana Banca Privada
d’Andorra (BPA) como una institucién financiera extranjera sometida a preocupacion de primer orden en materia
de blanqueo de capitales (primary money laundering concern), de acuerdo con la Seccién 311 de la USA Patriot
Act, adoptando determinadas medidas con un impacto significative en las operaciones de la entidad y de su
grupo en Estados Unidos. Tras esta decision, el Instituto Nacional Andorranc de Finanzas (INAF), supervisor de
BPA, decidid intervenir el control de las operaciones de la entidad.

BEA ostenta el 100% de! capitat de la entidad espafiola Banco de Madrid, S.A. {Banco Madrid), gue es la entidad
depositaria del Fondo (véanse Notas 1 y 4). Considerando todo lo anteriar, la Cornisién Ejecutiva del Banco de
Espafia, en su sesion del 10 de marzo de 2015, acordé, de conformidad con lo previsto en el articulo 7C.1.b) de
ja Ley 10/2014, de 26 de junio, de ordenacion, supervision y solvencia de entidades de credito, la intervencién
de Banco Madrid, designando interventores de la entidad a dos empleados de Banco de Espafia.

Asimismo, con fecha 12 de marzo de 2015, el Banco de Espafia recibié un escrito del Consejo de Administracién
de Banco Madrid en el que se solicitaba su sustitucidn, de acuerdo con lo previsto en el articulo 71 de la Ley
1072014, de 26 de junic, de ordenacién, supervisidn y solvencia de fas entidades de crédito. Ante esta peticidn,
la Comisitn Ejecutiva del Banco de Espafia acordd sustituir el Consejo de Administracién de Banco de Madrid,
designando administradores provisionales, y dejando sin efecto a partir de dicha fecha la medida de intervencion
previamente acordada.
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Posteriormente, con fecha 13 de marzo de 2015, el Servicio Ejecutivo de la Comislon de Prevencion de
Blanqueo de Capitales e Infracciones Monetarias {Sepblac), en virtud del escrito de conclusiones de las
actuaciones inspecioras realizadas a Banco de Madrid de fecha 9 de marzo de 2015, centrada
fundamentalmente en la revision de las obligaciones de diigencia debida, politica de admisidon de clientes y
obligaciones de infarmacion referida a la situacion existente a 31 de marzo de 2014, dio traslado de los
resultados de dicha inspeccion a la Fiscalia Anticorrupeion.

Asimismo, con fecha 16 de marzo de 2015, se hizo pUbiica la decisidn de los administradores provisicnales de
Banco Madrid de solicitar el concurso de acreedores y de suspender la operativa de la entidad en tanto se
pronunciase el Juez que tuviese que atender la causa con el objetivo de permitir asegurar un igual trato de los
depositantes de la entidad y del resto de sus acreedores. Esta decision respondia al fuerte deterioro de (a
situacién de lhiguidez de Banco Madrid como consecuencia de las importantes refiradas de fondos de clientes
gue se habian producido y de los dlfimos acontecimientos conocidos, que afectaron a su capacidad para hacer
frente al cumplimiento puniual de sus obligaciones.

Adicionalmente, con fecha 17 de marzo de 2015, el Juez notificd at Fondo de Reestructuracion Ordenada
Bancaria (FROB) la suspensidn del procedimiento de coneurso ordinario de Bancc Madrid, al objeto de que, en
el plazo de catorce dias, ie comunicara si iba a abrirse un proceso de resolucion de los previstos en la Ley
9/2012, de 14 de noviembre. Por su parte, el Banco de Espaiia trasladé al FROB el acuerde adoptado con fecha
18 de marzo de 2015 por su Comisian Ejecutiva, por el cual consideraba que no procedia la apertura del
proceso de resolucién de la entidad Banco Madrid, al no concurrir los requisitos previstos legalmente. En este
sentido, la Comision Rectora del FROB, en su sesion celebrada el 18 de marzo de 2015, ha acordado comunicar
al Juez de la causa que no se abrirfa un proceso de resolucion ordenada a la entidad Banco Madrid amparado
en el marco de la Ley 9/2012 de 14 de noviembre, de reestructuracion y resolucion de entidades de crédito. Por
ultimo, el Juez de la causa, con fecha 25 de marze de 2015, declard el concurso de acreedores con caracter
voluntario de Banco Madrd tras la decision del FROB descrita anteriormente, decretd la apertura de su
liquidacion y designd primer administrador concursal a Legal y Econdmico Administradores Concursales, S.L.P.
a propuesta del Fondo de Garantia de Depositos de Entidades de Crédito y segundo administrador por causa de
interés publico a la Agencia Estatal de la Administracion Tributaria. Esta decision implica el cese de los
administradores provisionales que habian sido designados por Banco de Espafia.

Por otra parte, con fecha 16 de marzo de 2015, la Comision Nacional del Mercado de Valores (CNMV) emitié un
comunicado indicando que en el marco de las actuaciones llevadas a cabo en relacion con el concurso de
acreedores de Banco Madrid descrito en los parrafos anteriores, habia acordado la intervencion de Banco
Madrid Gestién de Activos, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A. (Banco Madrid
Gestion de Activos), sociedad a la que estdn encomendadas la gestion y administracion del Fondo (véanse
Notas 1 y 7). Adicionalmente, en dicha fecha la CNMV acord6 suspender temporalmente jos reembalsos de los
fondos de inversion y sociedades de inversion de capital variable gestionadas por Banco Madrid Gestion de
Actives, La suspension, consecuencia de la situacion concursal de Banco Madrid antes descrita, se circunscribe
a los fondos en cuya operativa participaba Banco Madrid vy, segin la CNMV, se prolongara el tiempo
imprescindible para garantizar los derechos de los inversores en estos productos y su igualdad de trato.

En este sentido, con fecha 17 de marzo de 2015 Banco Madrid Gestién de Activos publicd un Hecho Relevante
en la CNMV, informando que tras la decisién adoptada por la CNMV descrita anteriormente, habia interrumpido
cautelarmente Ja operativa de suscripciones y reembolsos de la totalidad de fondos de inversion cuyo depositario
a dicha fecha era Banco Madrid entre los gue se encuentra el Fondo {(véanse Notas 1 y 4) por concurrie
circunstancias que pudieran perturbar ef normal funcionamiento del mismo, y ¥mitar las suscripciones y
reembolsos de dos fondos de inversidn cuyo depositario a dicha fecha era Cecabank, S.A.

Par otro lado, con fecha 17 de marzo de 2015, el Consejo de Administracién de Bolsas y Mercados Espanoles
Sistemas de Negociacién, S.A., acordd suspender la confratacién de las acciones de las sociedades de
inversidn de capital variable y la sociedad de inversion libre gestionadas por Banco Madrid Gestion de Activos.
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Posteriormente, con fecha 24 de marzo de 2015, fa CNMV realizdé una comunicacion en fa que indict que el
Comité Ejecutivo de la CNMV, en su reunion extraordinaria celebrada el 23 de marzo de 2015, acordé iniciar los
procedimientos para suspender la autorizacion concedida a Banco Madrid para ejercer como depositario de
instituciones de inversion colectiva (lIC) y revocar la autorizacién de Banco Madrid Gestion de Activos para
actuar como sociedad gestora de instituciones de inversién colectiva (SGHC). Igualmente, determind los
procedimientos para designar a las entidades que, de forma provisional, deberian hacerse cargo de ambas
funciones. En este sentido, desde el 16 de marzo de 2015, fecha de la suspension de la operativa de Banco
Madrid e intervencian de Banco Madrid Gestién de Activos, 1a actividad del Fondo no se ha venido desarroliande
cen total normalidad, toda vez que no se puede disponer de los saldos en cuenta corriente en Banco Madrid, ni
realizar todas las operaciones de compra-venta de instrumentos financieros de modo que, en ocasiones, no
pueden aplicarse en toda su extension ias politicas de inversion definidas en el Folleto det Fondo ni garantizar el
total cumplimiento de los limites y coeficientes normativos de aplicacion.

Finalmente, con fecha 31 de marzo de 2015 la CNMV ha hecho plblico un comunicado, gue previamente habia
remitido a Banco Madrid Gestien de Activos, en el gue indica que el Comité Ejecutivo de ja CNMV, en su reunion
extraordinaria celebrada e 30 de marze de 2015, habia acordado designar, como medida provisional, a
Cecabank, S.A. (Cecabank) entidad depositaria a la que se traspasan los activos y fondos de los que Banco
Madrid es depositario actualmente, entre los que se encuentra el Fondo (véanse Notas 1y 4), sujeta al previo
acuerdo de las condiciones a las que Cecabank habia sometido su manifestacion de interés. Asimismo, en dicho
comunicado se Indica que en esa mistna fecha se habia acordado encomendar, como medida provisional, a
Renta 4 Gestora, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. {(Renta 4) la gestidn de las lIC
gestionadas por Banco Madrid Gestién de Activos, entre las que se encuentra el Fondo (véanse Notas 1y 4),
previo acuerdo sobre las condiciones a las que Renta 4 habia sometido su manifestacion de interés, y
condicionado, en su caso, a la recepcion de los activos en custodia por Cecabank, S.A. En consecuencia, uha
vez resueltas las mencionadas condiciones, Renta 4 y Cecabank ejercerian las funciones de gestién y
administracién y de depositaria, respectivamente del Fondo. En la medida en que, ya adjudicadas
provisionalmente las actividades de gestion, administracion y depositaria, el Fondo tendria depositario y
sociedad gestora, ambos con plena autorizacién para ejercer sus actividades, tos Administradores de ia
Sociedad Gestora del Fondo consideran, sin perjuicio de lo descrito posteriormenta refativo a la posibilidad de
que puedan solicitarse reembolsos significativos, que el mismo podré continuar con su operativa con normatlidad.

Adicionaimente a o descrito en los parrafos anteriores en refacién con la situacion de Banco Madrid y Banco
Madrid Gestion de Activos, al 31 de diciembre de 2014 gl Fondo mantenia fas siguientes posiciones:

« Depositos a la vista en Banco Madrid por importe de 3.270.442,06 euros (véase Nota 5), que
representaban un 11,61% del patrimonio del Fondo al 31 de diciembre de 2014 (1.839.581,92 euros y
5,90% del patrimonio del Fondo af 16 de marzo de 2015, fecha de la suspension de la operativa de
Bancoe Madrid e intervencidn de Banco Madrid Gestién de Activos, gue incluye, en su caso, el efectivo
obtenido por el Fondo tras el vencimiento de las adquisiciones temporales de activos sobre Deuda
Publica, cuya contraparte era Banco Madrid, mantenidas en el momento de la suspension de la
operativa de esta ultima y que vencieron con posterioridad, habiéndose liquidado el importe en la
cuenta corriente sin entrega del correspondiente activo subyacente, que se encuentra blogueado y no
disponible). Como consecuencia de la situacién en la que se encuentra Banco Madrid descrita
anteriorments, a fecha de formulacién de estas cuentas anuales estos depOsios se encuentran
bloqueados, no pudiendo el Fonde disponer de estos.

«  Adguisicién temporal de activos sobre Beuda Pablica cuya contraparte era Banco Madrid por importe
de 74.998,85 euros (véase Nota 4), que representaban un 0,27% del patrimonic del Fondo al 31 de
diciembre de 2014 y que vencieron con posterioridad al cierre del ejercicio (a 16 de marzo de 2015,
facha de fa suspensién de la operativa de Banco Madrid e intervencion de Bance Madrid Gestion de
Activos, sin periuicio de lo descrito en el apartade anterior, el Fondo no mantiene adquisiciones
temporales de actives).

19



LS

OUMO127826

CLASE 8-

« Participaciones en fondos de inversion gestionades por Banco Madrid Gestion de Activas, que se
encontraban suspendidos temporalmente de reembolsos que representaban, un 40,71% del patrimonio
del Fondo 2! 31 de diciembre de 2014 — véase detalie en el Anexo — (29,34% a 16 de marzo de 2015,
fecha de la suspension de la operativa de Banco Madrid e intervencion de Banco Madrid Gestion de
Activos).

Como consecuencia de todo lo anterior, existe una incertidumbre sobre el importe que finalmente se recuperara
de ios depésitos mantenidos en Banco Madrid, ya que dependera del resultado final del procedimiento de
concurso ordinario de Banco Madrid antes descrito, respecto al que no es posible estimar su fecha de
finalizacién. Asimismo, independientemente de la fecha en la que finalmente se levante la suspension temporal
de reembolsos de ios fondos de inversién y de contratacion de las sociedades de inversion de capital vartable,
existe una incertidumbre sobre el valor at que finalmente se reembolsaran estas participaciones y acciones
mantenidas por e! Fondo que, en todo caso, dependerd a su vez de las inversiones gue estas Ultimas
mantengan en dep6sitos a la vista y a plazo de Banco Madrid y en ofras acciones o participaciones en
instituciones de inversién colectiva que se encuentren en esta misma situacion.

Finalmente, existe la posibilidad de que, en el supuestc de que finalmente se efectuase el levantamiento de la
suspension temporat de los reembolsos det Fondo como consecuencia de la sustitucion de la sociedad gestora y
entidad depositaria det mismo antes descrita, pudieran solicitarse reembolsos muy significativos por parte de los
participes del Fondo. En el supuesto de que esta circunstancia se produjera, aspecto que no es posible evaluar
a la fecha de formulacion de estas cuentas anuales, la necesidad de la Sociedad Gestora del Fondo de atender
dichos reembolsos en el corto plazo, podria afectar al valor por el que se tendrian que realizar los activos del
Fonde a los efectos de dar respuesta a los mismos. En este sentido, si los reembolsos solicitados alcanzaran un
importe total igual o superior al 50% del patrimonio del Fondo, esté podria ser disuelto en los términos sefialados
en e articulo 24 de ia Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de inversion Colectiva, y en el articulo
35 del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta dicha ley; sin perjuicio de poder ser
necesario crear un ‘compartimento de proposito especial” en virtud de lo establecido por el articulo 75 del
mencionado Real Decreto, o de producirse, en su caso, un nuevo escenario de suspension de reembolscs.

En todo caso, los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo estiman que el perjuicio patrimonta
méximo para el Fondo que pudiera derivarse del resultado del procedimiento de concurso ordinario de Baneco
Madrid, sobre la base de su posicidn patrimonial descrita en los parrafos anteriores, no deberfa hacer que el
Fonde no pudiera continuar con el desarrollo normal de sus operaciones. excepto por las posibles
consecuencias que pudieran derivarse, en su caso, de un eventual escenario posterior de existencia de
reembolsos muy significativos, tal y como se ha descrito en el parrafo anterior.
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Anexo: Detalle de Ia Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2014
BANCO MADRID CONFIANZA, FONDO DE INVERSION

Divisa ISIN Descripeitn Euros

EUR | ES0001353228 | REPO|COMUNIDAD FORAL NAVARRA0,41[2015-01-05 74.998,85
TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda 74.998,85
EUR |ES0114903000 | PARTICIPACIONES|BM IBERICO ACCIONES 1.226.348,01
EUR | ES0170602033 PARTICIPACIONESIBANCO MADRID RF 5.028.360,24
EUR |ES0170613030 | PARTICIPACIONES|B.MADRID PREM. AHORRO 3.739.193,98
EUR |ES0170642039 | PARTICIPACIONES|BM DOLPHIN ACCIONES 487.300,97
EUR | ES0170614004 | pARTICIPACIONESIBM SICAV SELECCION F 989.414,88
TOTAL Cartera interior-Instituciones de Inversién colectiva 11.470.618,08
EUR | GBOOBIVMCY93 | PARTICIPACIONESM&G OPTIMAL INCOME A 2.242.952,04
EUR | 1E0032722260 PARTICIPACIONES|BNY MELLON EUROLAND 2.456.764,33
EUR 1LU0C289089384 | PARTICIPACIONES|JPMF EUROCPE EQUITY 731.336,42
EUR |LU0028118809 | PARTICIPACIONES{INVESCO PAN EUROP 1.221.741,17
EUR |LU0572586674 | PARTICIPACIONES|ALKEN FUND-ABSOL RET 747.655,58
EUR | LU0658026603 | PARTICIPACIONES|AXA IM FIIS EUR SHD 1.242.670,88
EUR | FU0281390632 | PARTICIPACIONES|BPA INT SELEC-DOLPH 0,96
EUR | FROO07008750 | PARTICIPACIONES{R EURO CREDIT 1.736.260,23
EUR |LUCGI53585723 | PARTICIPACIONESIVONTOBEL EUR CRP 1.252.437,29
EUR | LU0203975437 | PARTICIPACIONESROBECO BP GLBL PREM 750.040,16
EUR | LU0800573262 | PARTICIPACIONES|AXA WORLD EMMK SH DU 982.321,71
TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversién colectiva 13.364.180,77
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Banco Madrid Cohfianza, Fondo de inversion

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

£volucidn de tos negocios (mercados), situacién del Fondo y evolucion
previsible

Las actuaciones de los bancos centrales, de muy distinio signo en funcién del momento del ciclo gue atraviesa
cada area aconomica, han marcado la pauta de los mercados este afio 2014, siendo los grandes protagonistas
de este periodo. Por un lado EE.UU. y Reino Unido, gue con buenocs ritmos de crecimiento se encuentran en
fase de retirada de estimulos y dispuestos a implantar politicas monetarias contractivas con subidas de fipos de
interés, aunque aun sin determinar el calendario. Y por otro fado, Japén y ia Eurozona, cuyos preocupantes
datos de crecimiento e infiacion les hacen orientar sus esfuerzos a estimular la actividad y a hacer fluir el crédito
hacia la economia real.

La reunion de junio del Banco Central Europeo (en adelante BCE) fue finalmente la elegida por el Presidente
Draghi para anunciar una agresiva bateria de medidas que supero con creces [as expectativas de los agentes
econémicos: se rebajaba el tipo de interés oficial hasta el 0,15%, por primera vez se colocaba en terreno
negativo la facifidad marginal de deposito (-0,10%), se ponian en marcha nuevas subastas de liquidez a largo
plazo (TLTROs), se aprobaba un programa de compras de Asset backed securities {ABS) -ain por concretar- y
se extendian las subastas de adjudicacién plena hasta diciembre de 2018. En definitiva, una inyeccién de
liquidez de mas de 400.000 millones de euros cuyo efecto en las cotizaciones de todos los activos fue
inmediato y que lievé a ios bonos a estrechamientos generalizados y minimos de rentabilidad y a la renta
variable a méximos del afio.

El segundo semestre del afio y mas en concreto el cuarto trimestre se ha caracterizado por empafiar unas
perspectivas tal vez demasiado halagliefias en cuanto a crecimiento y estabilidad global para este afio 2014.
Una Europa fragmentada y con unas tasas de crecimiento insuficientes y en ocasiones nulas en los grandes
paises, hacia crecer la necesidad de una actuacion directa del BCE en aras de una mayor expansién, una
mejora del paro y una mayor inflacion. Desde el otro lado del atlantico, la tendencia creciente de fos mercados
no es sino el reflejo del crecimiento americanc que parece mes tras mes confirmar su mejor momento
economico.

El mensaje y perspectivas presentadas por ia Reserva Federal (FED) en el mes de diciembre fueron elementos
tranquilizadores claves para uncs mercados muy convulsos, deseosos de escuchar gue al menos la economia
estadounidense sigue marchando bien, que no esta preocupada por las caidas del precios del crudo, ni por las
recientes turbulencias en los mercados y que la normalizacidn monetaria en esa economiz se hara
“pacientemente” a la hora de comenzar a subkr tipos. Las mejores perspectivas econdmicas en EE.UU. y las
expectativas de las alzas en las rentabilidades de la deuda, reavivé el fortalecimiento del délar, que desde
finales de marzo inicid una apreciacién impertante que sigue su curso a dia de hoy. En Europa hacia finales de
afto hemos presenciado algunas sefiales que estarian apoyando el inicic de un mejor panorama europeo:
Purchasing Managers' Index (PM!) adelantados del mes de diciembre mejorando expectativas y los datos del
mes anterior ¢ mejores expectativas de diciembre presentadas por et indice Zew y por el IFO aleman.
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£n el seno de la UE, las elecciones griegas devoivieron ia amenaza de una crisis europea (2011/ 2012) y
previsiblemente seguiran siendo foco de incertidumbre para los mercados. Como se esperaba, el parlamento
griego no dio apoyo suficiente al candidato del Gobierno a la presidencia y tras las elecciones generales el
triunfo de Syriza obliga a nuevas negociaciones entre Grecia y el Eurogrupo.

El fortalecimiento del dolar, las dudas que todavia generan la economia global y la guerra de precios ablerta
entre los distintos productores de crudo, mantendran los precios del petrlec bajo presion y podrian continuar
dafiando la ya muy debilitada economia rusa. Estos riesgos previsibiemente continuaran amenazando a ios
mercados, sobre todo mientras no sean mas sbiidas las sefales de recuperacion econdmica en Europa, y son
una razdn mas gue nos invita a la cautela.

Estos han sido los elementos desestabilizadores en estos Gltimos meses y muy probablemente sigan siéndolo
en el inicic del préximo afio, Ademas de un posible deterioro adicional en las economias emergentes, como
consecuencia del débil contexto de los precios de las materias primas.

No obstante, por ahora no varia nuestro escenario central, positivo en la renta variable, y con mayor potencial en
Europa frente a EE.UU. En este contexto, creemos que la volatilidad podria continuar hasta mediados del 2015
en la renta variable global, en los precios del crudo y en las rentabilidades de la deuda europeas, mieniras que
vemas una tendencia mas definida en las alzas de las rentabilidades de la deuda de EEUU. vy en el dolar.
Nuestra principal apuesta es la expectativa de que la debilidad del precio del crudo y el euro apoyen un repunte
en el crecimiento econdmico europeo, con Ja ayuda ademas del BGE por un posible Quantitative Easing (QE).
Uso de instrumentos financieros por el Fondo

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

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2014

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria.

investigacion y desarrollo

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

Adquisicion de acciones propias
Nc aplicable.
informacién sobre los aplazamientos de pago a proveedores en operaciones comerciales

Nada que resefiar distinto de io comentade en la Memoria (véase Nota 7).



Difigencia que levanta el Secretaric Consejero del Consejo de Administracidn de Banco Madrid Gestion de
Activos, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, D. Rodrigo Achirica Ortega, para hacer
constar que todos los miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad han procedido a suscribir el
presente decumento, que se compone de las cuentas anuales (balance, cuenta de pérdidas y ganancias,
estado de cambios en el patimonio neto y memoria) e informe de gestién de Banco Madrid Confianza,
Fondo de Inversidn, correspondientes ai ejercicio cerrado ef 31 de diciembre de 2014, firmando todos y
cada unc de los seftores Consejeros de la Sociedad, cuyos nombres y apellidos constan a continuacién, de
lo que doy fe.

Madrid, 31 de marzo de 2015

El Secretaric Consgjer defl Consejo de Administracion

\/\

Fdo.: D. F\od go Achfrica Orfega

El Presidente dei Consejo de Adminisiracion

A

Fdo.: Rafael Valera de Vargas

Consejeros:

o s

Fdo. ;za—nf’f Martinez - Pario.delVall

{
{

Fdo.: Juan Carlos Pedn Melon



ANEXO

k1 presente documento comprensive de la memoria, bafance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de
cambios en el patrimonio neto e infarrme de gestion, correspondientes al periodo comprendido entre el 4 de
abrit de 2074 y el 31 de diciembre de 2014 de Banco Madrid Confianza, Fondo de Inversién, se compone
de 26 hojas de papel timbrado, impresas por una cara, referenciadas con fa numeracién OM0127804 a
OM0127829, ambas inclusive, habiendo estampado sus firmas los miembros del Consejo de Administracion
de Banco Madrid Gestion de Activos, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. en la
diligencia adjunta firmada por mi en sefial de identificacion

Madrid, 31 de marzo de 2015

Fdo.: D. Rodrigo Achifi

Secretario\Cg Lse 130
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