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Al Promotor de
Arquidos Inversion, Fondo de Pensiones

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuvales adjuntas de Arquidos Inversién, Fondo de Pensiones (el
“Fondo”), que comprenden ¢l balance a 31 de diciembre de 2014, la cuenta de pérdidas y ganancias,
el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio anual terminado
en dicha fecha.

Responsabilidad de los Administradores en relacion con las cuentas anuales

Los Administradores de la Entidad Gestora son responsables de formular las cuentas anuales adjuntas,
de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de los resultados de
Arquidos Inversién, Fondo de Pensiones, de conformidad con el marco normative de informacion
financiera aplicable a la entidad en Espaiia, que se identifica en la nota 2 de la memoria adjunta, y del
control interno que consideren necesario para permitir la preparacién de cuentas anuales libres de
incorreccion material, debida a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

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

Una auditorfa requiere la aplicacion de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los
importes y la informacidén revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos seleccionados
dependen del juicio del anditor, incluida la valoracion de los riesgos de incorreccién material en las
cuentas anuales, debida a fraude o error. Al efectuar dichas valoraciones del riesgo, el auditor tiene en
cuenta el control interno relevante para la formulacién por parte de la entidad de las cuentas anuales,
con el fin de disefiar los procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las
circunstancias, y no con la finalidad de expresar una opinion sobre la eficacia del control interno de la
entidad. Una auditorfa también incluye la evaluacion de la adecuacién de las politicas contables
aplicadas y de la razonabilidad de las estimaciones contables realizadas por la direccién, asi como la
evaluacion de la presentacion de las cuentas anuales tomadas en su conjunto.

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

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

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestion adjunto del ejercicio 2014 contiene las explicaciones que los Administradores
de la Entidad Gestora consideran oportunas sobre la situacion de Arquidos Inversién, Fondo de
Pensiones, la evolucién de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las
cuentas anuales. Hemos verificado que la informacién contable que contiene el citado informe de
gestion concuerda con la de las cuentas anuales del gjercicio 2014, Nuestro trabajo como auditores se
limita a la verificacion del informe de gestion con ¢l alcance mencionado en este mismo pérrafo y no
incluye la revisién de informacion distinta de Ia obtenida a partir de los registros contables del Fondo.
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ARQUIDOS INVERSION, FONDO DE PENSIONES

Balance para los gjercicios anuales terminados en
31 de diciembre de 2014 y 2013

{Expresado en euros)

Activo 2014 2013

Inversiones Financieras (nota 4) 2.776.012 2.007.668
Valores representativos de deuda 2.381.639 1.807.532
Intereses de valores representativos de deuda 67.047 56.507
Revalorizacion de inversiones financieras 327.326 143.800
Minusvalias de inversiones financieras (a deducir) - (171)

Deudores (nota 3)
Administraciones Ptiblicas 152 92

Tesoreria (nota 6)

Bancos e Instituciones Crédito ¢/c vista 1.130.358 444,354
Total activo 3.906.522 2.452.114
Pasivo

Fondos propios (nota 7)

Cuenta de posicion de planes 3.741.588 2.353.454
Acreedores (nota 8) 164.934 98.660
Entidad Gestora 2.106 1.461
Entidad Depositaria 702 779
Acreedores por servicios profesionales 2.858 1.920
Otras deudas 159.268 94.500
Total pasivo 3.906,522 2.452.114

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales del gjercicio 2014



ARQUIDOS INVERSION, FONDO DE PENSIONES

Cuenta de Pérdidas y Ganancias para los ejercicios anuales terminados en
31 de diciembre de 2014 y 2013

(Expresada en euros)

2014 2013

Ingresos propios del fondo
Ingresos de inversiones financieras 93.253 82.506

93.253 82.506

Otros gastos de explotacion

Comisiones de la entidad gestora (nota 8) (21.312)  (15.280)
Comisiones de la entidad depositaria (nota 8) (10.203) (8.149)
Servicios exteriores (2.701) (3.320)

(34.216)  (26.749)

Resultados de enajenacion de las inversiones
Resultados por enajenacion de inversiones financieras 13.091 (2.004)

Variacion del valor razonable de instrumentos financieros
Variacién de valor de inversiones financieras 186.159 94,252

Resultado del gjercicio 258.287 148.005

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales del ejercicio 2014




ARQUIDOS INVERSION, FONDO DE PENSIONES

Estado de Cambios en el Patrimonio Neto
31 de diciembre de 2014 y 2013

{Expresado en euros)

Saldos al 31de diciembre de 2012 1.884.718
Entradas
Aportaciones
Aportaciones de participes 178.701
Movilizaciones procedentes de otros instrumentos de prevision social 373.328
Resultados del Fondo imputados al Plan
Beneficios del Fondo imputados al Plan 148.005
Total entradas 700.034
Salidas
Prestaciones {92.456)
Movilizaciones a otros instrumentos de prevision social (138.842)
Total salidas (231.298)
Saldos al 31de diciembre de 2013 2.353.454
Entradas
Aportaciones
Aportaciones de participes 371.308
Movilizaciones procedentes de otros instrumentos de previsién social 1.050.097
Resultados del Fondo imputados al Plan
Beneficios del Fondo imputados al Plan 258.287
Total entradas 1.679.692
Salidas
Prestaciones (95.316)
Movilizaciones a otros instrumentos de previsidn social (196.242)
Total salidas (291.558)
Saldos al 31 de diciembre de 2014 3.741.588

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales del ejercicio 2014




La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales del gjercicio 2014

ARQUIDOS INVERSION, FONDO DE PENSIONES

Estado de Flujos de Efectivo
31 de diciembre de 2014 y 2013

(Expresado en euros)

FLUJOS DE EFECTIVO ACTIVIDADES DE EXPLOTACION
Resultado del ejercicio

Ajustes del resultado

Comisiones de la entidad gestora

Comisiones de la entidad depositaria

Resultados por bajas y enajenacion de instrumentos financieros
Ingresos financieros

Gastos financieros

Diferencias de cambio

Variacién de valor razonable de instrumentos financieros {(+/-)
Cambios en cuentas a cobrar y pagar

Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacion

Cobros de intereses (+)

Flujos de efectivo de las actividades de explotacion (+/-1 +/-2 +/-3
+-4)

FLUJOS DE EFECTIVO POR ACTIVIDADES DE INVERSION
Pagos por inversiones (-)

Cobros por desinversicnes (+)

Flujos de efectivo de las actividades de inversidn (7 -6)
FLUJOS DE EFECTIVO POR OPERACIONES CON
PARTICIPES

Aportaciones, prestaciones, movilizaciones

. Resultados propios del plan
. Flyjos de efectivo de las aperaciones con participes (+/-9 +/-10)

AUMENTO/DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O
EQUIVALENTES (+/-5 +/-8 +/-11)

Efectivo o equivalente al comienzo del gjercicio

Efectivo o equivalente al final del ejercicio

2014 2013
258.287 148.005
(291.934)  (175.165)
646 (269
(77 (143)
(13.091) 2.004
(93.253) (82.506)
(186.159) (94.252)
65.645 87.902
31.998 60.742
(1.783.219)  (408.628)
1307.378 419.261
(475.841) 10.633
1.129.847 320.732
1.129.847 320.732
636.004 392,107
444354 52.247
1.130.358 444354
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ARQUIDOS INVERSION, FONDO DE PENSIONES

Memoria de Cuentas Anuales

31 de diciembre de 2014

(1) Naturaleza y Actividades Principales

Arquidos Inversion, Fondo de Pensiones (en adelante el Fondo) se constituyé como Fondo de
Pensiones con la correspondiente escritura publica el 27 de julio de 2000 por un periodo de
tiempo indefinido. El Fondo se rige por lo dispuesto en el Real Decreto Legislativo 1/2002
de 29 de noviembre por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley de Regulacion de
los Planes y Fondos de Pensiones y en el Real Decreto 304/2004, de 20 de febrero, que la
desarrolla reglamentariamente, modificado por el Real Decreto 1684/2007, de 14 de
diciembre,

La normativa anteriormente mencionada regula entre otros los siguientes aspectos:

El activo de los Fondos de Pensiones estara invertido como minimo en un 70% en
valores e instrumentos financieros susceptibles de trafico generalizado e impersonal que
estén admitidos a negociaciéon en mercados regulados, en instrumentos derivados
negociados en mercados organizados, en depositos bancarios, en créditos con garantia
hipotecaria, en inmuebles y en instituciones de inversidon colectiva inmobiliarias.
También se podran incluir en dicho porcentaje las acciones y participaciones de
instituciones de inversion colectiva sometidas a la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de
Instituciones de Inversion Colectiva, o a la Directiva 85/611/CEE del Consejo, de 20 de
diciembre de 1985, siempre que, tratdndose de fondos de inversién, sus participaciones
o bien estén admitidas a negociacién en mercados regulados; y, tratindose de sociedades
de inversion, sus acciones sea susceptibles de trafico generalizado e impersonal y estén
admitidas a negociacion en mercados regulados.

El establecimiento de criterios y limites de diversificacion, dispersion y congruencia de
las inversiones.

Los tipos de interés de los depésitos de los Fondos de Pensiones seran libres.

Las obligaciones frente a terceros no podran exceder en ninglin caso del 5% del activo
del Fondo. No se tendrin en cuenta a estos efectos los débitos contraidos en la
adquisicion de elementos patrimoniales en el perfodo que transcurra hasta la liquidacién
total de fa correspondiente operacidn, ni los existentes frente a los beneficiarios hasta el
pago de las correspondientes prestaciones, ni las correspondientes a los derechos
consolidados de los participes.

Los Fondos de Pensiones estableceran un coeficiente de liquidez segin las previsiones
de requerimientos de activos liquidos, las cuales, contrastadas con las prestaciones,
definirin el adecuado nivel de cobertura por parte del correspondiente Fondo de
Pensiones. Dicha liquidez deberd mantenerse en depdsitos a la vista y en activos del
mercado monetario con vencimiento no superior a tres meses.

La comisidn de gestién del Fondo de Pensiones no podra superar el 2% anual del valor
de las cuentas de posicion a las que deberd imputarse.

La retribucién del depositario no podra ser superior al 0,5% anual del valor de las
cuentas de posicion a las que deberd imputarse

{Continta)
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ARQUIDOS INVERSION, FONDO DE PENSIONES
Memoria de Cuentas Anuales
31 de diciembre de 2014

El total de las aportaciones anuales maximas por persona fisica a uno o varios planes de
pensiones regidos por la normativa citada esta en funcién de la edad con un limite maximo
de 12.500 euros y 24.250 euros en caso de minusvalidos.

El Fondo ha sido constituido con el exclusivo objeto de dar cumplimiento al Plan o Planes de
Pensiones adscritos a él. A 31 de diciembre de 2014 y 2013, el Fondo unicamente integra el
plan del sistema individual Arquiplan Inversién Plan de Pensiones.

El Fondo est4 inscrito en el Registro Administrativo de Fondos de Pensiones de la Direccion
General de Seguros, dependiente del Ministerio de Economia y Hacienda, con el niimero
F-0739.

El Fondo carece de personalidad juridica y es de tipo cerrado con ¢l objeto exclusivo de dar
cumplimiento a los Planes de Pensiones que en €l se integren (véase nota 7).

La gestion y administracion del Fondo corresponden a Arquipensiones, S.A., Entidad Gestora
de Fondos de Pensiones, S.A. (en adelante la Entidad Gestora) inscrita en el registro especial
con el mimero G-0137, siendo Caja de Arquitectos, Sociedad Cooperativa de Crédito la
Entidad Depositaria de [as inversiones financieras del Fondo y de su saldo de tesoreria.

Bases de Presentacién

(a) Imagen fiel

En cumplimiento de la legislacion vigente, los Administradores de la Entidad Gestora han
formulado estas cuentas anuales con ¢l objeto de mostrar Ja imagen fiel del patrimonio,
de la situacién financiera, de los resultados de las operaciones, de los cambios en el
patrimonio neto y de los flujos de efectivo del Fondo al 31 de diciembre de 2014.

Las citadas cuentas anuales han sido preparadas a partir de los registros auxiliares de
contabilidad del Fondo de acuerdo con la legislacion mercantil vigente y con las normas
establecidas en el Plan General de Contabilidad, aprobado por el Real Decreto
1514/2007 de acuerdo con Documento Marco de la Direccidén General de Seguros y
Fondo de Pensiones.

(b) Comparacién de la informacidn

Como requiere la normativa contable, el balance, la cuenta de pérdidas y ganancias, el
estado de cambios en el patrimonio neto y el estado de flujos de efectivo del ejercicio
2014 recogen, a efectos comparativos, las cifras correspondientes al ejercicio anterior,
que formaban parte de las cuentas anuales de 2013 aprobadas por la Junta General
Ordinaria de la Entidad Gestora en fecha 26 de marzo de 2014.

Los Administradores de la Entidad Gestora estiman que las cuentas del ejercicio 2014 seran
aprobadas por la Junta General Ordinaria sin variaciones significativas.

(¢) Moneda funcional y moneda de presentacion

Las cuentas anuales se presentan en euros, que es la moneda funcional y de presentacién
del Fondo.
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ARQUIDOS INVERSION, FONDO DE PENSIONES

Memoria de Cuentas Anuales

31 de diciembre de 2014

(d) Juicios y estimaciones utilizados

En determinadas ocasiones, los Administradores de la Sociedad Gestora han realizado
estimaciones para obtener la valoracién de algunos activos, pasivos, ingresos y gastos
y compromisos que figuran registrados en las cuentas anuales. Dichas estimaciones se
refieren, principalmente, al valor razonable y a las posibles pérdidas por deterioro de
determinados activos financieros, si las hubiera. Aun cuando éstas se consideren las
mejores estimaciones posibles, en base a la informacién existente en el momento de
célculo, acontecimientos futuros podrian obligar a modificarlas prospectivamente, de
acuerdo con la normativa vigente.

En cualquier caso, el valor liquidativo de las participaciones del Fondo se verd afectado
por las fluctuaciones de los precios del mercado y otros riesgos asociados a las

inversiones financieras,

(3) Principios Contables v Normas de Valoracién Aplicados

Estas cuentas anuales han sido elaboradas de acuerdo con la normativa que se indica en la nota
2y, en su defecto, por las establecidas en el Codigo de Comercio, en el Plan General de
Contabilidad y demas disposiciones de la legislacién mercantil en materia contable.

Los principales principios contables aplicados en la elaboracién de las cuentas anuvales son los
siguientes:

(a) Reconocimiento de ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias atendiendo a la
fecha de devengo.

En aplicacion de este criterio y a efectos del calculo del valor liquidativo, las
periodificaciones de ingresos y gastos se realizan diariamente como sigue:

» Los intereses de los activos y pasivos financieros se periodifican de acuerdo con el tipo
de interés efectivo.

» Se exceptiian del principio anterior, los intereses correspondientes a inversiones
dudosas, morosas o en litigio, que se llevan a la cuenta de pérdidas y ganancias en
el momento efectivo del cobro. '

e Los ingresos de dividendos se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias en la
fecha que nazca el derecho a percibirlos.

¢ El resto de ingresos o gastos referidos a un periodo, se periodifican linealmente a lo
largo del mismo.

(b) Reconocimiento. valoracion y clasificacion de instrumentos financieros
Los activos y pasivos financieros son reconocidos cuando el Fondo se convierte en una

parte obligada del contrato o negocio juridico de conformidad con las disposiciones del
mismo.

(Contintia)
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ARQUIDOS INVERSION, FONDOQ DE PENSIONES
Memoria de Cuentas Anuales

31 de diciembre de 2014

Las inversiones en moneda extranjera se convierten al tipo de cambio de contado de la

fecha de transaccion.

Con caracter general, los fondos de pensiones dan de baja un activo financiero, o parte del

mismo, cuando expira o se haya cedido los derechos contractuales sobre los flujos de
efectivo del activo financiero, siendo necesario que se hayan transferido de manera
sustancial los riesgos y beneficios inherentes a su propiedad. Asimismo se da de baja
un pasivo financiero cuando la obligacién se haya extinguido.

Se presentan y valoran, atendiendo a su clasificacion, segiin los siguientes criterios:

Partidas a cobrar

- Los activos financieros incluidos en esta categoria se valoran inicialmente por su valor
razonable, que, salvo evidencia en contrario, sera el precio de la transaccién, que
equivaldra al valor razonable de la contraprestacion entregada més los costes de
transaccién que les sean directamente atribuibles.

- La valoracion posterior de los activos financieros considerados como partidas a
cobrar se efectiia a su coste amortizado. Los intereses devengados se contabilizan
en la cuenta de pérdidas y ganancias, aplicando el método del tipo de interés
efectivo. No obstante, aquellas partidas cuyo importe se espere recibir en un
plazo de tiempo inferior a un afio, se pueden valorar a su valor nominal siempre
y cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no sea significativo.

- Las pérdidas por deterioro del valor de las partidas a cobrar se calculan teniendo en
cuenta los flujos de efectivo futuros estimados, descontados al tipo de interés
efectivo calculado en el momento del reconocimiento. Las correcciones
valorativas por deterioro asi como su reversién se reconocen como un gasto o un
ingreso en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias

- Los activos financieros integrantes de la cartera de inversiones financieras se valoran
inicialmente por su valor razonable. Este valor razonable serd, salvo evidencia
en contrario, el precio de la transaccidn, que equivale al valor razonable de la
contraprestaciéon entregada, incluyendo los costes de transaccién explicitos
directamente atribuibles a la operacion. De esta valoracién inicial se excluiran
los intereses por aplazamiento de pago, que se entendera que se devengan aun
cuando no figuren expresamente en ¢l contrato y en cuyo caso, se considerard
como tipo de interés el de mercado.

- En la valoracidn inicial de los activos, los intereses explicitos devengados desde la
ultima liquidacién y no vencidos o «cupén corrido», se registran en la cuenta de
cartera de inversiones financieras «Intereses de la cartera de inversion» del activo
del balance, cancelandose en el momento del vencimiento de dicho cupén.

- Elimporte de los derechos preferentes de suscripcidn y similares que, en su caso, se

hubiesen adquirido, forman parte de la valoracién inicial y son deducidos del
valor de dichos activos en caso de venta.

(Continuda)
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ARQUIDOS INVERSION, FONDO DE PENSIONES
Memoria de Cuentas Anuales
31 de diciembre de 2014

- Lavaloracién posterior de estos activos se realiza por su valor razonable, sin deducir
los costes de transaccién en que se pudiera incurrir en su enajenacién. Los
cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de
pérdidas y ganancias.

- Parala determinacion del valor razonable de los activos financieros se atendera a las
siguientes reglas:

(1) Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable serd su valor de
mercado considerando como tal el que resulte de aplicar el cambio oficial
de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediato habil anterior, o el
cambio medio ponderado si no existiera precio oficial de cierre. La
valoracién de los activos integrantes de la cartera se realiza en el mercado
mads representativo por voliimenes de negociacion. Si la cotizacion estuviera
suspendida se toma el iltimo cambio fijado u otro precio si constara de modo
fehaciente.

(2) Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable seran los precios
de cotizacion en un mercado, siempre y cuando éste sea activo y los precios
se obtengan de forma consistente. Cuando no estén disponibles precios de
cotizacion, el valor razonable se corresponde con el precio de la transaccién
mas reciente siempre que no haya habido un cambio significativo en las
circunstancias econdmicas desde el momento de la transaccion. En ese caso,
el valor razonable reflejard ese cambio en las condiciones utilizando como
referencia precios o tipos de interés y primas de riesgo actuales de
instrumentos similares. En caso de que el precio de la tltima transaccién
represente una transaccién forzada o liquidacién involuntaria, el precio serd
ajustado.

En caso de que no exista mercado activo para el instrumento de deuda, se
aplican técnicas de valoracion, como precios suministrados por
intermediarios, emisores o difusores de informacidén; utilizacién de
transacciones recientes de mercado realizadas en condiciones de
independencia mutua entre partes interesadas y debidamente informadas si
estin disponibles; valor razonable en el momento actual de otro instrumento
que sea sustancialmente el mismo; y modelos de descuento de flujos y
valoracién de opciones en su caso. No obstante, para los valores
representativos de deuda con vencimiento inferior o igual a seis meses, el
Fondo se ha acogido a la Norma Transitoria Cuarta de la Circular 3/2008,
de 11 de septiembre, y por tanto estos titulos se valoran basindose en el
coste de adquisicidn incrementado en los intereses devengados
correspondientes, calculados de acuerdo con la tasa interna de rentabilidad.

(3) Valores no admitidos aiin a cotizacién: su valor razonable se estima mediante
los cambios que resulten de cotizaciones de valores similares de la misma
entidad procedentes de emisiones anteriores, teniendo en cuenta las
diferencias que puedan existir en sus derechos econémicos.

(4) Valores no cotizados: su valor razonable se calcula de acuerdo a los criterios de

valoracién incluidos en la Norma de Registro y Valoracion 97, del Plan
General de Contabilidad.

(Continua)
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Memoria de Cuentas Anuales
31 de diciembre de 2014

(5) Depositos en entidades de crédito y adquisicion temporal de activos: su valor
razonable se calcula de acuerdo al precio que iguale la tasa interna de
rentabilidad de la inversién a los tipos de mercado vigentes en cada
momento, sin perjuicio de otras consideraciones, como por ejemplo las
condiciones de cancelacion anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.

(6) Acciones o participaciones en instituciones de inversion colectiva: siempre que
se calcule un valor liquidativo para el dia de referencia, se valoran a ese
valor liquidativo. En caso de que para el dia de referencia no se calcule un
valor liquidativo, bien por tratarse de un dia inhabil respecto a la publicacién
del valor liquidative de esa IIC, bien por ser distinta Ia periodicidad de
célculo del valor liquidativo, se utilizara el dltimo valor liquidativo
disponible. No obstante lo anterior, en el caso de que las IIC se encuentren
admitidas a negociacién en un mercado o sistema multilateral de
negociacién, se valoran a su valor de cotizacién del dia de referencia,
siempre y cuando éste sea representativo.

Para el caso particular de inversiones en IIC de inversion libre & IIC extranjeras
similares, se puede utilizar valores liquidativos estimados, bien se trate de
valores preliminares del valor liquidativo definitivo, bien sean valores
intermedios entre los valores liquidativos definitivos o no susceptibles de
recalculo o confirmacién.

(7) Instrumentos financieros derivados: su valor razonable es el valor de mercado,
considerando como tal el que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre
del dia de referencia. En caso de que no exista un mercado suficientemente
liquido, o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercado
regulados o sistemas multilaterales de negociacion, se valoran mediante la
aplicacién de métodos o modelos de valoracion adecuados y reconocidos.

e Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias: La
valoracion inicial y posterior de los pasivos incluidos en esta categoria se realiza de
acuerdo a los criterios sefialados para los activos a valor razonable con cambios en
la cuenta de pérdidas y ganancias.

s Débitos y partidas a pagar: Los pasivos financieros en esta categoria, se valoran
inicialmente por su valor razonable que, salvo evidencia en contrario, es el precio de
la transaccion, que equivale al valor razonable de la contraprestacién recibida
ajustado por los costes de transaccidn que les sean directamente atribuibles. La
valoracion posterior se realiza a su coste amortizado. Los intereses devengados se
contabilizan en la cuenta de pérdidas y ganancias aplicando el método del tipo de
interés efectivo. No obstante, aquellas partidas cuyo importe se espere pagar en un
plazo de tiempo inferior a un afio, se pueden valorar a su valor nominal siempre y
cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no sea significativo.

e Las inversiones en moneda extranjera se valoran al tipo de cambio al contado de la
fecha de valoracion, o en su defecto, del Gltimo dia habil anterior a esa fecha.

A pesar de que la cartera de inversiones financieras esta integramente contabilizada en el

activo corriente, pueden existir inversiones que se mantengan por un periodo superior
a un afio.

(Contintia)
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{¢) Compra-venta de valores al contado

Las operaciones de compra-venta al contado se contabilizan el dia de su gjecucion, que se
entiende, en general, el dia de contratacién para los instrumentos derivados y los
instrumentos de patrimonio, y como el dia de la liquidacion para los valores de deuda
y para las operaciones en el mercado de divisa. En estos ltimos casos, el periodo de
tiempo comprendido entre la contratacion y la liquidacion se trata de acuerdo con lo
dispuesto en apartado d) posterior.

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversidn colectiva, se entiende
como dia de ejecucion el de confirmacion de la operacidn, aunque se desconozca el
nimero de participaciones o acciones a asignar. La operacién no se valora hasta que no
se adjudiquen éstas. Los importes entregados antes de la fecha de ejecucion se
contabilizan en el epigrafe «Deudores» del balance. Las compras se adeudan en la
correspondiente cuenta del activo por el valor razonable de acuerdo a lo definido en el
apartado b) anterior. El resultado de las operaciones de venta se reconoce en la cuenta
de pérdidas y ganancias en la fecha de ejecucion de las érdenes.

{(d) Futuros financieros y operaciones de compra-venta a plazo

Los futuros financieros y operaciones de compra-venta a plazo se contabilizan en el
momento de su contratacion y hasta el momento del cierre de la posicién o el
vencimiento del contrato o de la entrada en valoracion de la operacion, segin
corresponda, en las cuentas de riesgo y compromiso, por el importe nominal
comprometido, respectivamente. Los fondos depositados en concepto de garantia se
contabilizan en el activo del balance (“Depésitos de garantia en mercados organizados
y en OTC”).

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios de valor razonable de estos
contratos se reflejan diariamente en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: los pagos o diferencias positivas, cobros o diferencias negativas se registran en
“Resultados por enajenacion de inversiones financieras por operaciones con derivados™
o “Variacion del valor de inversiones por operaciones con derivados”, segiin los
cambios de valor se hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida la cuenta de
“Derivados”, de inversiones financieras o del pasivo, segin corresponda. En aquellos
casos en que el contrato presente una liquidacion diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizan en la cuenta “Resultados por enajenacién de inversiones
financieras por operaciones con derivados™.

(e) Opciones y warrants

Las opciones y warrants sobre valores se registran en el momento de su contratacion y
hasta el momento del cierre de la posicién o del vencimiento del contrato, en las cuentas
de riesgo y compromiso, por el importe nominal comprometido de los elementos
subyacentes en los contratos de compra o venta. Los fondoes y los valores depositados
en concepto de garantia se contabilizan en el activo del balance (“Depésitos de garantia
en mercados organizados y en OTC”). El coste de las opciones compradas es reflejado
en la cuenta “Derivados” de inversiones financieras del activo del balance, en la fecha
de contratacion de la operacidn. Las obligaciones resultantes de las opciones emitidas
se reflejan la cuenta “Derivados” del pasivo del balance, en la fecha de contratacién de
la operacion, por el importe de las primas recibidas.

(Contintia)
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Las diferencias que surgen como consecuencia de los cambios de valor razonable de estos
contratos se reflejan diariamente en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: los pagos o diferencias positivas, cobros o diferencias negativas se registraran
en “Resultados por operaciones con derivados™ o “Variacion del valor razonable en
instrumentos financieros, por operaciones con derivados”, segin los cambios de valor
se hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida fa cuenta de “Derivados”, de
inversiones financieras o del pasivo, segiin corresponda,

En caso de operaciones sobre valores, si la opcion fuera ejercida, su valor se incorpora a la
valoracion inicial o posterior del activo subyacente adquiride o vendido, determinado
de acuerdo con las reglas anteriores. Se excluirdn de esta regia las operaciones que se
liquiden por diferencias. En caso de adquisicidn, sin embargo, la valoracion inicial no
podra superar el valor razonable del activo subyacente, registrandose la diferencia como
peérdida en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Permutas financieras

Las operaciones de permutas financieras se registran en el momento de la contratacion y
hasta el momento del cierre de la posicion o el vencimiento del contrato, en la rdbrica
correspondiente de las cuentas de riesgo y compromiso, por el importe nominal
comprometido.

Las diferencias que surgen como consecuencia de los cambios de valor razonable de estos
contratos se reflejan diariamente en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: los pagos o diferencias positivas, cobros o diferencias negativas se registraran
en “Resultados por operaciones con derivados™ o “Variacidn del valor razonable en
instrumentos financieros por operaciones con derivados”, segiin los cambios de valor
se hayan liquidade o no, utilizando como contrapartida la cuenta de “Derivados” de
inversiones financieras o del pasivo, segin corresponda.

Los cobros o pagos asociados a cada contrate de permuta financiera se contabilizan
utilizando como contrapartida la cuenta de “Derivados™ de inversiones financieras o del
pasivo, segtin corresponda.

Adquisicion y cesion temporal de activos

La adquisicién temporal de activos o adquisicidn con pacto de retrocesidn, se contabilizan
por el importe efectivo desembolsado en las cuentas del activo del balance, cualquiera
que sean los instrumentos subyacentes. La diferencia entre este importe y el precio de
retrocesion se periodifica de acuerdo con el tipo de interés efectivo.

Operaciones estructuradas

Los instrumentos financieros hibridos se descomponen en cada uno de sus componentes,
aplicandose a los mismos sus correspondientes normas contables especificas. Cuando
esta descomposicion no sea posible, el instrumento financiero hibrido se trata
integramente como un instrumento derivado, Para el resto de las operaciones
estructuradas, los valores, instrumentos u operaciones que resulten de la combinacion
de dos o mas instrumentos derivados, se descomponen en sus componentes a efectos de
su contabilizacion.

(Continia)
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(i) Suscripciones pendientes de formalizar

Las suscripciones pendientes de formalizar del Fondo son aquellas aportaciones, realizadas
por los participes durante los Gltimos dias del ejercicio, pendientes de valorar de
acuerdo con el Reglamento del Fondo.

(j) Moneda extranjera

Los saldos activos y pasivos en moneda extranjera se valoran al tipo de cambio de contado
de la fecha de valoracidn, o en su defecto, del Gltimo dia hébil anterior a esa fecha. Las
diferencias que se producen se registran de la siguiente forma:

* Si proceden de la cartera de instrumentos financieros se tratan conjuntamente con las
pérdidas y ganancias derivadas de la valoracién (véase nota 3(b)).

» Si proceden de débitos, créditos o tesoreria, estas diferencias positivas o negativas se
abonan o cargan, respectivamente, a la cuenta de pérdidas, en el epigrafe
“Diferencias de cambio”.

(k) Valor tedrico de las participaciones

Las cuentas de posicién de los Planes adscritos al Fondo reflejan los derechos consolidados
correspondientes a sus participes. Dichos derechos estan integrados por las aportaciones
realizadas, los resultados imputados a cada Plan por el Fondo, las diferencias de
valoracion de activos y los gastos especificos de cada Plan.

El valor de la participacién {o valor liquidativo) se determina diariamente. Dicho valor es
el resultado de dividir el valor patrimonial de cada Plan, calculado segiin los criterios
de valoracion determinados por la legislacion vigente, por el niimero de participaciones
en vigor en la fecha en que se determine.

(4) Inversiones Financieras

Un detalle de la cartera de inversiones al 31 de diciembre de 2014 y 2013 se incluye en el Anexo
I adjunto, el cual forma parte integrante de esta nota.

(a) Vencimientos de los activos financieros

La clasificacién de los activos financieros por vencimientos es como sigue (en euros):

Euros
2014
Aftos
2015 2016 2017 2018 2019 posteriores  Indeterminada Total
Valores representativos
de deuda 497.194 772.840 24.638 - - 1.481.340 - 2,776,012
Total 497.194 772.840 24638 - - 1.481.340 - 2.776.012

{Continiia)
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Euros
2013
Afios
2014 2015 2016 2017 2018 posteriores  Indeterminada Total
Valores representativos
de deuda 102.240 506.385 306,972 22932 - 1.069.13% 2.007.668
Total 102.240 506.385 306972 22832 - 1,069,139 2.007.668

(b) Importes denominados en moneda extranjera

A 31 de diciembre de 2014 y 2013 la totalidad de los activos financieros estd denominada
en euros.

(5) Deudores

Un detalle de este capitulo al 31 de diciembre de 2014 y 2013 es como sigue (en euros}):

2014 2013

Administraciones ptblicas
Otras retenciones 152 92

El saldo deudor con Administraciones Piblicas, de ambos ejercicios, corresponde a las
retenciones del capital mobiliario practicadas que son devueltas al Fondo en la declaracion
del Impuesto de Sociedades.

Todos los saldos de este epigrafe se encuentran denominados en euros al 31 de diciembre de
2014 y 2013.

(6) Tesoreria

El detalle de este capitulo del balance al 31 de diciembre de 2014 y 2013 es como sigue {en

euros):
2014 . 2013
Cuentas en depositario
En Euro 1.130.358 444354
En Divisa : - -
Total 1.130.358 444.354

Los saldos en cuentas bancarias son remunerados a los tipos de interés de mercado.

El importe de tesoreria a 31 de diciembre de 2014 y 2013 corresponde al saldo en cuenta
corriente, libre de restricciones, en Entidades de Crédito vinculadas con la Sociedad Gestora.

(7) Fondos Propios

Los fondos propios estin constituidos por la cuenta de posicion de “Arquiplan Inversion, Plan
de Pensiones™ adscrito al Fondo.

(Contintia)
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Las caracteristicas y condiciones mds importantes del Plan son las siguientes:
(a) EI funcionamiento y gestién de cada Plan estan supervisados por el Promotor.

(b) ElPlan de pensiones de sistema individual, en cumplimiento con lo dispuesto por la Ley,
tienen designado un defensor del participe.

(c) Las aportaciones son realizadas Gnicamente por los participes.

(d) Se instrumenta mediante un sistema de capitalizacion individual estrictamente financiero
basado en la acumulacion de aportaciones y de rendimientos de inversiones, deducidos
los gastos que correspondan, asumiendo los propios participes del Plan las plusvalias y
minusvalias que se pudiesen generar por las inversiones, sin garantizarse ningiin interés
minimo en relacion con el rendimiento a obtener por las aportaciones efectuadas.
Asimismo, la cuantia de prestaciones se determina exclusivamente por el valor de los
derechos consolidados del participe en el momento en que se produce la contingencia a
que da lugar la prestacién, con independencia de la forma de cobro de dichas
prestaciones.

() Las contingencias cubiertas se detallan en las especificaciones del Plan adscrito
pudiendo ser las siguientes:

Jubilacién

Fallecimiento

Invalidez permanente total o absoluta y gran invalidez.

- Dependencia severa o gran dependencia.
Asi como los supuestos excepcionales de liquidez por enfermedad grave o desempleo de
larga duracidn si estan previstos en las especificaciones.

(f) Son beneficiarios el propio participe y las personas fisicas especialmente designadas por
el participe en caso de muerte.

(g) Las prestaciones del Plan se realizardn con cargo a la cuenta de posicion mantenida en
el Fondo.

El nimero total de participaciones a 31 de diciembre de 2014 asciende a 502.283. (346.895 a
31 de diciembre de 2013)

Al 31 de diciembre de 2014, el valor liquidativo de cada participacién asciende a 7,449 euros

(6,784 euros a 31 de diciembre de 2013), como resultado de dividir el patrimonio neto del
Fondo entre el niimero de participaciones en circulacién a esa fecha.

{Continua)
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Acreedores

Un detalle de este epigrafe al 31 de diciembre de 2014 y 2013, es como sigue (en euros):

2014 2013
Entidad Gestora 2.106 1.461
Entidad Depositaria 702 779
Acreedores por servicios Profesionales 2.858 1.920
Otras deudas 159268  94.500
Total 164.934  98.661

El saldo del epigrafe de “Otras deudas™ se compone principalmente de suscripciones pendientes
de formalizar.

Un detalle de las comisiones a pagar al 31 de diciembre de 2014 y 2013 y del importe devengado
por éstas durante el gjercicio, es como sigue (en euros):

2014 2013
Pendiente Total Pendiente Total
de pago devengado de pago devengado
Gestion 2.106 21.312 1.461 15.280
Custodia 702 10.203 779 8.149
Total 2.808 31.515 2.240 23.429

Como se sefiala en la nota 1, la gestion y administracién del Fondo estd encomendada a
Arquipensiones, Entidad Gestora de Fondos de Pensiones S.A.. Por este servicio el Fondo paga
una comisién de gestién sobre el valor patrimonial de cada Plan, calculada diariamente, que
durante el ejercicio 2014 ha sido de 0,75%. '

Igualmente, el Fondo periodifica diariamente una comision de depésito del 0,25% anual (hasta
el 2 de octubre de 2014 ha sido del 0,40%) pagadera mensualmente, calculada sobre el
patrimonio del Fondo.

El vencimiento de los saldos acreedores al 31 de diciembre de 2014 y 2013 es inferior al afio.

Todos los saldos de este epigrafe se encuentran denominados en euros al 31 de diciembre de
2014 y 2013.

Situacidn Fiscal

De acuerdo con la normativa en vigor, los Planes de Pensiones no son sujetos pasivos del
Impuesto sobre Sociedades.

Por otra parte, los Fondos de Pensiones estdn sujetos al Impuesto sobre Sociedades a un tipo de
gravamen cero, teniendo, en consecuencia, derecho a la devolucién de las retenciones que
se les practiquen sobre los rendimientos de capital mobiliario. No obstante, se deben cumplir
las obligaciones formales exigibles en el Impuesto sobre Sociedades a los sujetos pasivos
sometidos al régimen general.

(Continta)
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En relacién con el Impuesto sobre el Valor Afiadido, estan exentos de dicho impuesto los
servicios de gestidn de los Fondos de Pensiones.

Asimismo, la constitucién, disolucién y modificaciones consistentes en aumentos y
disminuciones de los Fondos de Pensiones estan exentas del Impuesto sobre Transmisiones
Patrimoniales y de Actos Juridicos Documentados.

De acuerdo con la legislacién vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente
liquidados hasta que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las
autoridades fiscales o haya transcurrido el plazo de prescripcion de cuatro afios. Los
Administradores del Fondo no esperan que, en caso de inspeccién del Fondo, surjan pasivos
adicionales de importancia.

QOperaciones con Partes Vinculadas

Las operaciones realizadas por un Fondo de Pensiones con su Entidad Gestora o, en su caso,
con su entidad Depositaria que sean consecuencia de las funciones asumidas por éstas, no se
consideraran operaciones vinculadas.

Tampoco se consideraran operaciones vinculadas la compra y venta de acciones de sociedades
de Inversidn y las suscripciones y reembolsos de participaciones de fondos de Inversién, ni
las operaciones que sean realizadas en mercados regulados en las condiciones establecidas
en los mismos con libre formacion de precios y concurrencia.

Durante los ejercicios 2014 y 2013, el Fondo no ha realizado con las partes vinculadas
operaciones ajenas al trafico ordinario o en condiciones distintas a las de mercado.

Politica y Gestion de Riesgos

La Entidad Gestora cuenta con procedimientos de control interno que comprenden el desarrollo
de una adecuada funcién de revisién y el establecimiento de sistemas de gestién de riesgos,
tanto respecto de la propia entidad gestora, como de la actividad de los fondos de pensiones
gestionados. Los sistemas de gestion de riesgos son adecuados a su organizacién y a las
caracteristicas de los fondos de pensiones gestionados, permitiendo identificar y evaluar, con
regularidad, los riesgos internos y externos a los que estan expuestos. Para ello, se han
establecido estrategias respecto de los mismos, adecuadas a la naturaleza e incidencia de
tales riesgos, incorporando procesos que permitan una medicion de los riesgos identificados,
incluyendo su probabilidad de ocurrencia e impacto en el perfil de riesgo, tanto de la entidad
gestora como de los fondos de pensiones gestionados.

Asimismo, la Entidad Gestora tiene planes de contingencia que permiten anticipar situaciones
adversas que puedan poner en peligro su viabilidad como entidad y la de los fondos de
pensiones gestionados.

En concreto, se establecen las siguientes directrices, a desarrollar en la documentacion
correspondiente:

- Control periédico del cumplimiento de las politicas de inversion de cada fondo de pensiones,
el control del cumplimiento de los limites legales de inversidn, el control de riesgos en
relacién con los fondos de pensiones gestionados (riesgo de mercado, riesgo de crédito,
riesgo de liquidez, riesgo operacional), asi como el control de! uso de derivados.

(Continta)
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- Elaboracién de la informacion de gestion, en la que se reflejen las magnitudes econdémico-
financieras basicas tanto por plan de pensiones como por redes de distribucién (produccion
bruta, traspasos de salida externos, prestaciones, produccion neta, evolucidn de derechos
consolidados y rentabilidad obtenida por cada plan de pensiones). Asi mismo se recogera el
informe de resultados de la Entidad.

- Realizacién periodica de un ejercicio de perfiles de riesgo totales (total risk profiling) con el
siguiente ambito de aplicacidn: andlisis de riesgos y debilidades que pudieran afectar a la
Entidad, incluidos riesgos financicros, estratégicos, de negocio, operacionales, de crédito e
inversiones.

- Establecimiento de planes de contingencia que aseguren la continuidad de negocio, que
incluiran los procedimientos de activacion y traslado a un centro de respaldo, asi como la
actualizacion periddica de dichos planes y verificacion de su eficacia mediante gjercicios de
simulacion.

Informacion sobre Medio Ambiente

Los Administradores de la Entidad Gestora del Fondo consideran minimos, y en todo caso
adecuadamente cubiertos los riesgos medioambientales que se pudieran derivar de su
actividad, y estiman que no surgiran pasivos adicionales relacionados con dichos riesgos. El
Fondo no ha incurrido en gastos ni recibido subvenciones relacionadas con dichos riesgos,
durante los ejercicios terminados a 31 de diciembre de 2014 y 2013.

Informacidn sobre los aplazamientos de pago efectuados a proveedores

Durante los ejercicios 2014 y 2013 los pagos realizados a proveedores no excedian el plazo
maximo legal. Asimismo, no existen facturas de pendientes de pago cuyo aplazamiento
supere el plazo maximo legal.

Remuneracién del Auditor

Los honorarios netos acordados por KPMG Auditores, S.L. por los servicios de auditoria
correspondientes al ejercicio 2014 han ascendido a 2.000 euros. No se han facturado otros
servicios en 2014 por la Sociedad auditora o por otras empresas vinculadas a ella.

Los honorarios netos acordados por PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. por los servicios

de auditoria correspondientes al ejercicio 2013 ascendieron a 2.430 euros. No se facturaron
otros servicios en 2013 por la Sociedad auditora o por otras empresas vinculadas a ella.

(Contintia)
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Informe de Gestion
Ejercicio 2014
VISION DEL EJERCICIO 2014

Dos aspectos centraron la atencidn de los inversores en el primer semestre del afio: Por un lado los
conflictos geopoliticos en Oriente Medio y Ucrania y por otro las medidas tomadas por parte de los
bancos centrales en apoyo al crecimiento econdémico.

Los paises desarrollados parece que crecen a buen ritmo y cumpliendo con las previsiones de mejora
del FMI. En la UE, los paises periféricos estan recortando diferenciales con respecto Alemania y
dejando sus tipos de interés a largo en niveles que no se habian visto nunca. La relajacién en la politica
monetaria por parte del BCE, dando toda la liquidez necesaria al sistema y bajando sus tipos oficiales
hasta el 0,15%, ha dado un claro mensaje al mercado: Se hara lo necesario para que las economias
vuelvan a crecer.

En el caso espaifiol, con un crecimiento del PIB por encima de la unidad y una inflacién negativa en
junio, ha vuelto a ser un pais destino de muchos inversores de Renta Fija, dejando la rentabilidad de
sus bonos a 10 afios en el 2,66% y su diferencial con respecto Alemania en los 141 puntos basicos. La
tinica nota negativa es la elevada tasa de paro, dato que no ayuda a creer en una recuperacién del
consumo privado. La tasa de ahorro de las familias ha caido hasta niveles del 2006 a la vez que el
numero de afiliados a la Seguridad Social estd muy por debajo de ese afio lo que nos hace pensar si la
familias podran seguir manteniendo su consumo y aportar al crecimiento.

En EEUU la Reserva Federal continda con su programa de reduccién de los estimulos a la economia
e incluso se estd planteando una subida de tipos de interés para el afio que viene hasta el entorno del
1%. A nivel mundial, destacar la opinién generalizada de que Argentina protagonizard otra quiebra.
A finales de junio no pagé los intereses de la deuda emitida bajo la ley americana y si no lo hace
durante julio, EEUU la podria declarar oficialmente en quiebra, algo que no sorprenderia a los
mercados.

La tension geopolitica en Ucrania ha dejado a Rusia en una situacién critica ante el resto del mundo.
Las sanciones y restricciones por parte de EEUU y UE han deteriorado su economia, sus mercados y
su divisa. Las continuas noticias del recrudecimiento de los conflictos, las actuaciones de los bancos
centrales y la gran liquidez que inyectd el BCE han hecho que la volatilidad se haya incrementado en
la mayoria de los mercados. Mientras que un dia las bolsas bajan, al siguiente recuperan rapidamente,
lo que nos hace pensar que el dinero sigue entrando en el mercado bursétil. Légico por otra parte, a
tenor de la baja rentabilidad que dan los bonos. Parece que la bolsa se erige como uno de los Gnicos
mercados donde poder sacar algo de rentabilidad a la liquidez que todos los agentes tienen.

En especial la bolsa espaiiola, debido a los niveles tan bajos de los que partia por cuanto afectd la crisis
a nuestro pafs. El Ibex35 subié un 10,15% este semestre, mientras que el Eurostoxx50 un 3,84%.

Las previsiones de la gestora son que los inversores perderdn interés en la renta fija por los bajos
niveles de rentabilidad, habiendo un cambio de inversiones hacia la renta variable, donde se podran
obtener mayores rendimientos, a pesar de que los PER estéan cerca de sus promedios. Aun asi, los tipos
a corto plazo seguiran manteniéndose en niveles cercanos a  debido al exceso de liquidez inyectada
por el BCE. En este mercado, sobre ponderamos Europa y Estados Unidos, mercados que sus
economias creceran mas debido a un mejor equilibrio entre desempleo, inflacién endeudamiento y
crecimiento.

En lo que refiere al segundo semestre de 2014, los inversores volvieron a mostrar sintomas de
nerviosismo en este semestre del afio. A pesar de que los resultados empresariales fueron buenos, los
recortes en las expectativas de crecimiento en la zona euro, las tensiones geopoliticas en Ucrania (de
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nuevo) y Grecia, la pandemia del ébola y la caida del precio del petréleo fueron algunas de las razones
de un aumento en la volatilidad de los mercados,

El precio del barril cayd en torno a un 50% en este segundo semestre, situéndose en torno a los 50§,
Esta caida tiene su implicacion positiva para paises dependientes del crudo, pues abarata sus costes de
produccién de manera sustancial. Esta presion a la baja de los precios conlleva reducir la inflacién.
Sin embargo en economias con una inflacion cercana a cero (Alemania o Estados Unidos) o incluso
negativa (Espaiia), afecta negativamente a un ya débil crecimiento econdmico.

Este hecho llevé a revisar a la baja los crecimientos de los paises de la zona euro, en diciembre se
situd en 1,55% desde el 1,7% del mes de junio. No obstante, en el caso espafiol y debido a la fortaleza
que nuestra economia esta mostrando para salir de la crisis, su revision fue al alza, pasando de vn 1,7%
a un 2,0%. Algunas voces optimistas incluso pronostican que podria llegar hasta el 3%. Otro foco de
volatilidad fueron las tensiones politicas vividas en Grecia con la previsidn de buenos resultados
electorales de la nueva fuerza politica Syriza, decidida a reorganizar su deuda publica con los
acreedores extranjeros, A esto se le afiadié los continuos rumores de una expansion cuantitativa (QE)
del BCE para estimular las compras en el mercado de deuda, lo cual inyectaria liquidez adicional a los
mercados financieros. Y de fondo, el persistente conflicto Rusia-Ucrania y las consecuentes sanciones
del mundo comercial a Rusia. Estos factores han llevado a los mercados a aumentar sustancialmente
su volatilidad, y consecuentemente, la de nuestros fondos. Los fondos que mds se han sentido
afectados son aquellos con mayor renta variable.

A pesar de este aumento del riesgo, los inversores siguen comprando deuda a largo plazo. Aun a pesar
de estar a niveles cercanos al 1,60% en Espaifia, este activo es el unico que sigue dando cierta
rentabilidad ya que plazos mas cortos estdn muy cercanos a 0%. Este hecho junto con las previsiones
de un QE hace que las compras sigan siendo la tonica del tltimo semestre. En este sentido los fondos
con renta fija han obtenido ganancias sustanciales.

PERSPECTIVAS PARA 2015

Durante 2015 vamos a estar atentos a cémo resuelve el BCE su tiltima baza para estimular la economia:
el QE. Sin duda afectari a la renta fija pero estaremos especialmente interesados en ver cémo repercute
en el crecimiento, vemos la bolsa espafiola como una de las mejor posicionadas para este afio. Una
buena seleccion de valores puede hacer este activo la principal fuente para obtener beneficios en
nuestros fondos. Fondos con un importante componente de Renta Variable seran nuestros fondos que
mejor aprovecharan estas subidas.

Investigacion v desarrollo

A lo largo del ejercicio no ha existido actividad en materia de investigacién y desarrollo,

Medio ambiente

Dada la naturaleza del negocio, no se realizan actividades que puedan afectar al medio ambiente ni que
puedan ser peligrosas para el mismo.

Gestion del Riesgo

Los principales riesgos financieros en que incurre la Sociedad como consecuencia de su actividad
relacionada fundamentalmente con el uso de instrumentos financieros son los de crédito, mercado y
liquidez.
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Para ello, la gestion y el control de riesgos se configuran como un amplio marco de principios, politicas,
procedimientos y metodologias avanzadas de valoracién integrados en una eficiente estructura de

decision con el objetivo de maximizar la relacion entre la rentabilidad obtenida y el riesgo asumido.

Acontecimientos posteriores al cierre

Desde el cierre del ejercicio al 31 de diciembre de 2014 hasta la fecha de este informe de gestion, no se
han producido hechos posteriores de especial relevancia que no se sefialen en la Memoria.

Situacion del Fondo

ARQUIDOS INVERSION, FONDO DE PENSIONES inscrito en el Registro de Fondos de Pensiones
de Ia Direccion General de Seguros con el nimero F0739, se constituyé el 27 de Julio de 2000,
promovido por la Caja de Arquitectos S. Coop. de Crédito que es también Depositaria del mismo. La
Entidad Gestora es Arquipensiones, S.A.

ARQUIDOS INVERSION, FONDO DE PENSIONES , tiene adscrito el Plan de Pensiones
denominado ARQUIPLAN INVERSION, PLAN DE PENSIONES, promovido por la Caja de
Arquitectos. Dicho plan de pensiones es del Sistema Individual.

A 31 de diciembre de 2014, el patrimonio de ARQUIDOS INVERSION, FONDO DE PENSIONES
ascendia a 3.742 miles de euros con un incremento del 58,98% respecto al patrimonio del Fondo a
31 de diciembre del ejercicio anterior.

El nimero de Participes se eleva al cierre del ejercicio a la cifra de 331 que representa un incremento
del 37,92% en relacién al nimero de Participes existentes a 31 de diciembre de 2013.

Finalmente la rentabilidad neta de ARQUIDOS INVERSION, FONDO DE PENSIONES
correspondiente al ejercicio 2014, ha sido del 9,80% T.A.E.
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Reunidos los Administradores de Arquipensiones, S.A., E.G.F.P., en fecha 26 de marzo de 2015, y en
cumplimiento de la legislacion vigente, proceden a formular las cuentas anuales y el informe de
gestion del periodo comprendido entre el 1 de enero y el 31 de diciembre de 2014 de Arquidos
Inversioén, Fondo de Pensiones, las cuales vienen constituidas por los documentos anexos que preceden
a este escrito:

(a) Balance de situacidn, Cuenta de pérdidas y ganancias, Estado de cambios en el Patrimonio
Neto y Estado de Flujos de Efectivo correspondientes al periodo comprendido entre el 1 de
enero y el 31 de diciembre de 2014.

(b) Memoria de las cuentas anuales correspondientes al gjercicio comprendido entre el 1 de enero
y el 31 de diciembre de 2014,

(c) Informe de gestion del ejercicio 2014.

Madrid, 26 de marzo de 2015

D. José Alvarez Guerra D. Anfonio Ortiz Leyba

D. José Argudin Gonzalez

El Secretario No consejero procede a la firma de todas las anteriores paginas de las cuentas anuales
como evidencia de su formulacion por los sefiores Consejeros, los cuales, mediante su firma original
en esta pagina, junto a la firma asimismo original del Secretario, aceptan este procedimiento y asumen
las paginas en las que consta la firma del Secretario como firmada por ellos.

Fernando 2€sped eque
(SecrafaricNo Consejer



