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Informe de Auditoria de Cuentas Anuales

Ados Participes de Welzin Ahorre 5, Fondo de Inversion
y Welzia Management, Sociedad Gestora de Instituciones
de Inversion Colectiva, S5 A, ta "Soctedad Gestora™)

Femos asuditade las cuentis anoales de Welzia Ahoro 5, Tondo de Inversion (cf “Fondo™) que
comprenden el balance af 31 de diciesmbre de 2013, 1o cuenta de pérdidas y gammncias, el estado de
cambios en ¢l patrimonio neto y I memoria correspondientes al cjercicio anual termimade en dicha
fecha. Los Admimstradores de Iy Sociedad Gestora son responsables de fa fornindacion de fas
cuentas anuales del Fondo, de acuerdo con el marco normativo de informacion financiera aplicable
al Fondo (gue se identifica en fa nota 2 (ad de In memoria adjunta) v, en particular. con os principios
v crierios contables contenidos en el mismo. Nuestra responsabilidad es expresar una opinidn sobie
las cnadas cuentas anuades e su conjunto, basada en ¢l trabajo realizado de acuerdo con
nornmativa regadadora de fa actividad de asditoria de cuentas vigente en Espaitn, que requicee ol
examen, nedianie L reabizacion de pruebas selectivas, de f evidencia justificativa de las cuentas
antiales v fa evaluacton de stosu prosentacion, fos principios v criterios contables wiilizados y Lis
estimaciones realizadas estin de acuerdo con ¢l marco normativo de informacion Mnanciers gue
resulta de aplicacion.

En suestra opinion, las cuentis anuales del ejercicio 2003 adjustas expresan, en todos 1os aspectos
sigmificatives, la bmagen fiel del patrimonie y de E sitaacion financiers de Welzia Ao 5. Fondo
de oversion al 31 de diciembre de 2013, asi como de los resultados de sus operaciones
correspondientes al ¢jercicio anuad 1erminado en dicha fecha, d¢ conformudad con ¢l marco
normative de informacids lianciers que resulia de aphicacion v, en particalir. con los principios v
criterios contables contenidos en ¢l mismo,

Ebhmforme de gestion adpanto ded cjercicio 2013 conticne fas exphiciiciones gue fos Administradores

&

de f Sociedad Gestora consideran oportunas sobre L situacion de Welzia Aharro 5, Fondo de
Inversidn, L evolueion de sus negocios v sobre otros asuntos v no forma parte integrante de las
cuentas anuafes. Hemos venificado que fa informacion contable que contiene el cntado informe de
gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ¢jercicio 2013, Nuestro rabajo comeo auditores
se limita o la verificacion del informe de gestidn con el aleance mencionado en este mismo pirrafo y
o incluye la revision de infornueidn distinta de B obienida a partic de fos registros contables del
Fonda,
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CLASE 82

WELZIA AHORRO 5,
FONDO DE INVERSION

Balances
31 de diciembre de 2013 y 2012

{Expresados en euros con dos decimales)

2013 2012
Active corrtente
Deudores {nola 5) 4.456 406,47 32507740
Cantera de inversiones financieras (nota 6)
Cartera interior
Valores representativos de deuda 700,000,00 7.030.000.0C
Instituciones de Inversidn colectiva 1.018.277,09 -
Derivados 139,548,040 -
1.857.825.09 7.030.000,00
Carlera exterior
Instituciones de Inversidn colectiva 30.571.287.20 25.758.512.73
Dertvados 207.865.83 12.099.09
3L179.153,03 25.770.615.82
Intereses de fa carteri de inversion 5.17 67.35
Total cartera de inverstones financieras 33.056.983,29 32.800.079,17
Tesoteria (nota 7) 565.863.35 1.156.658.99
Total activo corricnle JR.062.253,11 3428241562
Tetal activo 38.002.253,11 34.282.415,62
Patrimonio atribuido a participes o accionistas (nota 8)
Fondos reembolsabies atribuidos a panfcipes o accionistas
Participes 31.442.995.88 30.470.853.03
Reservas 39.570.84 39.570.894
Resultados de ejercicios anteriores 23347370 333.473.70
Resuhiando del ejercicio 2120209, 11 1.909.870,04
33.837.169.53 32.653.767,6!
Pasivo corriznte
Acrecdores (nata 9) 4.216.916,82 1.50%.447.22
Derivados tnota 10) 3.166,76 29.200,79
4,225.083.58 1.628.643.0
Tatal patrimonio y pasive 38.062.253.11 3428241562
Cuentas de compromise {nota 11)
Compromisos por operaciones larpas de derivados 16.149 474,72 H)2.827.12
Compromisos por opesiciones cortas de derivados 3.270.660,58 18.288.653.24
Total cuentas de compromiso 19.420.141,30 18.691.480.36
Fotal cuentas de orden 29.994.831.40 18.69 480,36

La memoria adjunra forma parte integrante de las cuentas anuales de 2013,



CLASE 8-

WELZIA AHORRO 5,

FONDO DE INVERSION

Cuentas de Pérdidas y Ganancias

para los ejercicios anuales terminados en

3t de dictembre de 2013 y 2012

(Expresadas en euros con dos decimales)

Comisiones retrocedidas a fa 11C (nota 5}
Oiros gastos de explotacidn
Comision de gestion (nota 9}

Comisidgn depositario (nota 9)
Otros

Resultado de explotacian
[ngreses financieros
Gaslos financieras
Variacidn del valor razonable en instramentos financieros
Por operaciones de |a cartera inlerior

Por operaciones de la cartera exterior
Por operaciones con derivados

Diferencias de cambio
Deteriaro y tesullado por enajenaciones de instrumentes financieros
Resullados por operaciones de a cartera imerior

Resultadas por operacienes de a cartera exterior
Resultados por operaciones con derivados

Resultade financiero

Resultade antes de impuestos
lmpuesto sobre beneficios (pota 12)

Resuhado del gjercicio

0L6183659

2013 2012
43.716,32 45.120,90
{257.782,87) (167.210,03)
(29.461,01} (19.110,24)
{36.596.39) (31.649.57)
(323.840,27) (217.969,84)

(280.123,95)

(172.848,94}

41.423,80 01,414,97
(72.15) (132,18)
13.247,09 -
793.247.53 (179.086.20)
1.308.291,65 233.539,14
281478627 54.452.94
(32.067.26) {3.194.71)
£.258,13 -
0971.682,39 1.598.769,58
(674.193,52} (631.610.84)
298.747,00 1.947.158,74

2.422.817,06

2.0089.699,76

2.142.693,11

(21.484,00)

1.916.850,82

(6.980,78)

2.121.205,11

1.909.870,04

La memoria adjunta forma parte inlegrante de Ins cuentas anuales de 201 3.
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CLASE 82

WELZIA AHORRO 5,
FONDO DE INVERSION

Estado de Cambics en el Patrimonio Neio correspondiente &l ejercicio anual terminado en 31 de diciembre de 2013

{Expresado en euros con dos decimales)

A} Esiado de [ngresos y Gaslos Reconocidos correspondiente al ejercicio anual erminado en 31 de diciembre de 2013

2013
Resuhado de fa cuenta de pérdidns y ganancias 2.121.209.11
Total de ingresos y pastos reconocidos 2.121.209.11

B) Estado Total de Cambias en of Palrimonia Neto correspondiente al gjercicio anual terminado
en 31 de diciembre de 20453

Resultados
de ejercicios Resuftado
Partfcipes " Reservas anleriores del ejercicio Total

Salde al 31 de diciembre de 2012 30.470.853.03 39.570,84 23347370 1.609.870,04 32.653.767.61

Total ingresns y gastos reconocidos - - - 2120209001 2121.200.11
Operaciones con participes

Suseripeiones 10.6001.878.49 B - - 1060157840

Reembolsos 111.539.685.68) - - - (11.539.085.68)
Distribucion del heneficio 1.909.870.04 - - (1.909.570,04) -
Salde al 31 de diciembre de 2013 31.492.915.88 39.57(,84 23347370 212030801 33.837.169.33

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales de 2013,
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WELZIA AHORRQ 3,
FONDO DE INVERSION

Estado de Cambios en ¢l Pauimonio Nelo correspondiente af ejercicio anual terminade en 31 de diciembre de 2012

{Expresado en euros con dos decimales)

A) Estado de Ingresos y Gastos Reconocidos correspondiente al ejercicio anual terminado en 31 de diciembre de 2012

2012
Resultado de Ia cuema de pérdidas y panancias 1.904.870,04
Tolal de ingresos y gastos reconocidos 1.909. 870104

B) Estado Total de Cambios en ¢l Patrimonio Neto correspondiente al ejercicio anual terminado
en 3t de diciembre de 2012

Resultados
de ejercicios Resultado
Participes Reservas anleriores del ejercicio Total

Saldo al 31 de diciembre de 2011 20824.778.16 39,570,584 23347370 (04272681 20, 455.045,89
Total ingresos y gastos reconocidos - - - 1.9019.870.04 1.909.870.04
Operaciones con participes

Suseripciones 13.457.809,83 . - - 13.497.869.83

Recmbolsos (3.209.068,15) (3.209.068.15)
Aplicacion de ta pérdida del ejercicic (04272081} - - 642.726.8) -
Saldo al 31 de diciembre de 212 30.470.853.03 39.570.84 233.473,70 1909 870,04 32.653.767.01

La memworia adjunta forma parte iniegranie de las cuentas anuales de 2013
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CLASE 82

WELZIA AHORRO 5,
FONDO DE INVERSION

Memoria de Cuentas Anuales

31 de diciembre de 2013

(1Y Nawraleza y Actividades Principales

Welzia Ahorro 5, Fondoe de Inversidn (en adefante el Fondo) se constituyd en Espaiia el 3 de
junio de 2003, por un periodo de tiempo indefinide bajo la denominacién de Welzia Sigma
5 A, Fondo de Tnversién, habiéndose modificado dicha denominacidn en diferentes
ocasiones hasta adquirir 1a actual con fecha 19 de septiembre de 2012.

mw

Fondo se regula por lo dispuesto en ta Ley 35/2003, de 4 de noviembre que entro en vigor
con fecha 5 de febrero de 2004, modificada parcialmente por la Ley 31/2011, de 4 de
octubre, asi como por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, por el que se aprueba el
reglamento de desarrollo de la Ley que regula las instituciones de inversion colectiva y por
la Ley 44/2002, de 22 de noviembre, Ia Ley 26/2003, de 17 de julio, por el Rea) Decreto
Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley de
Sociedades de Capital, la Ley 3/2009 de 3 de abril sobre modificaciones estructurates de
las Sociedades Mercantiles y las circulares de la Comisién Nacional del Mercado de
Valores, los cudles, junio con otra normakiva adicienul, regulan las mstituciones de
inversion colectiva. Esta normativa regula, entre otros, 1os siguientes aspeclos:

- Mantenimiento de un patrimonio minimo de 3.000.000 euros.

- Mantenimiente de un porcentaje minimo del 3% de su patrimonio en efectivo, en depdsilos
o en cuentas a la vista en el depositario o en una entidad de crédito si el depositario no
tiene esa consideracion o en compra-ventas con pacto de recompra a un dia en valoresg
de Deuda Pdblica, El patrimonio no invertido en activos que formen parte del
mencionado coeficiente de liquidez deberd invertirse en los activos ¢ instrumentos
financieros aplos sefalados en el articulo 48 de! Reglamento de desarrolio de 1a Ley
35/2003, de 4 de noviembre.

- Las inversiones en instrumentos financieros derivados estin reguladas por la Orden
EHA/888/2008, de 27 de marzo, por la Circular 6/2010, de 21 de diciembre y
medificaciones posteriores y por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio donde se
establecen y desarrollan determinados limites para la utilizacidn de estos instrumentos.
L.a Comisidn Nacional del Mercado de Valores (CNMV) estd facultada para modificar
los limites establecidos en la mencionada Orden, siempre que concurran ¢ircunstancias
de mercado que Jo aconsejen.

- Establecimiento de unos porcentajes mdximos de concentracion de inversiones y de
endeudamiento.

- Obligacion de que la cartera de valores esté bajo la custodia de la entidad depositarta.
- Obligacién de remitir, en el dliimo dia natural del mes siguiente al de referencia, los

estados financieros relativos a la evolucidn de sus actividades en el mes anterior, a la
Comisidn Nacional del Mercado de Valores.
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CLASE 87

2

WELZIA AHORRO 5,
FONDO DE INVERSION

Memoria de Cuentas Anuales

El Fondo fue inscrito con el mimero 3.213 en el Registro Administrativo correspondiente de fa
Comisién Nacional del Mercado de Valores.

Su ohjeto social exclusivo es la captacion de fondos, bienes o derechos del pdblico para
gestionarfos e invertirlos en bienes, derechos, valores y otros instrumentos financieros,
siempre que el rendimiento del inversor se establezca en funcidn de los resultados
colectivos.

La gestidon y administracion del Fondo estd encomendada a Welzia Management, Sociedad
Gestora de TInstituciones de Inversién Colectiva, S.A. Los valores se encuentran
depositados en UBS Bank, §.A., siendo dicha entidad la depositaria del Fondo.

{2} DBases de Presentacion

{a) Imagen fiel

En cumplimiento de la legislacién vigente, los Adminisiradores de Welzia Management,
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A han formulado estas
cuentas anuales con el objeto de mostrar Ia imagen fiel del patrimonio, de la situacion
financiera, de Jos resultados de sus operaciones v de los cambios en el patrimonio nelo
del Fondo al 31 de diciembre de 2013,

Como requiere la normativa contable, los Administradores de la Sociedad Gestora
presentan, a efectos comparativos, con cada una de fas partidas del balance, de fa
cuentz de pérdidas y ganancias, del estado de cambios en el patrimonio neto y de la
memaria del Fondo, ademis de las cifras del gjercicio 2013, las correspondientes al
gjercicio anterior gue fueron aprobadas en el Consejo de Administracién de la
Sociedad Gestora el 28 de junio de 2013,

Las citadas cuentas anuales han sido preparadas a partir d2 los registros auxiliares de
conabilidad del Fondo de acuerdo con las normas de clasificacién y presentacion
establecidas en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, y otras circulares de la
Comisidn Nacional del Mercado de Valores.

(by Moneda funcienal ¥ moneda de presentacién

Las cuentas anuales se presentan en euros con dos decimales, que es la moneda funcional
y de presentacién del Fondo,

(c) Juicios v estimaciones utilizados

Durante el ejercicio 2013 no se han producide cambios en los juicios y estimaciones
contables utilizados por el Fondo.
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CLASE 87

WELZIA AHORRO 5,
FONDO DE INVERSION

Memoria de Cuentas Anuales

(3} Distribucion de Resultados

La propuesta de distribucién de los beneficios del Fonde del ejercicio finalizado el 31 de
diciembre de 2013, formulada por los Administradores de Ia Sociedad Gestora y pendiente
de aprobacién por el Consejo de Administracidn, es traspasar los resultados del elercicio a
Participes.

La distribucién de los beneficios del Fondo del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de
2012, aprobada por el Consejo de Administracién de la Sociedad Gestora el 28 de junio de
2013 ha sido traspasar los resultados del ejercicio a Partfcipes.

(3)  Principios Conabies v Normas de Valoracidon Aplicados

Estas cuentas anuales han sido preparadas de acuerdo con los principios contables y normas
de valoracion contenidas en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, v en otras circulares
de la Comisidn Nactonal del Mercado de Valores.

Los principales principios contables aplicados en la elaboracion de las cuentas anuales son los
siguientes:

{a} Reconocimientio de ingresos v aaslos

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

En aplicacion de este criterio y a efectos del céleulo del valor liguidativo, las
periodificaciones de ingresos y gastos se reatizan diariamente como sigue:

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

+ Se exceptdan del principio anterior, los iniereses correspondientes a inversiongs
dudosas, morosas o en litigio, que se llevan a la cuenta de pérdidas y ganancias en
el momento efectivo del cobro.

+ Los ingresos de dividendos se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias en la
fecha que nazea el dereche a percibirlos.

El resto de ingresos o gastos referidos a un perfodo, se periodifican linealmente a lo
large del mismo.
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WELZIA AHORRO 5,
FONDO DE INVERSION

Memoria de Cuentas Anuales

{b} Reconocimiento, valoracidn v clasificacién de mstrumentos financieros

Los activos y pasivos financieros son reconocidos cuando el Fondo se convierte en una
parie obligada del contrato o negocio juridice de conformidad con las disposiciones
del mismo.

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

Con cardcter peneral, 1as instituciones de inversidn colectiva 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, alendiendo a su clasificacion, segun los siguientes criterios:
* Partidas a cobrar

- Los acuvos financieros incluidos en esta categoria se valoran inicialmente por su
valor razonable, que, salvo evidencia en comtrario, serd el precio de la
transaccion, que equivaldrd al valor razonable de la contraprestacién entregada
miis los costes de transaccion que les sean directamente agribuibles.

- La valoracidn posterior de los actives financieros considerados como partidas a
cobrar se efectda a su coste amorlizado. Los imereses devengados se
contabilizan en la cuenta de pérdidas y ganancias, aplicando el método del tipo
de inlerés efectivo. No obstante, aquellas partidas cuyo tmporie se espere
recibir en un plazo de tiempo inferior a un afo, se pueden valorar a su valor
nominal siempre ¥ 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, descomtados al tipo de interés
efectivo calculado en el momento del reconocimiento. Las correcciones
valorativas por deterioro asf comao su reversion se reconocen como un gasto o
un ingreso en la cuenta de pérdidas y ganancias.
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3

WELZIA AHORRO 5,
FONDO DE INVERSION

Memoria de Cuentas Anuales

e Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas v ganancias

- Los activos financieros integrantes de la cartera de las instituciones de inversion
colectiva se valoran inicialmente por su valor razonable. Este valor razonable
serd, salvo evidencia en contrarie, el precio de la transaccién, que equivale al
valor razonable de la contraprestacién entregada, incluyendo los costes de
transaccién explicitos directamente awribuibles a la operacidon, De esta
valoracién inicial se excluirdn los intereses por aplazamiento de pago, que se
entenderd que se devengan aun cuando no figuren expresamente en el contrato
y en cuye ¢aso, se considerard como tipo de interés el de mercado.

- En la valoracién inicial de los activos, los intereses explicitos devengados desde 1a
altima liquidacién y no vencidos o «cupdn corrido», se registran en la cuenta de
cartera de inversiones Nnancieras «Intereses de la cartera de inversicon» del
activa del balance, cancelindose en el momento del vencimiento de dicho

cupdn.

- El importe de los derechos preferentes de suscripcion y siniilares que, en su caso,
se bubiesen adquirido, forman parte de Ia valoracién inicial y son deducidos del
valor de dichos activos en caso de venta.

- La valoracion posterior de estos activos se realiza por su valor razonable, sin
deducir los costes de transaccion en que se pudiera incurrir en su enajenacicn.
L.os cambios que se produzean en el valor razonable se imputan en la cuenta de
pérdidas y ganancias.

- Para la determinacién del valor razonable de los activos financieros se atenderd a
las siguientes reglas:

{1} Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor yazonable serd su valor de
mercado considerando como fal 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 st no existiera precio oficial de cierre. La
valoracidn de los activos integrantes de ln cartera se realiza en el mercado
mds representativo por volimenes de negociacidn, Si la colizacidn
estuviera suspendida se toma el dltimo cambio fijado u otro precio si
constara de modo fehaciente.
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WELZIA AHORRO 5,
FONDO DE INVERSION

Memoria de Cuentas Anuales

{2y Valores represeniativos de deuda cotizados: su valor razonable seran los
precios de cotizacién en un mercado, siempre y cuando éste sea activo y
los precios se obtengan de forma consistente. Cuando no estén disponibles
precios de cotizacidn, 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
transaceién. En ese caso, ¢l 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 dz la
Gltima_transaccifn represente una transaccion forzada o liquidacion
involuntaria, el precio serd ajustado.

En caso de que no exista mercado activo para el instrumento de deuda, se
aplican cnicas  de valoracién, como precios suministrados por
intermediarios, emisares o difusores de informacién; utilizacién de
ransacciones  recientes de mercado realizadas en condiciones de
independencia mutua entre panes interesadas y debidamente informadas s
estin disponibles, valor razonable en ¢l momento actual de otro
instrumento que sea sustancialmente el misma; y modelos de descuento de
Aujos y valoracién de opciones en su €aso,

(3) Valores no admitidos atin a cotizacion: su valor razonahle se estima mediante
los cambios que resulten de cotizaciones de valores similares de la misma
entidad procedentes de emisiones anleriores, teniendo en cuenta las
diferencias que puedan existir en sus derechos econdmicos.

(4y Valores no cotizados: su valor razonable se calcula de acuerdo a los criterios
de valoracién incluidos en kas Normas 6°, 7" y 8 de fa Circular 4/97, de 26
de noviembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores.

(5) Depdsitos en entidades de crédito de acuerdo a la letra e) del articulo 48.1 del
Reglamento de 11C y adquisicién temporal de activos: su vator razonable
se caleuta de acuerdo al precio gue iguale la tasa intema de rentabilidad de
la inversién a los lipos de mercado vigentes en cada momento, sin
perjuicio de otras consideraciones, como por gjemplo las condiciones de
cancelacién anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.

{6y Acciones o participaciones de otras instituciones de inversién colectiva
siempre que se caleule un valor fiquidative para el dia de referencia, se
vatoran a ese valor Jiquidativo. En caso de que pard el dia de referencia no
e caleule un valor liquidativo, bien por tratarse de un dia inhdbil respecto
a la publicaci6n del valor liquidative de esa [IC, bien por ser distinta la
periodicidad de cdiculo del valor liquidativo, se utilizard el ultimo valor
liguidativo disponible. No obstante lo anterior, en el caso de que las IIC se
encuentren admitidas a negociacién en un mercado o sistema multitateral
de negociacion, se valoran a su valor de cotizacion del dia de referencia,
siempre y cuando ésie sea representativo.
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WELZIA AHORRO 3,
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Memoria de Cuentas Anuales

Para et caso particular de inversiones en 11C de inversion libre, 1IC de IIC de
inversion libre e 1IC extranjeras similares de acuerdo con la letra ) del
articulo 48.1 del Reglamento de IIC, se puede utilizar valores liquidativos
estimados, bien se trate de valores preliminares del valor liguidativo
definitivo. bien sean valores intermedios entre los valores liguidatives
definilivos o no susceptibles de recilculo o confirmacion.

(7} Instrumentos financieros derivados: su valor razonable es el valor de mercado,
considerando como tal el que resulta de apticar el cambio oficial de cierre
def dia de referencin. En caso de que no exista un mercado suficientemente
tiquido, o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados
regulados o sisiemas multilaterales de negociacion, se valoran mediante 1a
aplicacién de métodos o modelos de valoracién adecuados y reconocidos
que deberdn cumplir con los requisitos y condiciones especificas
establecidas en la normativa de instituciones de inversién colectiva relativa
a sus operaciones con instrumentos derivados.

e Pasivos financieros a valor razonahle con cambiog en pérdidas y ganancias

La valoracién inicial y posterior de los pasivos incluidas en esia calegoria se realiza
de acuerdo a 1os criterios sefinlados para los activos a valor razonable con cambios
en ka cuenta de pérdidas y ganancias.

 Ddébitos y partidas a pagar

Los pasivos financieros en esta categorfa, se valoran inicialmente por su valor
razonable que, salvo evidencia en contrario, es el precio de la transaccidn, gue
equivale al valor razonable de la contraprestacion recibida ajustado por los costes
de transaccién que les sean directamente atribuibles. La valoracion posterior se
reatiza a su coste amortizado. Los intereses devengados se contabilizan en Ia
cuenta de pérdidas y ganancias aplicando el método del tipo de interés efectiva. No
obstante, aguellas partidas cuyo imporie se espere pagar ¢n ui plazo de tempo
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 inversiones en moneda extranjera se valoran al tipo dz cambio al contado de la fecha
de valoracion, o en su defecto, del tltimo dia hébil anterior a esa fecha.

A pesar de que la cartera de inversiones financieras estd integramente contabilizada en el
activo corriente, pueden existir inversiones que se maniengan por un periodo superior
a un aflo.
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{c) Compra-venta de valores al contado

Las operaciones de compra-venta al contado se contabilizan el dix de su ejecucion, que se
entiende, en general, ¢l dfa de contratacién para los instrumentos derivados y los
instrumentos de patrimonio, y como el dia de Ia liquidacién para los vatores de deuda
y para las operaciones en el mercado de divisa., En estos dltimos cusos, el periodo de
tiempo comprendido entre 1a 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 inversion colectiva, se
entiende como dia de ejecucién el de confirmacidn de la operacidn, aungue se
desconozea el nlimere de participaciones o acciones a asignar. La operacidn no se
valora hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados antes de la fecha de
ejecucién se contabilizan en la cuenta «Solicitudes de suscripcién pendientes de
asignar participaciones» del epigrafe «Deudores» del balance. Las compras s¢
adeudan en la correspondiente cuenta del activo por el valor razonable de acuerdo a lo
definido en el apartade b) amterior. El resultade de las operaciones de venia se
reconoce en la cuenta de pérdidas y ganancias en la fecha de ejecucion de las drdenes.

(dy Futuros financieros y operaciones de compra-venta a plazo

Los futuros financieros y operaciones de compra-venla a plazo se contabilizan en el
momento de su contratacién y hasta el momento del cietre de fa posicion o el
vencimiento del contrato o de Ja entrada en valoracion de la operacidn, segin
correspanda, en las cuentas de compromiso, per el importe nominal comprometido.
Los fondos depositados en concepto de garantia se contabilizan en el activo del
balance (“Depdsitos de garantia en mercados organizados de derivados™ u “Otros
depésitos de garantia™). El valor razonable de los valores aportados en garantia por ia
institucidn de inversidn colectiva se registra en cuentas de orden (“Valores aportados
como garantfa’).

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: fos pagos o diferencias positivas, cobros o diferencias negativas se registran en
“Resubtados por operaciones con derivados™ o “Variacién del valor razonable en
instrumentos financieros, por operaciones con derivados”, seglin los cambios de valor
se hayan liquidado o ne, utilizando como contrapartida la cuenta de “Derivados”, de
la cartera intesior o exierior del activo o pasivo del balance, seglin corresponda. En
aquellos casos en que el contrato presente una liquidacion diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizan en la cuenta “Resuliade por operaciones con detivados™.
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(e) Opciones y warrants

Las opciones y warrants sobre valores se registran en el momenio de su contratacion v
hasta el momente del cierre de la posicién o del vencimiento del contrato, en Ias
cuentas de compromiso, por el importe nominal comprometide de los elementos
subyacentes en los contratos de compra o venta. Los fondos y los valores depositados
en concepto de garantia se contabilizan en el activo del balance (“Depésitos de
garantia en mercados organizados de derivados” u “Otros depdsiios de garantia™). El
coste de 1as opciones compradas es reflejado en la cuemia “Derivados” de la cartera
interior o exterior, det activo del balance, en la fecha de contratacién de la operacién.
Las obligaciones resubtantes de [as opciones emitidas se reflejan en la cuenta
“Derivados” de la cartera interior o exterior, del pasivo del Balance, en la fecha de
contratacién de s operacién, por el importe de las primas recibidas,

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
registrardn en “Resultados por operaciones con derivados” o *Variacion del valor
razonable en instrumentos financieros, por operaciones con derivades”, segin los
cambios de valor se hayan liguidado o no, utilizando como contrapartida fa cuenta de
“Derivados”, de la cartera interior o exterior del activo o pasivo del balance, segin
corresponda.

En case de operaciones sobre valores, st la opeidn fuera ejercida, su valor se incorpora a
la wvaloracién inicial o posterior del aclive subyacente adquirido o vendido,
determinado de acuerdo con las reglas anteriores. Se excluirin de esta regla las
operacianes que se liquiden per diferencias. En caso de adquisicidn, sin embargo, la
valoracién inicial no podrd superar el valor razonable del activo subyacente,
registrindose la diferencia como pérdida en la cuenta de pérdidas y ganancias.

(f) Permutas financieras

f.as operaciones de permutas financieras se registran en el momento de la contratacion y
hasta el momento del cierre de 1a posicidn o el vencimiento del contrato, en la rubrica
correspondiente de las cuentas de compromiso, por el importe nominal comprometido.

Las diferencias que surgen como consecuencia de los cambios de valor razonable de
estos coatratos se reflejan diarfamente en la cuenta de pérdidas y ganancias de la
siguiente forma: [os pagos o diferencias positivas, cobros o diferencias negativas se
registrardn en “Resultados por operaciones con derivados” o “Variacién del valor
razonable en instrumentos financieros, por operaciones con derivados”, segun los
cambios de valor se hayan liquidado o no, utilizande como contrapartida fa cuenta de
“Derivados”, de la cartera interior o exterior del activo o pasivo del balance, segin
corresponda.
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Los cobros o pagos asociados a cada contrato de permuta financiera se contabilizan
utilizando como contrapartida la cuentz de “Derivados™, de la cartera interioy o
exterior, del activo o del pasivo del balance, segiin corresponda.

{z) Adguisicidn y cesién lempora) de activos

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

Las diferencias de valor razonable que surjan en la adquisicién temporal de activos de
acuerdo cen lo dispuesto en el apartade (b) punto (5) anterior se imputan a la cuenta
de pérdidas y gamancias, en el epigrafe «Variacion del valor razonable en
instrumentos financieros». En caso de cesion en firme def activo adquirido
temporalmente, se estard a lo dispuesto en el apaado {b) anterior scbre registro y
valoracion de pasivos financieros,

() Operaciones estructuradas

Los instrumentos financieros hibridos se descompenen en cada uno de sus componentes,
aplicindose a los mismos sus cormespondientes normas contables especificas. Cuando
esta descomposicion no sea posible, el instrumento financiero hibrido se trata
fntegramente como un instrumento derivado. Para el resto de las operaciones
estructuradas, los valores, instrumentos u operaciones que resulien de fa combinacién
de dos 0 mias instrumentos derivados, se descomponen en sus componentes a efeclos
de su contabilizacidn.

i) Moneda extraniera

l.os saldos activos y pasivos en moneda extramjera se valoran al tipo de cambio de
contado de la fecha de valoracidn, o en su defecto, del @timo dia hidbil anterior a esa
fecha. Las diferencias que se producen se registran de I siguiente forma:

« Siproceden de [a cariera de instrumentos financieros se tratan conjuntamente con fas
pérdidas y ganancias derivadas de Ia valoracién (véase nota 4 (b)),

s Si proceden de débitos, créditos o tesorerfa, estas diferencias positivas o negativas se
abonan o cargan, respectivamente, a la cuenta de pérdidas, en el epigrafe
“Diferencias de cambio’.
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Valor tedrico de las participaciones

El valor liquidative de la participacién en el Fondo se calcula diariamente, y es el
resultado de dividir el patrimonio, determinado seguin las normas establecidas en la
Circular 6/2008, de 26 de noviembre y otras circulares de la Comisidn Nacional del
Mercado de Valores, entre el nimero de participaciones en circulacidn a la fecha de
cilculo.

(k) Lmpuesto sobre Sociedades

th

El gasto por el Impuesto sobre Sociedades de cada gjercicio se calcula sobre el beneficio
econdmico, corregido por las diferencias de maturaleza permanente con los criterios
fiscales v tomando en cuenta las bonificaciones y deducciones aplicables. Ei efecto
impositivo de las diferencias temporales se incluye, en su caso, en las
correspondientes partidas de impuestos anticipados o diferidos del balance.

Asimismo y a efectos de cafcular el valor liquidativo de cada participacion se realiza
diariamente 1a provisién para et Impuesto sobre Sociedades.

Operacioneg vinculadas

El Fondo realiza operaciones vinculadas de las previstas en el articuto 67 de la Ley
35/2003 v los articulos 138 y 139 del Real Decreto 1.082/2012. Para ¢lle, la Sociedad
Gestora dispone de una politica por escrito en materia de conflictos de interés que vela
por 1a independencia en la ejecucién de las distintas funciones dentro de la Sociedad
Gestora, asi como [a existencia de un registro regularmente actualizado de aquellas
operaciones y actividades desempefiadas por la Sociedad Gestora © en su nombre en
las que haya surgido o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionalmente, a
Sociedad Gestora dispone de un procedimiento interno formal para cerciorarse de que
las operaciones vinculadas se realizan en interés exchusivo del Fondo y a precios o en
condiciones iguales ¢ mejores que los de mercado. Segiin lo establecido en fa
normativa vigente, los informes periddicos registrados en la Comisidn Nacional del
Mercado de Valores incluyen, en su case, informacion sobre las operaciones
vinculadas realizadas, fundamentalmente, comisiones por liquidacion e
intermediacién, comisiones retrocedidas con origen en las instituciones de inversidn
colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al grupo de la Sociedad Gestora del
Fondo, el importe de los depésitos y adquisiciones temporales de activas mantenidos
con el depositario y el importe efectivo por compras y ventas realizado en activos
emitidos, colacados o asegurados por el Grupo de la Sociedad Gestora.
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{3) Deudores

Un detalle de este capitulo al 31 de diciembre de 2013 y 2012 es como sigue:

Euros
2013 2012

Hacienda Piblica, deudora

Por retenciones y pagos a cuenta (nota 12} 6.780,68 15.094,98

Impuesto sobre Sociedades de ejercicios anteriores -

Otros 16.124,07 127,35
Otros dendores 4.163.246,12 12.624,22
Depdsitos en garantia en mercados organizados y en OTC 270.223,17 297.230,91
Otros 32,43 -

4.456.406,47 351.507,19

En Otros deudores se recoge, principalmente, los saldos pendientes de liquidar por venta de
valores que se liquidaron en el inicio del ejercicio 2014 y 2013.

Duramte los ejercicios 2013 y 2012, el Fondo ha registrado en el epigrafe ‘Comisiones
retrocedidas a la Instituciones de Inversidn Colectiva’ de la cuenta de pérdidas y ganancias
unos importes de 43.716,32 v 45.120,90 euros, respectivamente, correspondientes a la
devolucion de las comisiones de gestidn devengadas por las Instituciones de Inversion
Colectiva gestionadas por entidades no pertenecientes al Grupo Welzia, en las que ha
invertido 1a Sociedad. A 31 de diciembre de 2013, no existe stldo deuder pendiente de
cobro por este concepto.

E! vencimiente de los saldos deudores al 31 de diciembre de 2013 y 2012 es inferior al afio.

Al 31 de diciembre de 2013 el Fondo mantiene saldes en moneda extranjera por importes de
180.223,17 euros (297.230,81 euros al 31 de diciembie de 2012).

() Carera de Inversiones Financieras

Un detalle de la cartera de inversiones al 31 de diciembre de 2013 y 2012 se incluye en ¢l
Anexo [ adjunto, el cual forma parte integranie de esta nota.

Durante los ejercicios 2013 y 2012, el valor razonable de los actives financieros se determina
romando como referencia los precios de cotizacién de mercado.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, el Fondo no mantiene contratada ninguna operacion
estructurada.
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(ay Vencimiento de los activos financieros

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, ef vencimiento de los activos financieros es inferior
a un ano.

El vencimiento de los derivados se encuentra detallado en lanota 11,

(b) lmpores denominados en moneda extranjera

El detalle de los activos financieros monetarios denominados en moneda extranjera es

como sigue:
Euros
2013 2012
Instituciones de Inversion Colectiva en:
Ddlares canadienses (CAD) 10.915.36 11.071.02
Ddélares estadounidenses (USD) 8.533.952,29 16.924 408,30

8.544 867,65 16935479,88

La divisa de los derivados se encuentra detallada en fa nota 11.

El importe de las poesiciones de valores al 31 de diciembre de 2013 con Panes Vincufadas,
asciende a 700.005,17 euros (7.030.067,35 euros al 31 de diciembre de 2012).

Durante el ejercicio 2013 el Fondo renalizé compras y ventas de valores a Ia entidad
depositaria por importe de 1.757.619.000,00 y 1.763.949.000,00 evros, respectivamente
(526.822.000,00 y 521.392,000,00 euros, respectivamente, durante ¢l ejercicio 2012).

Durante los ejercicios 2013 y 2012, ¢f Fondo no ha adquirido valores o instrumentos emitidos
o avalados por alguna de las personas definidas como partes vinculadas segin el articulo
67 de 1a Ley 35/2003 de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversién Colectiva, o en
cuya emision atguna de dichas personas actie como colocador, aseguradar, director o
A8e[0L.

Durantz los ejercicios 2013 y 2012, ef Fondo no ha realizado con Pares Vinculadas
operaciones ajenas al trifice ardinario o en condiciones distintas a las de mercado.

{7y Tesoreria
El detalle de este capituio del balance al 31 de diciembre de 2013 y 2012 es como sigue:

Euros
2013 2012

Cuentas en depositario 568.863,35 1.156,658,99
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Los saldos en cuentas en el depositario y en otras cuentas de tesorerfa incluyen los intereses
devengados al 31 de diciembre de 2013 v 2012, respectivamente, y son remunerados a los
tipos de interés de mercado.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, todos los importes de este epigrafe se encuentran
disponibles pam ser utilizados,

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, el importe en mopeda extranjera de eslas cuentas
asciende a un conmtravalor de 465.886,26 y 427.011,41 euros, respectivamente, gue
corresponden principalmente a délares estadounidenses.

Durante el ejercicio 2013 se han devengado ingresos financiercs con el Depositario por
importe 0,25 euros (25,38 euros durante el ejercicio 2012).

El vencimiento de este epigrafe al 31 de diciembre de 2013 y 2012 es inferior al afio.

(8) Fondos Propios

La composicién y el movimiento del patrimonio neto para los ejercicios 2013 y 2012 se
presentan en el estado de cambios en el patrimonio neto.

Un detalle del movimiento de participes durante Yos ejercicios terminados en 31 de diciembre
de 2013 y 2012 es como sigue:

Nimero de

participaciones Euros
Al t de enere de 2012 2.124.555,36 20.824.778,16
Traspaso del resultado del gjercicio - (642.726,81}
Suscripciones 1.316.683,30 13.497.869,83
Reembolsos (316,792 44) £3.209.008,15)
Al 31 de diciembre de 2012 3.124.446,22 30.470.853,03
Traspaso del resultado dzl ejercicio - 1.909.870,04
Suscripeiones 690.020,09 10.601.878,49

Reembolsos

Al 31 de diciembre de 2013

(1.061.617,93)

{11.539.685,68}

3.052,848,38

31.442.915,88
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Todas las participaciones estdn representadas por certificaciones sin valor nominal y confieren

a sus titslares un derecho de propiedad sobre el Fondo.

El nimero de participaciones no es limitado y su suscripeidn o reembolso dependerdn de Ia
demanda o de la oferta que de las mismas se haga, El precio de suscripcidn o reembolso se
fija, diariamente, en funcién del valor liquidativo de la participacién oblenido a parir del
patrimonio neto del Fondo de acuerdo con fo establecido en la Circular 6/2008 de 26 de
noviembre y otras circulares de la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, el cilculo del valor liquidativo de la participacin se

calcula de la siguiente manera:

Euros

2013

2012

Patrimonio det Fondo

Numero de participacionas

33.837.169,53

3.052.848,38

32.653.767.61

3.124 446,22

Valor liquidativo

11,08

10,45

Numero de participes

190

169

Al 31 de diciembre de 2043 y 2012, el Fondo no tiene participes que posean participaciones

significativas,

(9 Acreedores

Un detalle de este epigrafe al 31 de diciembre de 2013 y 2012, es como sigue:

Hacienda piblica acreedora
Por Impueste sobre Sociedades (nota 12)
Otros
Otros acreedores
Saldos pendientes de liquidar por compra de valores
Comisiones
Otros
Ortros

Euros

2013 2012
21.484,00 6.980,78
18.464,70 19.769,98
4.145.130,63 1.544,159,22
26202 46 2338772
338,38 1.613,96
2.200,65 3.5335.56
4.216.916,82 [.599 44722
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“Macienda piblica acreedorz — Otros” recoge los saldos retenidos a los participes por
plusvalizs generadas en fos reembolsos, pendientes de ingresar a Hacienda al 31 de
diciembre de 2013 y 2012.

“Acreedores-saldos pendientes de liguidar por compra de valores” incluye al 31 de diciembre
de 2(H3 y 2012, principaimente, los saldos pendientes de liquidar por compra de valores
que se fiquidardn en el inicio del ejercicio 2014 y 2013 respectivamente.

“Otros” incluye principalmente los honorarios de auditoria pendientes de pago al 31 de
diciembre de 2013 y 2012,

Un detalle de las comisiones a pagar al 31 de diciembre de 2013 y 2012 y del importe
devengado por éstas durante dichos ejercicios, es como sigue:

Euros
2013 2012
Pendiente Total Pendiente Total
de pago devengado de pago devengado
Gestién 21.632,99 257.782.87 17.701,25 167.210,03
Custodia 7.659.47 29.461.01 5.686,47 19.110,24
20.292,46 287.243,88 23.387,72 186.320,27

Como se sefinla en la nota I, Ia gestién y administracidn del Fondo estd encomendada a
Welzia Managemen, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva. 5.A. Por
2ste servicio el Fondo paga una comisidn de gestién del 0,70% anual sobre el valor
patrimonial del Fondo, calculada dianamente,

Igualmente, ¢l Fondo perindifica diariamente una comisidn de depositario del 0,08% anual
pagadera a UBS Bank, 8.A., calculada sobre el parrimonio del Fondo.

Tedos los saldos de este epigrafe se encuentran denominados en euros al 31 de diciembre de
2013 ¥y 2012

El vencimiento de fos saldos acreedores al 31 de diciembre de 2013 y 2012 es inferior at afio.

Derivados de Pasivo

Este epigrafe del balance recoge al 31 de diciembre de 2013 y 2012, prircipalmente, las
primas cobradas por operaciones con opciones ¥ warrants vendidos asi come los safdos
acreedores derivados de las variaciones en el valor razonables de los instrumentos
financieros derivados.

Un detzlle de los derivados al 31 de diciembre de 2013 v 2012 se incluye en el Anexo [
adjunto, el cual forma parie integrante de esta nota.

El vencimiento y la divisa de los derivados de pasivo se encuentran detallados en la nota 11,

0L6183677
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(11) Cuentas de Compromiso

El detalle al 31 de diciembre de 2013 y 2012 de este epigrafe de las operaciones coniratadas

£$ Como sigue:

A 3l de diciembre de 2013

Euros
’ linporie Beneficio/
Posicidn Numero Uhimo noimnal (Pérdidas) Subyacente
neta Divisa  decontratos  vencimignlo  comprometide  acumuladas  comprometido
Fuluros comprados Larga usD 240 2240172014 250.074,43 (38.335,80) Indice VIX
Futuros comprados Larga usp 19 20/0172014 3.798.030.22 (1§1.442,03y SP 500 Indice
Futuros cotmprados Larga EUR 174 17/01/2014 5.307.000,00 (19,448,003 DI Eurnstoxx
Fuluros comprados Larga EUR 0 17/01/2014 937.200,00 49.740,00 Ihex 35
Futuros comprados Larga ush 47 19/0372014 5.867.164,07 (27.073.000 Buro-dolar
16.149.474,72 (11522114
Futuros vendidos Corta usD 34 21032014 2.202.546.58 74.881,93 SP500
Futurog vendidas Corta EUR 36 2140372014 1.068, 120,00 50.760.00 D) Eurpsloxx
3.270.606,58 125.64£.93
« A 31 de diciembre de 2012
Euros
. Impore Beneficiol
Postcidn Numero Ultimo nominal {Pérdidas) Subyacente
nela Divisa  de contratos vencimiente  comprometido  acumuladas  comprometide
Futuros comprados Larga usD 10 15/03/2013 402.827,12 (303.05)  Nasdag 106G
Futuros vendidos Corma uso 147 20/03/2013  18.288.653.24 (107.238.51)  Euro-dilar

{12y Situacion Fiscal

El Fondo estd ncogido al régimen fiscal establecido en el Real Decreto 4/2004, de 5 de marzo,
del Impueste sobre Sociedades v al resta de ta normativa fiscal aplicable, tributando al 1%,
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A continuacién se incluye una conciliacién entre ef resultadoe contable de los ¢jercicios 2013 y
2012 vy el resuliado fiscal que el Fondo espera declarar tras la oportuna aprobacion de
cuentas anuales:

Euros
2013 2012
Resultado contable del ejercicio, antes de impuestas 2.142.693,11 1.916.850,82
Compensacién de bases negativas de ejercicios anteriores - (1.2232.242 00)
Base contable del impuesto 2.142.693.11 694.608,32
Ajuste por doble imposicién 5.706,50 3.469,40
Base imponible fiscal del impuesto 2.148.39961 698.078,22
Cuota al 19 y gasto por [mpuesto sobre Sociedades (nota 9) 21.484,00 6.980,78
Retenciones y pagos a cuenta (nota 3) (6.780,68) (15.094,98}
Impuesto sobre Sociedades a recuperar/pagar 14.703,32 (5.114,20)

De acuerdo con la legislacidn vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente
liquidados hasta que las declamaciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las
auteridades fiscales o haya transcwirido el plazo de prescripeién de cuatro afos. Al 31 de
diciembre de 2013, el Fondo tiene abiertos a inspeccién por as autoridades fiscales todos
los impuestos principales que le son de aplicacién presentados desde el [ de enero de 20H0.
Los Administradores de la Sociedad Gestora no esperan que, en caso de inspeccidn del
Fondo, surjan pasivos adicionales de imporancia.

(13) Politica y Gestion de Riesgos

(n) Factores de riesgo financiero

Las actividades del Fondo estin expuestas a diversos riesgos financieros: riesgo de
mereado (incluyendo riesgo de inlerés en el valor razonable y riesgo de precios),
riesgo de crédito, tiesgo de liquidez y riesgo del tipo de interés en los flujos de
efectivo. E! programa de gestién del riesgo global de la Sociedad Gestora se centra en
la incertidumbre de los mercados financieros v trata de minimizar los efectos
potenciales adversas sobre la rentabilidad financiera del Fondo.

La gestibn del riesgo estd controlada por la Unidad de Gestion de Riesgos y
Cumplimiento Normativo de la Sociedad Gestora con arreglo a politicas aprebadas
por el Consejo de Administracién. Esta Unidad identifica, evalita y cubre los riesgos
financieros en estrecha colaboracion con las unidades operativas de Ja Sociedad
Gestora,

Por otra parte, el Folleto explicativo del Fondo describe los riesgos asumidos, y marca los
limites establecidos para su minoracidn, aparte de los marcados por la legislacidn.
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(i} Riesgo de mercado

El riesgo de mercado se deriva fundamentalmente de las inversiones mantenidas en
sociedades cotizadas clasificadas como disponibles para la venta. El objetivo
principal de ta polftica de inversiones del Fondo es maximizar ta rentabilidad de
las inversionas de acuerdo con la vocacidn y la politica de inversidn marcadas en
el Follete, manteniendo los riesgos controlados. A estos efectos, [a Sociedad
Gestora controla la composicién de la cartera con el objeto de evitar realizar
inversiones con volatilidad superior a la reflejada en folleto.

El Fondo no se encuentra expuesto a riesgos de mercado por activos no financieros.

(i) Riesego de crédito

La Sociedad no tiene concentraciones significativas de riesgo de crédilo, excepto las
adquisiciones (emporales de activo. Ef Fondo tiene diversificade ef riesgo entre
diversas contrapartes y emisores, de acuerdo a la legistacién.

El importe total de los activos financieros sujetos a nesgo de crédito se muestra en la
nota 6.

{il1) Riesgo de liguidex

B! Fondo leva a cabo una gestidn prudente del riesgo de liquidez, fundada en el
mantenimiento de suficiente efectivo y valores negociables y capacidad

suficiante para liguidar posiciones de mercado y solicitudes de reembolsos, de
acuerdo a lo marcado en Folleto.

La clasificacién de los activos y pasivos financieros por plazos de vencimienlo
contractuiles se muestra en [as notas 6, 9 y 10

(I4}  Informacidn sobre Medio Ambiente

Los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo consideran minimes, y en iodo caso
adecuzdamente cubiertos los riesgos medioambientales que se pudieran derivar de su
actividad, y estiman que no surgirdn pasivos adicionales relacienados con dichos riesgos.
El Fondo no Ia incurrido en gastos ni recibido subvenciones relacionadas con dichoes
riesgos, durante los ejercicios terminados a 31 de diciembre de 2013 y 2012.

{15) Remuneracidn del Auditor

El auditor de cuentas del Fondo es KPMG Auditores, S.L. Los honorarios de auditoria
correspondientes al ejercicio anual terminade el 31 de diciembre de 2013 ha ascendido a
3.170,00 euros (3.100,00 euros en 2012), con independencia del momento de su
facturacidn.
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{16y Informacidn sobre los Aplazamientos de Pago Efectuados a Proveedores. Disposicidn
Adicional Tercera. “Deber de Informacidn” de la Ley 15/2010, de 5 de julio

Durante los ejercicios 2013 y 2012, todos los pagos a proveedores se han realizado dentro del
plazo maximo legal establecido, no existiendo aplazamientos que a 31 de diciembre de
2013 y 2012 sobrepasen el mencionado plazo miximo legal.
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Instituciones de Inversion Colectiva

Cartera exterior
[nstiteciones de [nversion Colectiva

Dervados

Tatal
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31 de diciembre de 2013

{Expresado en eurns con dos decimales)
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Anexol
Pégina | de 2

Minusvaling/

Valoracion Valor Plusvalias
inicial razonable Intereses acumuladas

700.000.00 700.000,00 5.47 -

1.005.030,00 1,018 277.09 - 13.247,09
20.963.547,10 30.671.28720 - §9717.740,10
- 33924707 - 33924707
31.698.577,10 3302881136 517 1.330.234,26

Este Anexo | formna parte integrante de 1a aotas 6 v 10 de [z memoria de Jas cuentas anuales de 2013, junto con las gue

debe ser lefdo.
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Anexo b
Pigina 2 de 2

Plusvalins/
Valoracion Valor (Minusvalias)
inicial razonable Intereses acuniiladas
Cartera inlerior
Valores representativos de deuda 7.630.000.00 7.030.000,00 67,35
Cartera extenior
Instituctones de Inversién Colecliva 15.574 020,16 25758.512,73 B 184.492.57
Derividos B (17.101,70) - (1710170
Total 32,604 (0,10 3277141103 67,35 §67.390.87

Este Ancxa § forma parte integrante de Jas notas 6 y 10 de la memoria de las ¢uentas anuales de 2013, junte con Jas que

debe ser leldo.



0L6183684

CLASE 87

WELZIA AHORRO 5,
FONDO DE INVERSION

Informe de Gestion

Ejercicio 2013

Durante e afio el crecimienio de EEUU fue consolidindose mientras Evropa abandonaba la
recesion. Por el contrario, el crecimiento en Emergentes se ha visto lastrade por los déficits
exteriores de caricter estructural que poseen estas ecopomias.

Europa ha visto como sus datos de actividad remontaban durante el afio y el conjunio de la Zona
auro abandonaba lit recesion, mientras los periféricos lo hacian en el dltimo trimestre del afio. Por el
contrario, ¢l afio se cerraba con todas fas miradas puestas en Francia, al mostrar ésta una divergente
evolucion frente a la mejora generalizada, cerrando el afio con un indicador PMI en niveles de
comtraccidn.

En el dmbito mornetasie, Draghi reducia tipos en 2 ocasiones, la primera en mayo ¥ la segundz en
noviembre, dejando los tipos en 0.25%, al aminorar fuertemente la inflacién en la segunda parte del
afio. Asimismeo, durante e afio conociamos que el BCE serd a finales de 2014 ¢l respansable de 1a
supervisién del 85% del sistema financiero europeo, cerrdndose asf la primera pata de la Unidn
Bancaria y con importantes avances en la segunda, los mecanismos de resclucidn en caso de
problemas en una entidad bancaria.

En el plano politico, 2013 ha sido un afio de fuertes turbulencias. Inicidbamos el afo can ¢l rescate
de Chipre. Mis adelante tuvimos una crisis ministerial en Portugal y las elecciones en lalia se
saldaban sin un vencedor claro, lo que obligaba a formar coalicién. En Alemania, Merkel volvia a
erigirse canciller, siendo a su vez necesaria Ja formacidn de una coalicién de gobierno con el partido
socialista.

En £stades Unidos el afio se iniciaba con la entrada en vigor de los recortes aulomaticos en el gasto
provecados por la falta de acuerdo entre republicanos y demderatas y esta se convertirfa en la tonica
dominante durante el afio. Tras posponer en 2 ocasiones un acuerdo sobre los presupuestos, en
octubre se produjo el primer cierre de gobiemno desde 1991, En el plano monetario, en mayo se
produjo un cambio en el sesgo del discurso de Bernanke, pues indicé que iniciarian una reduccion de
compras de su programa cuantitalivo, lo que levé a Ia curva de (ipos a tensionarse excesivamente.
Este hecho, unido a los problemas politicos con los presupuestos v a los problemas que el
empinamiento de la curva produjo en el atn débil mercado inmobiliario forzaron al presidente de la
Fed a pesponer esta reduccidn de compras hasta enero de 2014, Durante el segundo trimestre def afio
la Fed se enfatizé en sus discursos la diferencia entre el tapering (retirnda de estimulos) y el
tightening (subida de tipos) y el mercado acabd interiorizindolo, relajindose la curva del tesoro
americano a pesar del inicio del 1apering, ya con Janet Yellen al frente de la Fed. Los dates
macroeconémicos evolucionaron positivamenle durante todo el afio, cerrando el indicador
adelantado de manufacturas ISM en niveles de 57,

En Japén el afio comenzaba con Kuroda como nuevo presidente del baace central japenés y con esta
nueva designacién se ponia en marcha el mecanismo de Abenomics, una serie de medidas de
caricter monetario, fiscal y estructural disefiadas para poner fin a 2 décadas de deflacién y bajo
crecintento.
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Los paises emergentes veian como las estimaciones de crecimiento realizadas por los principales
organismo internacionales se reducian, debido a la debilidad en el crecimiento global y fa gran
dependencia que estas economias tienen de Jas exporiaciones. China lograba finalizar el afie con un
crecimiento ligeramente supertor al estimado, 7.6%. En el ultimo trimestre del afio tuve lugar el
Tercer Pleno del Partido comunista chino, cumbre en la que se acordaron importantes medidas de
liberalizaciGn econdmica y social que se espera empiecen a tener efectos positivos sebre la economia
en el plazo de 2 afios.

MERCADOS

La Renta Variable ha sido el activo estrella de este afio, con el Topix a la cabeza, logrando una
revalorizacion del 51.46%, apoyado por las medidas de corte cuantitativo de su bance central. Algo
parecido sucedia con el resto de indices de desarrollados, cerrando el S&P 500 con una subida del
29.60% mientras ¢l Eurostoxx 50 to hacia un 17.95%. Estas grandes rentabilidades se han producido
via expansion de multiplos ¥y no por crecimiento de beneficios empresariales. Los grandes
damnificados del cambio de sesgo en la politica econdmica estadounidense han sido los mercados
emergenies, retrocediendo un 4.98% en el ailo.

La Rensa Fija mas ligada a |a Renta variable ha sido fa que mejor comportamiento ha tenido dentro
de esia clase de activo. Asi, los convertibles globales se apreciaban un 12.51% mientras la renta fija
High Yield europea y estadounidense lo hacian un 7.9% y 5.93%, respectivamente. Por el contrario,
ka renta fija gobierno americano, por el empinamiento de su curva de tipos, cafa un 3.64% cn el ailo.
Como en ¢l caso de la Renta Variable, las emisiones de emergentes han mostrado ! peor evolucion
de su clase al hundirse un 6.53% en 2013,

Las materias primas han tenido una nula evolucidn durante el afo, siendo el oro la excepcidn pues
retrocedia un 28.04% en el afio ante las bajas previsiones de inflacién y el aumento de apetito por el
Fesgo.

La gran expansion de balance emprendida por ¢l banco central japonés lograba depreciar ¢l yen un
21.32% en 2013, El euro se apreciaba figeramente contra el resto de divisas debido a que ¢l BCE es
fa tnica autoridad monetaria de desarrollades que ha visto descender su balance gracias a las
devoluctones de los LTROs.

EVOLUCION DE LOS NEGOCIOS DEL FONDO

Al cierre de 2013, el Fondo obtuvo una rentabilidad de +6,02%. El resuitado contable del Fondo
ascendid a + 2.121.209,11 euros.

Durante el ejercicio 2013, el Fonde ha utilizado instrumentos derivados para gestionar el nivel de
riesgo de esta cartera de forma mas eficiente. En este sentido, y en términos generales, el uso dz
instrumentos derivados por el Fondo estd destinado a la consecucidn de su objeto social, gestionando
los riesgos de precio, crédito, liquidez, divisa y de flujos de caja de acuerdo a los limites y
cocficientes establecidos por la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversidn
Colectiva y desarrollados por el Real Decreto £.08%2012, de i3 de julio, y las correspondientes
Circislares de la Comisidn Nacional del Mercado de Valores.
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No se han producido acontecimientos posteriores al cierre del ejercicio que resefiar.

Evolucidn previsible del Fondo

El Fondo espera seguir gestionando sus inversiones en la misma linea que durante el ejercicio
finalizado.

Investigacion y Desarrollo

Dado su objeto social, el Fondo no ha desarrellado actividades de Investigacidn y Desarrollo durante
el ejercicio 2013,

Movimientos de_acciones propias

Las informaciones a este respecto se indican en la memoria.

Hechos posteriores al cierre

No constan.
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El Consejo de Administracién de Welzia Management, Sociedad Gestora de Instituciones de
Inversién Colectiva, S.A., con fecha 27 de marzo de 2014 formula las cuentas anuales y el informe
de gestién adjuntos de Welzia Ahorro 5, F.L, correspondientes al ejercicio anual cerrado a 31 de
diciembre de 2013, contenidas en un documento que serd entregado a la Compaiifa Auditora y que
consta de un balance, una cuenta de pérdidas y panancias, un estado de cambios en el patrimonio
neto, una mMemaoria, UN anexo y un informe de gestidn (extendidos en 29 hojas de papel timbrado,
numeros O0L6183658 al 016183686 de clase 8° ambos inclusive).

Las cuentas anuales e informe de gestion son formulados y firmados por tedos y cada uno de los
miembros del Consejo de Administracién de la Sociedad Gestora, cuyos nombres y apellidos
constan a continuacién.

Madrid, 27 de marzo de 2014.
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