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Informe de Auditorfa de Cuentas Anuales

A los Participes de Welzia Ahorro 5, Fondo de Inversion
y Welzia Management, Sociedad Gestora de Instituciones
de Inversién Colectiva, S.A. (la “Sociedad Gestora™)

Hemos auditado las cuentas anuales de Welzia Ahorro 5, Fondo de Inversién (el “Fondo”) que
comprenden ¢l balance al 31 de diciembre de 2012, 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. Los Administradores de la Sociedad Gestora son responsables de la formulacién de las
cuentas anuales del Fondo, de acuerdo con el marco normativo de informacién financiera aplicable
al Fondo (que se identifica en ta nota 2 (a) de la memoria adjunta) y, en particular, con los principios
y criterios contables contenidos en el mismo. Nuestra responsabilidad es expresar una opinidn sobre
las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con la
normativa reguladora de la actividad de auditorfa de cuentas vigente en Espafia, que requiere el
examen, mediante la realizacién de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas
anuzles y la evaluacion de si su presentacion, los principios y criterios contables utilizados y las
estimaciones realizadas estin de acuerdo con el marco normativo de informacién financiera que
resulta de aplicacién.

En nuestra opinidn, las cuentas anuales del ejercicio 2012 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de Welzia Ahorro 5, Fondo
de Inversién al 31 de diciembre de 2012, as{ como de Jos resultados de sus operaciones
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco
normativo de informacién financiera que resulta de aplicacién y, en particular, con los principios y
criterios contables contenidos en el mismo.

El informe de gestion adjunto del ejercicio 2012 contiene las explicaciones que los Administradores
de la Sociedad Gestora consideran oportunas sobre la situacién de Welzia Ahorro 5, Fondo de
Inversidn, la evolucién de sus negocios y sobre ofros asuntos y no forma parte integrante de las
cuentas anuales. Hemos verificado que {a informacion contable que contiene el citado informe de
gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2012. Nuestro trabajo como auditores
se limita a la verificacién del informe de gestién con el alcance mencionado en este mismo parrafo y
no incluye la revisién de informacién distinta de la obtenida a partir de los registros contables del
Fondo.
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CLASE 87
WELZIA AHORRO 5,
FONDO DE INVERSION
Balances de Situacién
31 de diciembre de 2012 y 2011

(Expresados en euros con dos decimales)

Activo corriente
Deudores (nota 5)

Cartera de inversiones financieras (nota &)
Cartera interior
Valores representatives de deuda

Cartera exterior
Instituciones de Inversion colectiva
Derivados

Intereses de la cartera de inversion

Total cartera de inversiones financieras
Tesoreria (nota 7}

Total activo corriente

Total active

Patrimonio atribuido a participes {(nota 8)
Fondos reembolsables atribuidos a participes
Participes
Reservas
Resultados de ejercicios anteriores
Resultado del ejercicio

Pasivo corriente
Acreedores (nota 9)

Derivados (nota 13}

Total patrimonio y pasivo

Cuentas de compromiso {nota 11)
Compromisos por operaciones largas de derivados

Compromisos por operaciones cortas de derivados
Total cuentas de compromiso

QOtras cuentas de orden
Pérdidas fiscales a compensar {nota 12)

Total otras cuentas de orden

Total cueentas de orden

2012 2011
32507746 910.628,76
7.030.000,00 1.600.000,00
25.758.512,73 17.882.231,49
12.059,05 36.021,29
25.770.611,82 17.918.252,78
67,35 10,50
32.800.679,17 19.518.263,28
1.156.658,99 62.133,23
34.282.415,62 20.491.025,29
34.282.415,62 20.491.025,29
30.470.853.03 20.824.778,16
35.570,84 39.570,84
233.473,10 233.473,70
1.909.870,04 (642.726,81)
32.653.767,61 20.455.095,89
1.599.447.22 20.884,37
29.200,79 15.045,03
1.628.648,01 35.929.40

34.282.415,62

20.491.025,29

402.827,12
18.288.653,24

3.480.815,80
16.920.443,55

18.651.480.36

20.401.259,35

1.222.334,07

1.222.334,07

18.691.480,36

21.623.593,42

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales de 2012.
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CLASE 8

WELZIA AHORRO 5,
FONDO DE INVERSION

Cuentas de Pérdidas y Ganancias

para los ejercicios anuales terminados en

31 de diciembre de 2012 y 2011

(Expresadas en euros con dos decimales)

Comisiones retrocedidas a la IIC (nota 3)
Otros gastos de explotacién
Comisidn de gestién (nota 9)

Comisién depositario (nota 9)
Otros

Resultado de explotacién
Ingresos financieros

Gastos financieros

Variaci6én dei valor razonable en instrumentos financieros

Por operaciones de la cartera exterior
Por operaciones con derivados

Diferencias de cambio

Detericro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros
Resultados por operaciones de la cartera exterior

Resultados por operaciones con derivados

Resultado financiero

Resultado antes de impuestos

Impuesto sobre beneficios (nota 12)

Resultado del ejercicio

0L0683727

2012 2011
45.120,50 27.051,51
(167.210,03) (121.489,02)
(19.110,24) (13.885,16)
(31.649,57) (9.103,97)
(217.969,84) (144 478,15)
(172.848,94) (117.426,24)
31.414,97 49.313,31
(132,18) (97.03)
(179.086,20) 256.218.47
233.539,14 (1.039.101,69)
54.452,94 (782.333,22)
(3.194,7D) 35.881,13
2.598.769,58 77.530,76
(651.610,84) 94.954,46
1.947.158,74 172.485,22
2.089.699.76 (525.300,57)
1.916.850,82 (642.726,81)
(6.980,78) -
1.909.870,04 (642.726,81)

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales de 2012,
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CLASE 87

WELZIA AHORRO 5,
FONDO DE INVERSION

Memoria de Cuentas Anuales

31 de diciembre de 2012

(1) Naturaleza y Actividades Principales

Welzia Ahorro 5, Fondo de Inversién (en adelante el Fondo) se constituyd en Espaiia el 3 de
junio de 2003, por un periodo de tiempo indefinido bajo la denominacién de Welzia Sigma
5 A, Fondo de Inversion Mobiliaria, Fondo de Inversién, habiéndose modificado dicha
denominacién en diferentes ocasiones hasta adquirir la actual con fecha 19 de septiembre
de 2012.

E

—

Fondo se regula por lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre que entr6 en vigor
con fecha 5 de febrero de 2004, modificada parcialmente por la Ley 3172011, de 4 de
octubre, asf 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 inversién colectiva y por
la Ley 44/2002, de 22 de noviembre, la Ley 26/2003, de 17 de julio, por €l Real Decreto
Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que s¢ aprueba el Texto Refundido de fa Ley de
Sociedades de Capital, 1a Ley 3/2009 de 3 de abril sobre modificaciones estructurales de
las Sociedades Mercantiles y las circulares de la Comisién Nacional del Mercado de
Valores, los cudles, junto con otra normativa adicional, regulan las instituciones de
inversién colectiva. Esta normativa regula, entre otros, los siguientes aspectos:

- Mantenimiento de un patrimonio m{nimo de 3.000.000 euros.

- Mantenimiento de un porcentaje minimo del 3% de su patrimonio en efectivo, en depdsitos
o en cuentas a la vista en el depositario o en una entidad de crédito si el depositario no
tiene esa consideracién o en compra-ventas con pacto de recompra a un dia en valores
de Deuda Publica. El patrimonio no invertido en activos que formen parte del
mencionado cocficiente de liquidez deberd invertirse en los activos o instrumentos
financieros aptos sefialados en el articulo 48 del Reglamento de desarrollo de la 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
modificaciones posteriores y por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio donde se
establecen y desarrollan determinados limites para la utilizacién de estos instrumentos.
La Comisisn Nacional del Mercade de Valores (CNMV) estd facultada para modificar
los limites establecidos en la mencionada Orden, siempre que concurran circunstancias
de mercado que Io aconsejen.

- Establecimiento de umos porcentajes maximos de concentracién de inversiones y de
endeudamiento.

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

estados financieros relativos a la evolucién de sus actividades en el mes anterior, a 12
Comisién Nacional del Mercadoe de Valores.

(Continva)
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CLASE 8.

WELZIA AHORRO 5,
FONDO DE INVERSION

Memoria de Cuentas Anuales

El Fondo fue inserito con el nimero 3.213 en el Registro Administrativo correspondiente de la
Comisién Nacional del Mercado de Valores.

Su objeto social exclusivo es la captacién de fondos, bienes o derechos del piblico para
gestionarlos e invertirlos en bienes, derechos, valores y otros instrumentos financieros,
siempre que el rendimiento del inversor se establezca en funcién de los resultados
colectivos.

La gestién y administracién del Fondo estd encomendada a Welzia Management, Sociedad
Gestora de Instituciones de Inversidn Colectiva, S.A. Los valores se encuentran
depositados en UBS Bank, S.A., siendo dicha entidad la depositaria del Fondo.

(2) Bases de Presentacién

(a) Imagen fiel

En cumplimiento de la legislacién vigente, los Administradores de Welzia Management,
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversidn Colectiva, S.A han formulado estas
cuentas anuales con el objeto de mostrar la imagen fiel del patrimenio, de la situacién
financiera, de los resultados de sus operaciones y de los cambios en el patrimonio neto
del Fondo al 31 de diciembre de 2012.

Como requiere la normativa contable, los Administraderes de la Sociedad Gestora
presentan, a efectos comparativos, con cada una de las partidas del balance de
situacién, de la cuenta de pérdidas y ganancias, del estado de cambios en el
patrimonio neto y de fa memoria del Fondo, ademds de las cifras del gjercicio 2012,
las correspondientes al ejercicio anterior que fueron aprobadas en el Consejo de
Administracion de ta Sociedad Gestora el 29 de junio de 2012.

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

(b) Moneda funcional v 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 y estimaciones utilizados

Durante el ejercicio 2012 no se han producido cambios en los juicios y estimaciones
contables utilizados por ] Fondo.

(Continta)
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CLASE 8°
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WELZIA AHORRO 3,
FONDO DE INVERSION

Memoria de Cuentas Anuales

(3) Distribucién de Resultados

La propuesta de distribucién de los beneficios del Fondo del gjercicio finalizado ¢l 31 de
diciembre de 2012, formulada por los Administradores de la Sociedad Gestora y pendiente
de aprobaci6n por el Consejo de Administracién, es traspasar los resultados del gjercicio a
Participes.

La aplicaci6n de las pérdidas del Fondo del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2011,
aprobada por el Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora el 29 de junio de 2012,
ha sido traspasar los resultados del ejercicio a Participes.

{(4) Principios Contables y Normas de Valoracién Aplicados

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

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

(a) Recongcimiento de ingresos y gastos

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

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

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

» Se exceptian 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 percibirtos,

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

(Continia)
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WELZIA AHORRO 5,
FONDO DE INVERSION

Memoria de Cuentas Anuales

(b) Reconocimiento, valoracidén 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.

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

Con carécter general, las instituciones de inversion 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 obligacidn se haya
extinguido.

Se presentan y valoran, atendiendo a su clasificacién, segiin los siguientes criterios:
e Partidas a cobrar

- Los activos financieros incluidos en esta categoria se valoran inicialmente por su
valor razonable, que, salvo evidencia en contrario, serd ¢l precio de la
transaccion, que equivaldra al valor razonable de la contraprestacién entregada
mis los costes de transaccién que les sean directamente atribuibles.

- La valoracién posterior de los activos financieros considerados como partidas a
cobrar se efectia 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 tipe de interés
efectivo calculado en el momente del reconocimiento. Las correcciones
valorativas por deterioro as{ como su reversion se recONoCen COmo un gasto o
un ingreso en la cuenta de pérdidas y ganancias.

(Contintia}
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CLASE 87

WELZIA AHORRO 3,
FONDO DE INVERSION

Memoria de Cuentas Anuales

» Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias

- Los activos financieros integrantes de la cartera de las instituciones de inversion
colectiva se valoran inicialmente por su vator razonable. Este valor razonable
serd, salvo evidencia en contrario, el precio de la transaccién, que equivale al
valor razonable de la contraprestacién entregada, incluyendo los costes de
transaccion explicitos directamente atribuibles a la operacién. 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 cuyo caso, se considerard como tipo de interés el de mercado.

- En la valoracién inicial de los activos, los intereses explicitos devengados desde la
dltima liquidacién y no vencidos o «cupén corridos, se registran en la cuenta de
cartera de inversiones financieras «Intereses de la cartera de inversién» del
activo del balance, cancelindose en el momento del vencimiento de dicho
cupdn.

- El importe de los derechos preferentes de suscripcién y similares que, en su caso,
se hubiesen adquirido, forman parte de la valoraci6n inicial y son deducidos del
valor de dichos activos en caso de venta,

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

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

(1) Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable serd su valor de
mercado considerando como ta) el que resulte de aplicar el cambio oficial
de cierte del dia de referencia, si existe, o inmediato hibil 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
més representativo por volimenes de negociacién. Si la cotizacidn
estuviera suspendida se toma el dltimo cambio fijado u otro precio si
constara de modo fehaciente.

(Continta)
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WELZIA AHORRO 5,
FONDO DE INVERSION

Memeria de Cuentas Anuales

Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable serdn los
precios de cotizacidn en un mercado, siempre y cuando €ste sea activo y
los precios se obtengan de forma consistente. Cuando no estén disponibles
precios de cotizacién, el valor razonable se corresponde con el precio de la
transaccién mds reciente siempre que no haya habido un cambio
significativo en las circunstancias econémicas desde el momento de la
transacci6n. 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
Gltima transaccion represente una transaccién forzada o liquidacicn
involuntaria, el precio serd ajustado.

En caso de gue no exista mercado activo para el instrumento de deuda, se
aplican técnicas de valoracién, como precios suministrados por
intermediarios, emisores o difusores de informacién; utilizacion 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 ¢aso.

Valores no admitidos atin 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, tenmiendo en cuenia las
diferencias que puedan existir en sus derechos econ6micos.

Valores no cotizados: su valor razonable se calcula de acuerdo a los criterios
de valoracion incluidos en las Normas 67, 7° y 8* de la Circular 4/97, de 26
de noviembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

Depositos en entidades de crédito de acuerdo a las letras e} y J).6° del articulo
48.1 del Reglamento de IIC y adquisicidn temporal de activos: su valor
razonable se calcula de acuerdo al precio que iguale la tasa inferna de
rentabilidad de la inversin a los tipos de mercado vigentes en cada
momento, sin petjuicio de otras consideraciones, como por ejemplo las
condiciones de cancelacién anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.

Acciones o participaciones de otras instituciones de inversién 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 dfa de referencia no
se calcule un valor liquidativo, bien por tratarse de un dia inhdbil respecto
a la publicacién del valor liquidativo de esa IIC, bien por ser distinta la
periodicidad de cdlculo del valor liquidativo, se utilizard el ultimo valor
liquidativo disponible. No obstante lo anterior, en €l caso de que las IIC se
encuentren admitidas a negociacién en un mercado o sistema multilateral
de negociacion, se valoran a su valor de cotizacion del dia de referencia,
siempre y cuando éste sea representativo.

{Contintia)
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Para el caso particular de inversiones en IIC de inversion libre, IIC de IIC de
inversién libre & [IC extranjeras similares de acuerdo con la letra j) del
articulo 48.1 del Reglamento de 11C, 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 confirmacidn.

(7) Instrumentos financieros derivados: su valor razonable es el valor de mercado,
considerando como tal el que resulta de aplicar el cambio oficial de ciemre
del dfa de referencia. En caso de que no exista un mercado suficientemente
liquido, o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados
regulados o sistemas multilaterales de negociacion, se valoran mediante la
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 refativa
a sus operaciones con instrumentos derivados.

« Pasivos financiergs 2 valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias

La valoraci6n 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.

¢ 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 transaccidn, que
equivale al valor razonable de la contraprestacion recibida ajustado por los costes
de transaccién que les sean directamente atribuibles. La valoraci6n posterior se
realiza a su coste amortizado. Los intereses devengadoes se contabilizan en la
cuenta de pérdidas y ganancias aplicando el método del tipo de interés efectivo. No
obstante, aquellas partidas cuyo importe s¢ 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.

Las inversiones en moneda extranjera se valoran al tipo de cambio al contado de la fecha
de vatoracién, o en su defecto, del dltimo dia hdbil anterior a esa fecha.

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

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

{Continga)
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(c) Compra-venta de valores al contado

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

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversién colectiva, se
entiende como dia de ejecucién el de confirmacién de la operacidn, aunque se
desconozca el nimero de participaciones o acciones a asignar. La operacion 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 epfgrafe «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 ejecucién de las 6rdenes.

(d} Futuros financieros v operaciones de compra-venta a plazo

Los futuros financieros y operaciones de compra-venta a plazo se contabilizan en el
momento de su coniratacién y hasta el momento del cierre de la posicién o el
vencimiento del contrato o de la entrada en valoracién de la operacidn, segin
corresponda, en las cuentas de compromiso, por el importe nominal comprometido,
Los fondos depositados en concepto de garantfa se contabilizan en el activo del
balance (“Depésitos de garantia en mercados organizados de derivados™ u “Otros
depdsitos de garantia™). El valor razonable de los valores aportados en garantfa por la
institucién de inversién colectiva se registra en cuentas de orden (““Valores aportados
como garantia™).

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: tos pagos o diferencias positivas, cobros o diferencias negativas se registran en
“Resultados por operaciones con derivados™ o “Variacién del valor razonable en
insirumentos financieros, por operaciones con derivados”, segin los cambios de valor
se hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida la cuenta de “Derivados”, de
la cartera interior o exterior del activo o pasivo del balance, segiin corresponda. En
aquellos casos en que el contrato presente una liquidacién diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizan en la cuenta “Resultado por operaciones con derivados”.

(Contimia)
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(e) Opciones y warrants

Las opciones y warrants sobre valores se registran en el momento de su contratacidn y
hasta el momento del cierre de la posicién o del vencimiento del contrato, en las
cuentas de compromiso, por el importe nominal comprometido 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 (“Depositos de
garantfa en mercados organizados de derivados™ u “Otros depdsitos de garantia™). El
coste de las opciones compradas es reflejado en Ia cuenta “Derivados” de la cartera
interior o exterior, del activo del balance, en la fecha de contratacién de la operacion.
Las obligacicnes resultantes de las opciones emitidas se reflejan en la cuenta
“Derivados” de la cartera interior o exterior, del pasivo del Balance, en la fecha de
contratacién de la 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
registrarin en “Resultados por operaciones con derivados” o “Variacion del valor
razonable en instrumentos financieros, por operaciones con derivados”, segun los
cambios de valor se hayan liguidado o no, utilizando como contrapartida la cuenta de
“Derivados”, de la cartera interior o exterior del activo o pasivo del balance, segiin
corresponda,

En caso de operaciones sobre valores, si la opcién fuera ejercida, su valor se incorpora a
fa valoracidn inicial o posterior del activo subyacente adquirido o vendido,
determinado de acuerdo con las reglas anteriores. Se excluirin de esta regla las
operaciones que se liquiden por diferencias. En caso de adquisicién, sin embargo, la
valoracion inicial no podrd superar el valor razonable del activo subyacente,
registrandose la diferencia como pérdida en la cuenta de pérdidas y ganancias.

(f) Permutas financieras

Las operaciones de permutas financieras se registran en ¢l momento de la contratacién y
hasta el momento «el cierre de 1a posicién o el vencimiento del contrato, en la nibrica
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 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 derivados”, segin los
cambios de valor se hayan liquidade o no, utilizando como contrapartida la cuenta de
“Derivados”, de la cartera interior o exterior del activo o pasivo del balance, segin
corresponda.

Los cobros o pagos asociados a cada contrato de permuta financiera se contabilizan

utilizando como contrapartida la cuenta de “Derivados”, de la cartera interior o
exterior, del activo o del pasivo del balance, segiin corresponda.

(Contintia)



s, 0L06897383

JESTB0

s {&_2 _. ""

CLASE 8°

10

WELZIA AHORRO 5,
FONDO DE INVERSION

Memoria de Cuentas Anuales

() Adquisicién y cesion tgmporal de activos

La adquisicién temporal de activos o adquisicidn con pacto de retrocesion, se contabiliza
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.

Las diferencias de valor razonable que surjan en la adquisicién temporal de activos de
acuerdo con lo dispuesto en el apartado (b) punto (5) anterior se imputan a la cuenta
de pérdidas y ganancias, en el epigrafe «Variacién del valor razonable en
instrumentos financieros». Bn caso de cesién en firme del activo adquirido
temporalmente, se estard a lo dispuesto en el apartado (b} anterior sobre registro y
valoracién de pasivos financieros.

(h) 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 descomposicién no sea posible, el instrumento financiero hibrido se ftrata
integramente como un instrumento derivado. Para el resto de las operaciones
estructuradas, los valores, instrumentos u operaciones que resulten de la combinacién
de dos o més instrumentos derivados, se descomponen en sus componentes a efectos
de su contabilizacién.

(i) Moneda extranjera

Los saldos activos y pasivos en moneda extranjera se valoran al tipo de cambio de
contado de la fecha de valoracién, o en su defecto, del dltimo dfa hdbil anterior a esa
fecha. Las diferencias que se producen se registran de ia siguiente forma:

+  Siproceden de la cartera de instrumentos financieros se tratan conjuntamente con las
pérdidas y ganancias derivadas de la valoracidn (véase nota 4 (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”.

() Valor tedrico de las participaciones

El valor liquidativo de la participacién en ¢l Fondo se calcula diariamente, y es el
resultado de dividir el patrimonio, determinado segiin las normas establecidas en la
Circular 6/2008, de 26 de noviembre y otras circulares de la Comisién Nacional del
Mercado de Valores, entre el nimero de participaciones en circulacion a la fecha de
cdlcuto,

(Contintia)
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(k) Impuesto sobre Sociedades

El gasto por el Impuesto sobre Sociedades de cada ejercicio se calcula sobre el beneficio
econémico, comregido por las diferencias de naturaleza permanente con los criterios
fiscales y tomando en cuenta las bonificaciones y deducciones aplicables. El efecto
impositivo de las diferencias temporales se incluye, en su caso, en las
correspondientes partidas de impuestos anticipados o diferidos del balance de
situacidn.

Asimismo y a efectos de calcular el valor liquidativo de cada participacién se realiza
diariamente la provisién para el Impuesto sobre Sociedades.

(5) Deudores

Un detalle de este capitulo al 31 de diciembre de 2012 y 2011 es como sigue:

Euros
2012 2011
Hacienda Piblica, deudora
Por retenciones y pagos a cuenta (nota 12) 15.094,98 277.87
Otros 127,35 79,18
Otros deudores 12.62422 29.845.63

Dep6sitos en garantia en mercados organizados y en OTC 297.230,91  880.426,08

32507746  910.628,76

“Otros deudores” incluye los importes pendientes de cobro por la devolucién de las
comisiones del comercializador de las Instituciones de Inversién Colectiva gestionadas por
entidades no pertenccientes al Grupo Welzia, en las que ha invertido el Fondo. El importe
total devengado durante el ejercicio 2012 por estos conceptos ha sido de 45.120,90 euros
(27.051,91 euros durante el ejercicio 2011) y se ha registrado en el epigrafe de
“Comisiones retrocedidas a tas IIC” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

El vencimiento de los saldos deudores al 31 de diciembre de 2012 y 2011 es inferior al afio.

Al 31 de diciembre de 2012 el Fondo mantiene saldos en moneda extranjera por importes de
297.230,91 euros (880.426,08 euros al 31 de diciembre de 2011).

(Continsia)
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(6) Cartera de Inversiones Financieras

Un detalle de la cartera de inversiones at 31 de diciembre de 2012 y 2011 se incluye en el
Anexo [ adjunto, el cual forma parte integrante de esta nota.

El valor razonable de los activos financieros se determina tomando como referencia los
precios de cotizacién de mercado.

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, el Fondo no mantiene contratada ninguna operacion
estructurada.

(a) Vencimiento de los activos financiergs

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, el vencimiento de los activos financieros es inferior
a un aflo.

E! vencimiento de los derivados se encuentra detallado en la nota 11.

(b) Importes denominados en moneda extranjera

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

cOMmo sigue:
Euros
2012 2011
Instituciones de Inversidn Colectiva en:
Ddlares canadienses (CAD) 11.071,02 10.438,87
Ddlares estadounidenses (LJSD} 16.924 408,86 16.574.051,02

16.935.479,88  16.584.489,89

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

El importe de las posiciones de valores al 31 de diciembre de 2012 con Partes Vinculadas,
asciende a 7.030.067,35 euros (1.600.000,00 euros al 31 de diciembre de 2011).

Durante el ejercicio 2012 et Fondo realizé compras y ventas de valores a la entidad
depositaria por importe de 350.180.067,35 y 44.750.000,00 euros, respectivamente
(121.925.000,00 y 124.825.000,00 euros respectivamente, durante el ejercicio 2011).

Durante los ejercicios 2012 y 2011, el Fondo no ha adquirido valores o instrumentos emitidos
o avalados por alguna de las personas definidas como Partes Vinculadas segun el articulo
67 de la Ley 35/2003 de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva, o en
cuya emisidn alguna de dichas personas actiie como colocador, asegurador, director o
ascsor.

Durante los ejercicios 2012 y 2011, ¢l Fondo no ha realizado con Partes Vinculadas
operaciones ajenas al (rdfico ordinario o en condiciones distintas a las de mercado.

{Continga)
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(7) Tesoreria

E! detalle de este capitulo del balance de situaci6n al 31 de diciembre de 2012 y 2011 es como
sigue:

Euros
2012 2011

Cuentas en depositario 1.156.658,99 62.133,23

Los saldos en cuentas en ¢l depositario y en olras cuentas de tesoreria incluyen los intereses
devengados al 31 de diciembre de 2012 y 2011, respectivamente, y son remunerados a los
tipos de interés de mercado.

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, todos los importes de este epigrafe se encuentran
disponibles para ser utilizados.

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, el importe en moneda extranjera de estas cuentas
asciende a un contravalor de 427.01141 y 4.048,14 euros, respectivamente, que
corresponden a dolares estadounidenses.

Durante el ejercicio 2012 se han devengado ingresos financieros con el depositario por
importe de 25,38 euros (1.059,96 euros durante el gjercicio 2011}

El vencimiento de este epigrafe al 31 de diciembre de 2012 y 2011 es inferior al afio.

(Continta)
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(8) Fondos Propios

La composicién y el movimiento del patrimonio neto para los ejercicios 2012 y 2011 se
presentan en el estado de cambios en el patrimonio neto.

Un detalle de! movimiento de participes durante los ejercicios terminados en 31 de diciembre
de 2012 y 2011 es como sigue:

Niimero de

participaciones Euros

Al 31 de diciembre de 2010

1.184.678,33

11.199.624,90

Traspaso del resultado del ejercicio - 230,728,062
Suscripciones 1.297.761 44 12.901.042,37
Reembolsos (357.884 41) (3.506.617,73)
Al 31 de diciembre de 2011 2.124.555,36 20.824.778,16
Traspaso dei resultado del ejercicio - (642.726,81)
Suscripciones 1.316.683,30 13.497.869,83
Reembolsos (316.792,44)  (3.209.063,15)
Al 31 de diciembre de 2012 3.124.446,22  30.470.853,03

Todas las participaciones estdn representadas por certificaciones sin valor nominal y confieren
a sus titulares un derecho de propiedad sobre el Fonde.

El nimero de participaciones no es limitado y su suscripcién o reembolso dependerin de la
demanda o de la oferta que de fas mismas se haga. El precio de suscripcion o reembolso se
fija, diariamente, en funcién del valor liquidativo de la participacién obtenido a partir del
patrimonio neto del Fondo de acuerdo con lo 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 2012 y 2011, el valor liquidativo de la participacién se calcula de la
siguiente manera:

2012 2011
Patrimonio del Fondo (Euros) 32.653.767,61 20.455.095,89
Niimero de participaciones 3.124.446,22, 2.124.555,36
Valor liquidativo (Euros) 10,45 9,63
Nimero de participes 169 153

(Continia)
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(9 Acreedores

Un detalle de este epigrafe al 31 de diciembre de 2012 y 2011, es como sigue:

Euros
2012 2011
Hacienda piblica acreedora
Por Impuesto sobre Sociedades (nota 12) 6.980,78 -
Otros 19.769,98 115,37

Otros acreedores
Saldos pendientes de liquidar por compra de valores 1.544.159,22 -
Comisiones 23.387,72 16.615,14

Otros 1.613,96 204,56
Otros 3.535,56 3.949,30

1.596.447,22 20.884,37

“Acreedores por compra de valores” incluye al 31 de diciembre de 2012, principalmente, los
saldos pendientes de liquidar por compra de valores que se liquidarén en el inicio del
gjercicio 2013.

“Otros” incluye principalmente los honorarios de auditoria pendientes de pago al 31 de
diciembre de 2012 y 2011.

Un detalle de las comisiones a pagar al 31 de diciembre de 2012 y 2011 y del importe
devengado por éstas durante dichos ejercicios, es como sigue:

Euros
2012 2011

Pendiente Total Pendiente Total
de pago devengado de pago devengado

Gestion 17.701,25 167.210,03 12.360,95 121.489,02
Custodia 5.686,47 19.110,24 4,254,19 13.885,16

23.387,72 186.320,27 16.615,14 135.374,18

Como se sefiala en la nota 1, la gestién y administracidn del Fondo estd encomendada a
Welzia Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A. Por
este servicio el Fondo paga una comisién de gestién del 0,70% anual sobre el valor
patrimonial del Fondo, calculada diariamente.

Igualmente, el Fondo periodifica diariamente una comisién de depositario del 0,08% anual
pagadera a UBS Bank, S.A., calculada sobre el patrimonio del Fonde.

(Contindia)
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Todos los saldos de este epigrafe se encuentran denominados en euros al 31 de diciembre de
2012 y 2011.

El vencimiento de los saldos acreedores al 31 de diciembre de 2012 y 2011 es inferior al affo.

(10) Derivados de Pasivo

Este epigrafe del balance recoge al 31 de diciembre de 2012 y 2011, principalmente, las
primas cobradas por operaciones con opciones y warrants vendidos as{ como los saldos
acreedores derivados de las variaciones en €l valor razonables de los instrumentos
financieros derivados.

Un detalle de los derivados al 31 de diciembre de 2012 y 2011 se incluye en el Anexo [
adjunto, el cual forma parte integrante de esta nota.

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

(11} Cuentas de Compremiso

El detalle al 31 de diciembre de 2012 y 2011 de este epigrafe es como sigue:

e Al 31 de diciembre de 2012

Euros
Nimero ) Importe Beneficio/
Posicién de Ultimo nominal {Pérdidas) Subyzacente
neta Divisa coniratos  vencimiento  comprometido acumuladas comprometido
Futures conprados Larga usp 10 15/03/2013 402.827,12 (303,05)  Nasdaq 100
Futuros vendidos Corta  USD 147 20/03/2013  _18.288.653,24 (107.238,51)  Euro-délar
7 Al131 de diciembre de 2011
Euros
Niimero i Imporie Beneficio/
Posician de Ulimo nominal (Pérdidas) Subyacente
neta Divisa contratos  vencimiento  comprometido acumuladas comprometide
Futuros comprados Larga Usb 18 16/03/2012 1.691.952,78 (4.582,95) Dow Jones
Futuros comprados Larga UsD 31 16/03/2012 1.482.279,29 3.964,00 Mini S&P
Futures comprados Larga usp 15 18/01/2012 306.583,73 2.893,28  indice VIX

3.480.815,80 4.274,33

Futuros vendidos Corta UsD 135 21/03/2012 16.920.443,55 (133.812,04)  Euro-délar

(Continda)
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(12) Situacién Fiscal

El Fondo estd acogido al régimen fiscal establecido en el Real Decreto 4/2004, de 5 de marzo,
del Impuesto sobre Sociedades y al resto de la normativa fiscal aplicable, tributando al 1%.

A continuacién se incluye una conciliacién entre el resultado contable de los gjercicios 2012 y
2011 vy el resultado fiscal que el Fondo espera declarar tras la oportuna aprobacién de
cuentas anuales:

0L0683746

Euros
2012 2011
Resultado contable del ¢jercicio, antes de impuestos 1.916.850,32 (642.726,81)
Compensacion de bases negativas de ejercicios anteriores (1.222.242,00) -
Base contable del impuesto 694.608.82 -
Ajuste por doble imposicidn 3.469.40 -
Base imponible fiscal del impuesto 698.078,22 (642.726,81)
Cuota al 1% y gasto por Impuesto sobre Sociedades (nota 9) 6.980,78 -
Retenciones y pagos a cuenta (nota 3) (15.094,98) (277,87)
Impuesto sobre Sociedades a recuperar (8.114,20) (277,87)

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 prescripeién de cuatro afios. Al 31 de
diciembre de 2012, el Fondo tiene abiertos a inspeccién por las autoridades fiscales todos
los impuestos principales que le son de aplicacion presentados desde el 1 de enero de 2009.
Los Administradores de la Sociedad Gestora no esperan que, en caso de inspeccién del
Fondo, surjan pasivos adicionales de importancia.

(13} Politica y Gestién de Riesgos

(a) Factores de riesgo financiero

Las actividades del Fondo estdn expuestas a diversos riesgos financieros: riesgo de
mercado (incluyendo riesgo de interés en el valor razonable y riesgo de precios),
riesgo de crédito, riesgo de liquidez y riesgo del tipo de interés en los flujos de
efectivo. El programa de gestién del riesgo global de la Sociedad Gestora se centra en
la incertidumbre de los mercados financieros vy trata de minimizar lfos efectos
potenciales adversos sobre la rentabilidad financiera del Fondo.

(Continga)
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La gestién del riesgo estd controlada por la Unidad de Gestién de Riesgos v
Cumplimiento Normativo de Ia Sociedad Gestora con arreglo a politicas aprobadas
por el Consejo de Administracién. Esta Unidad identifica, evalda y cubre los riesgos
financieros en estrecha colaboracion con las unidades operativas de la Sociedad
Gestora.

Por ofra parte, el Folleto explicativo del Fondo describe los riesgos asumidos, y marca los
limites establecidos para su minoracién, aparte de los marcados por la legislacion.

(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 la politica de inversiones del Fondo es maximizar la rentabilidad de
las inversiones de acuerdo con la vocacién y la politica de inversién marcadas en
el Folleto, manteniendo los riesgos controlados. A estos efectos, la 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 encuenira expucsto a riesgos de mercado por activos no financieros.

(i) Riesgo de crédito

La Sociedad no tiene concentraciones significativas de riesgo de crédito, excepto las
adquisiciones temporales de activo. El Fondo tiene diversificado el riesgo entre
diversas contrapartes y emisores, de acuerdo a la legislacion.

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

(iil) Riesgo de liquidez

El Fondo lleva a cabo una gestién prudente del riesgo de liquidez, fundada en el
mantenimiento de suficiente efectivo y valores negociables y capacidad
suficiente para liquidar posiciones de mercado y solicitudes de reembolsos, de
acuerdo a lo marcado en Folleto.

La clasificacion de los activos y pasivos financieros por plazos de vencimiento
contractuales se muestra en las notas 6, 2 y 10.

(14y Informacién sobre Medio Ambiente

Los Administradores de la Sociedad 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 surgirdn pasivos adicionales relacionados con dichos riesgos.
El Fondo no ha incurrido en gastos ni recibido subvenciones relacionadas con dichos
riesgos, durante los ejercicios terminados al 31 de diciembre de 2012 y 2011,

(Continiia)
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Memoria de Cuentas Anuales

(15) Remuneracién del Auditor

El auditor de cuentas del Fondo es KPMG Auditores, S.L. Los honorarios de auditoria
correspondientes al gjercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2012 ha ascendido a
3.100,00 euros (3.045,16 euros en 2011), con independencia del momento de su
facturacion.

(16) Informacién sobre los Aplazamientos de Pago Efectuados a Proveedores. Disposicidn
Adicional Tercera. “Deber de Informacién” de la Ley 15/2010, de 5 de julio

Durante los gjercicios 2012 y 2011, todos los pagos a proveedores se han realizado dentro del
plazo miximo legal establecido, no existiendo aplazamientos que al 31 de diciembre de
2012 y 2011 sobrepasen el mencionado plazo mdximo legal.

(17) Otra informacién
Welzia Management SGIIC, $.A.U. ha ejercido los derechos de asistencia y voio en las Juntas
Generales de las sociedades espafiolas que forman parte de las carteras de sus fondos de
inversién en los siguientes dos supuestos:

1} Cuando se haya reconocido una prima de asistencia y

2) Cuando tengan participaciones superiores al 1% del capital social con més de un aiio de
antigiiedad.

En todas las Juntas Generales el voto ha sido favorable a los acuerdos propuestos por el
Consejo de Administracion.

(Continiia)
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Ejercicio 2012

El 20172 finalizaba tal y como empezd, con un mayor apetito por el riesgo y una mejora generalizada
de las expectativas de reactivacién econémica. Esta mayor confianza no ha sido la tonica dominante
durante la parte central del afio donde las grandes tensiones en los mercados y en la economia real
llevaban a las principales autoridades monetarias a aumentar la velocidad de expansion de sus
balances.

El afio comenzé con 4nimos positivos al pensar que ¢l deterioro econémico se frenarfa, todo ello
debido a la mejora en los datos macro americanos asi como a las operaciones de LTRO emprendidas
por ¢l BCE en diciembre de 2011 y febrero de 2012, A su vez, la entrada en el gobierno de
tecnécratas en Grecia (Papademos) ¢ Italia (Monti) junto con el acuerdo de octubre de 2011 para
reforzar el EFSF (hasta el billén de €) conseguia que durante los primeros meses del afio los
mercados se las prometiesen muy felices.

Esta fue la ténica dominante en los mercados hasta que Grecia, incapaz de cumplir sus objetivos de
déficit debido a la gran recesién en la que se encuentra inmersa, hacia necesaria una quita en los
bonos atesorados per inversores privados para, con ello, intentar estabilizar los niveles de deuda del
pafs heleno. Este hecho desataba una gran crisis, las economias periféncas veian como sus
diferenciales con la deuda alemana se disparaban. Espaiia fue una de las grandes damnificadas por
este hecho, sufriendo una gran fuga de capitales y haciendo necesaria la peticién en junio de un
rescate para el sector financiero. Los problemas en Grecia y Espafia desataban grandes
especulaciones sobre la viabilidad del Euro que iban desde el mantenimiento pero con la salida de
Grecia hasta la ruptura absoluta pasando por dos euros distintos (periféricos-nicleo de Europa).

Al otre lado del Atldntico también sufrieron debido a la crisis europea y a su propia ralentizacidn
econdmica, con escaso dinamismo en el mercado laboral e inmobiliario y sus indices de actividad
adentrandose en terrenos recesivos. Con el fin de subsanar estos problemas, la Reserva Federal ha
emprendido en los tltimos afios innovadores mecanismos para controlar su curva de tipos. Desde la
Operacién Twist hasta la dltima operacién de “quantitative Easying”, la tercera desde que empezd la
crisis en 2007. Esta dltima tiene cardcter indefinido y la Reserva Federal, por primera vez, habla de
mantener la politica monetaria acomodaticia hasta que el paro se encuentre por debajo del 6,5%.

En Europa el BCE también se vio forzado a tomar medidas para atajar la crisis que podia llevarse
por delante €l euro. Ello ocurié en junio cuando Mario Draghi pronuncié las famosas palabras de
“Haré todo lo necesario y créanme, serd suficiente”. Estas palabras sirvieron, junto la promesa de
gjecucion del programa OMT {(compra de deuda en secundario de pafses con problemas previa
peticidn de rescate a la Facilidad de Estabilizacién Europea) a frenar la gran salida de capitales que
se estaba produciendo en los pafses periféricos. Una vez acotado ¢l riesgo sistémico, tocé centrarse
en el crecimiento, algo mds complicad a tenor de las fuertes medidas de austeridad emprendidas para
equilibrar las cuentas piiblicas. E1 PIB de la UEM retrocedia un 0.5% en el 2tr12, un 0.6% en 3tri2 y
se estima que retrocedid otro 0.6% en el 4wrl2, lo que indica que nOs encontramos €n terreno
recesivo y ni el motor econémico de la Eurozona, Alemania, ha logrado esquivar et decrecimiento.

En Estados Unidos los malos datos de actividad remitfan a finales de afio y durante el dltimo
trimestre 1a esfera politica tomaba el relevo, siendo este Wiltimo trimestre un hervidero de rumores, de
idas y venidas, acuerdos y desacuerdos sobre el Abismo Fiscal y cémo atajarlo. Finalmente, se
lograba sortear “in extremis”, el dia 2 enero de 2013, Los indicadores de actividad, después de un
mal segundo y tercer trimestre repuntaban en ¢l ltimo trimestre lo que despeja las dudas sobre el
crecimiento a pesar de que éste ain no puede ser calificado como robusto.
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Las econom{as emergentes no permanecian inmunes a los problemas europeos. Los indicadores de
actividad chinos denotaron debilidad durante el segundo y tercer trimestre por lo que las autoridades
monetarias tomaron distintas medidas para relanzar su economia. Bl PMI manufacturero se adentro
en terreno recesivo pero en el dltimo trimestre el dragén asidtico volvia a retomar la senda del
crecimiento y, si bien éste no es tan espectacular como en afios anteriores, dicha economia lograba
crecer un 7.9% en 2012

MERCADOS

Afo de gran divergencia y volatilidad en el mercado de renta variable. Durante el afio, encontramos
indices que han acumulado una espectacular rentabilidad, como es el caso del Dax alemdn
(+29.06%) y otros que cierran el afio con un retorno negativo, como es el caso del Ibex 35 espaiiol (-
4.66%). El indice de renta global MSCI World en divisa local cierra el afio anotdndose un 13.18%

Los mercados de crédito y deuda han mostrado el mejor comportamiento de entre todas las distintas
clases de activos siendo especialmente interesante la rentabilidad de la deuda high yield europea
(+27,24%) y la emergente en divisa local (+18.54%)

2012 ha sido un afio de gran movimiento en los mercados de materias primas. Comenzaban el afio
con fuertes repuntes para pasar a crecimientos negativos en el segundo y tercer trimestre debido a la
incidencia que tienen sobre sus precios las tensiones vividas en la Zona Euro y la ralentizacién
econémica de China y EE.UU. El petréleo, a pesar de las tensiones en Oriente Medio, finalizaba el
afio con una revalorizacién de 4.05%, mds influenciado por la reduccion de la demanda que por las
tensiones de 1a oferta. El oro se anotaba un 7.14% animado por las perspectivas de inflacién futura
alentadas por la expansién de balances que estdn realizando los principales bancos centrales.

La moneda comunitaria finaliza el afio con sus cruces con las principales divisas en niveles
semejantes a los de principio de afio siendo el caso del yen japonés el mis ltamativo debido a la
importante operacién de expansién monetaria en la que se halla inmerso el Banco de Japén, lo que
llevaba al eurc a apreciarse un 12.96% con respecto al yen.

EVOLUCION DE LOS NEGOCIOS DEL FONDO

Al cierre de 2012, el Fondo obtuvo una rentabilidad de +8,55%. El resultado contable del Fondo
ascendid a + 1.909.870,04 euros.

Durante el gjercicio 2012, el Fondo ha utilizado instrumentos derivados para gestionar el nivel de
riesgo de esta cartera de forma mds eficiente. En este sentido, y en términos generales, el uso de
instrumentos derivados por el Fondo estd destinado a la consecucidn de su objeto social, gestionando
los riesgos de precio, crédito, liguidez, divisa y de flujos de caja de acuerdo a los limites y
coeficientes establecidos por la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversidn
Colectiva y desarrollados por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, y las correspondientes
Circulares de la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del gjercicio

No se han producido acontecimientos posteriores al cierre del ejercicio que resefiar,
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Evolucién previsible del Fondo.

0L0689753

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

finalizado.

Investigacién y Desarrolio

Dado su objeto social, el Fondo no ha desarrollado actividades de Investigacion y Desarrollo durante

el gjercicio 2012,

Movimientos de acciones propias

Las informaciones a este respecto se indican en la memoria.

Hechos posteriores al cierre.

No constan.
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DILIGENCIA DE FIRMA

El Consejo de Administracion de Welzia Management, Sociedad Gestora de Instituciones de
Inversién Colectiva, S.A_, con fecha 19 de marzo de 2013 formula las cuentas anuales y el informe
de gestién adjuntos de Welzia Ahorro 5, F.I, correspondientes al ejercicio anual cerrado a 31 de
diciembre de 2012, contenidas en un documento que serd entregado a la Compaiiia Auditora y que
consta de un balance de situacién, una cuenta de pérdidas y ganancias, un estado de cambios en el
patrimonio neto, una memoria, un anexo y un informe de gestion (extendidos en 28 hojas de papel
timbrado, nimeros 0L0689726 al 0L0689753 de clase 8° ambos inclusive).

Las cuentas anuales e informe de gestidn son formulados y firmados por todos y cada uno de los
miembros del Consejo de Administracién de la Sociedad Gestora, cuyos nombres y apellidos

constan a continuacion.

Getxo (Bizkaia), 19 de marzo de 2013.
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