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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Participes de Annualcycles Strategies, Fondo de Inversion (en adelante, el Fondo), por encargo
del Consejo de Administraciéon de Gesiuris Asset Management, Sociedad Gestora de Instituciones de
Inversion Colectiva, S.A. (anteriormente denominada Gesiuris, S.A., Sociedad Gestora de
Instituctones de Inversién Colectiva) (en adelante, Sociedad Gestora):

Hemos auditado las cuentas anuales del Fondo, que comprenden el balance al 31 de diciembre de
2012, la cuenta de pérdidas y ganancias, ¢l estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria
correspondientes al ¢jercicio anual terminado en dicha fecha. Los Administradores de su Sociedad
Gestora son responsables de la formulacion de las cuentas anuales del Fondo, de acuerdo con el marco
normativo de informacién financiera aplicable (que se identifica en la Nota 2 de la memoria adjunta)
¥, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo. Nuestra
responsabilidad es expresar una opinion sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en el
trabajo realizado de acuerdo con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas
vigente en Espafia, que requiere el examen, mediante la realizaciéon de pruebas selectivas, de la
evidencia justificativa de las cuentas anuales y la evaluacién de si su presentacién, los principios y
criterios contables utilizados y las estimaciones realizadas, estan de acuerdo con el marco normativo
de informacién financiera que resulta de aplicacion.

En nuestra opinién, las cuentas anuales del ejercicio 2012 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, Ila imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera del Fondo al 31 de diciembre
de 2012, asi como de los resultados de sus operaciones correspondientes al ejercicio anual terminado
en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacién financiera que resulta de
aphicacion 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 Ia situacién del Fondo, la evolucién de sus negocios y
sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la
informacion contable que contiene el citado informe de gestion concuerda con la de las cuentas
anuales del ejercicio 2012. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de
gestion con el alcance mencionado en este mismo péarrafo y no incluye la revisién de informacién
distinta de la ghtenida a partir de los registros contables dei Fondo.
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ANNUALCYCLES STRATEGIES, FONDO DE INVERSION

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2012 Y 2011

011305808

{Euros)
ACTIVO 31-12-2012 31-12-2011 (9 PATRIMONIO Y PASIVO J1-12-2012 31-12-2011 ()
ACTIVO NO CORRIENTE - . PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O 3.129.053,11 1.091.963,98
ACCIONISTAS
Inmovilizado intangible - - Fondos reembolsables atribuidos a 3.129.083,11 1.091.963,98
patticipes o accionistas
Inmovilizado material - - Capital - N
Bienes inmuebles de use propio - - Participes 3.096.912,97 1.098.166,48
Mobiliario y enseres - - Prima de emision - B
Activos por impuesto diferido - = Reservas - -
ACTIVO CORRIENTE 3.163.200,05 1.109.734,70 {Accicnes propias) - -
Deudores 58.2566,79 54.648,66 Resultados de ejercicios anteriores - -
Cartera de Inversiones financieras 2.115.277,84 944.049,06 Otras aportaciones de socios - -
Cartera interior 849.707,57 £32.398,93 Resultado del ejercicio 32.140,14 {6.202,50)

Valores representativos de deuda - - (Dividendo a cuenta) - -

instrumentos de patrimonio 286.625,81 123.856,02 | Ajustes por cambios de valor en - -

inmovilizado material de uso propio
Instituciones de Inversion Colectiva 653.081,76 408.542,81 | Otro patrimonio atribuido . -
Depdsitos en EECC - -
Derivados g - PASIVO NO CORRIENTE - B
Otros - - Provisiones a largo plazo - -
Cartera exterior 1.165.570,27 . 409.062,82 Deudas a largo plazo - -
Valores representativos de deuda - 97.496,17 Pasjvos por impuesto diferido . -
Instrumenios de patrimonio 513.141,15 286.224,39
Instituciones de Inversién Colectiva 652.429,12 25.342,36 | PASIVO CORRIENTE 34.146,94 17.770,72
Depésitos en EECC - - Provisiones a corto plazo - -
Derivados - - Peudas a corto plazo - “
Otros - - Acreedores 23.748,60 3.044,32
Intereses de [a carlera de inversion - 2.587,21 Pasivos financieros - -
Inversiones morosas, dudosas o en litigic - - Derivados 10.398,34 14.726,40
Periodificaciones - - Periodificaciones M -
Tesoreria 989.665,42 £11.036,98
TOTAL ACTIVO 3.163.200,05 1.108.734,70 TOTAL PATRIMONIO ¥ FASIVO 3.163.200,05 1.109.734,70

CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISO 785.048,01 A73.634,66

Compromisos por operaciones largas de 684.398,97 453.959,95
derivados

Compromisos por operaciones cortas de 100.649,04 19.674.71
derivados
OTRAS CUENTAS DE ORDEN - -

Valores cedidos en préstamo por la lIC - -

Valores aportados como garantia per la lIC - -

Valores recibidos en garantia por la JIC - -

Capitai nominal no suscrito ni en circulacién - -
{SICAV)

Pérdidas fiscales a compensar - -

Otros - -
TOTAL CUENTAS GE ORDEN 785.048,01 473.634,66

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

(*) Se presenta, dnica y exclusivamente, a efectos comparativos.

del balance al 31 de diciembre de 2012.
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CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS

0L1305808

CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS

EL 31 DE DICIEMBRE DE 2012 Y 2011

{Eurcs)
2012 2011 (%)

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - -

Comigiones retrocedidas a la liC 52215 402,29

Gastos de Personal - -

Otros gastos de explotacion (27.431,54) {15.522,05)
Comision de gestién (17.462,15) (9.132,45)
Comision depositario (1.747.87) 914,76)
Ingreso/gastoe por compensacion compartimento - -

Ofros (8.221,52) (5.474,84)
Amortizacién del inmovilizado materiaf - -
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -
RESULTADO DE EXPLOTACION {26.909,39) {15.119,76)
Ingresos financieros 29.366,48 12.399,70
Gastos financieros - -
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros 92.116,06 {46.828,56)

Por operaciones de la cartera interior 45.885,95 (25.933,53)

Por operaciones de la cartera exterior 14.972,30 (53.614,36)

Far operaciones con derivados 31.257.81 3271933

Otros - -
Diferencias de cambio (2.086,37) {438,88)
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros {60.084,64) 43.785,00

Deterioros - -

Resultados por operaciones de la cartera interior {519,63) 9.228,83

Resultados por operaciones de la cartera exterior 2.212,21 7.694,65

Resultados por operaciones con derivados 81.777,22) 26.861,52

Otres - -
RESULTADO FINANCIERO 59.311,53 8.917,26
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 32.402,14 (6.202,50)
Impuesio sobre beneficios (262,00) -
RESULTADO DEL EJERCICIO 32.140,14 (6.202,50)

"} Se presenta, (nica y exclusivamente, a efectos comparativos.

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

de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2012.
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ANNUALCYCLES STRATEGIES, FONDO DE INVERSION

Estados de cambios en el patrimonio neto correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de
diciembre de 2012 y 2011

A) Estados de ingresos y gastos reconocidos correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31
de diciembre de 2012 y 2011:

Euros

2012 2011 (%)

32.140,14 | (6.202,50)

Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias
Total ingresos y gastos imputades directamente en el patrimonio atribuide a participes o accionistas

Toetal transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias

32.140,4 | (6.202,50)

Total de ingresos y gastos reconocidos

{"} Se presenta, dnica y exclusivamente, & efectos comparativos.
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Annualcycles Strategies, Fondo de Inversién
Memoria

correspondiente al gjercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2012

Resefna del Fondo

Annualcycles Strategies, Fondo de Inversion (en adelante, el Fondo) se constituyé el 4 de octubre de 2010. El
Fondo se encuentra sujeto a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion
Colectiva, en lo dispuesto en el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por ef que se reglamenta dicha ley y en
la restante normativa aplicable.

El Fondo figura inscrito en el registro administrativo especifico de la Comision Nacional del Mercado de Valores
con el numero 4,269,

El objeto del Fondo es la captacion de fondos, bienes o derechos del ptiblico para gestionarlos e invertirlos en
bienes, derechos, valores u ofros instrumentos, financieros o no, siempre que el rendimiento del inversor se
establezca en funcién de los resultados colectivos. Dada la actividad a la que se dedica el Fonde, el mismo no
tiene responsabilidades, gastos, activos, provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que
pudieran ser significativos en relacion con et patrimonio, la situacién financiera y los resuftados del mismo. Por
este motivo no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria de las cuentas anuales respecto a la
informacion de cuestiones medioambientales.

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

Segun se indica en la Nota 7, la direccion y administracion del Fondo estdn encomendadas a Gesiuris Asset
Management, Sociedad Gestora de instituciones de Inversion Colectiva, S.A., {anteriormente denominada
Gesiuris, 5.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva).

Los valores mobiliarios estan bajo la custodia de RBC Investor Services Espana, S.A. (Grupe RBC), entidad
depositaria del Fondo (véase Nota 4).

Bases de presentacién de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables del Fondo y se formulan de acuerdo con
el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion al Fondo, que es el establecido en la
Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisidn Nacional del Mercado de Valores, sobre normas
contables, cuentas anuales y estados de informacién reservada de las instituciones de inversién colectiva,
que constituye el desarrollo y adaptacion, para las instituciones de inversion colectiva, de lo previsto en el
Codigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de Contabilidad y normativa legal
especifica que le resulta de aplicacion, de forma gue muestran la imagen fiel del patimonio y de la situacion
financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2012 y de los resultados de sus operaciones que se han
generado durante el ejercicio terminado en esa fecha.
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Las cuentas anuales del Fondo, que han sido formuladas por los Administradores de su sociedad gestora, se
encuentran pendientes de su aprobacién por el Consejo de Administracion de la mencionada sociedad
gestora (véase Nota 1). No obstante, se estima que dichas cuentas anuales seran aprobadas sin cambios.

Principios contables

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

Los resultados y la determinacion del patrimonio son sensibles a los principios y politicas contables, criterios
de valoracion y estimaciones seguidos por los Administradores de la sociedad gestora del Fondo para la
elaboracion de las cuentas anuales.

En las cuentas anuales del Fondo se han utilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por los
Administradores de su sociedad gestora para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y
compremisos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la
evaluacion del valor razonable de determinados instrumentos financieros y de posibles pérdidas por deterioro
de determinados aclivos. A pesar de que estas estimaciones se han reafizado sobre la base de la mejor
informacion disponibie al cierre del ejercicio 2012, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en
el futuro obliguen a modificarlas (al alza o a la baja) en fos préximos ejercicios, lo que se realizaria, en su
caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor,

En todo caso, las inversiones de! Fondo, cualquiera que sea su politica de inversion, estan sujetas a las
fluctuaciones del mercado y ofros riesgos inherentes a la inversion en valores (véase Nota 4), lo que puede
provocar gue el valor liguidativo de la participacion fluctde tanto al alza como a la baja.

Comparacion de la informacidn

La informacion contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2011 se presenta Unica y
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con la informacion correspondiente al ejercicio 2012.

Agrupacion de partidas

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

Cambios de criterios contables

Durante el gjercicio 2012 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicados en el ejercicio 2011.

Correccion de errores

En fa elaboracion de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningun error significativo que haya
supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales det ejercicio 2011.
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Normas de registro y valoracion

En la elaboracién de las cuentas anuales del Fondo correspondientes a los ejercicios 2012 y 2011 se han
aplicado los siguientes principios, politicas contables y criterios de valoracion:

a} Clasificacién de los instrumentos financieros a efectos de presentacién y valoracion

i. Clasificacion de los activos financieros

Los activos financieros se desglosan a efecios de presentacion y valoracion en los siguientes epigrafes del
balance:

- Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depdsitos a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liquidez, ya sea en el depositario, cuando éste sea una entidad de crédito,
o en caso contrario, la entidad de crédito designada en el folleto. Asimismo se incluye, en su caso, las
restantes cuentas corrientes o saldos que el Fondo mantenga en una institucién financiera para poder
desarrollar su actividad y, en su caso, el efectivo recibido por el Fondo en concepto de garantias
aportadas.

- Cartera de inversiones financieras: se compone, en su caso, de los siguientes epigrafes, desglosados en
cartera interior y cartera exterior. L.a totalidad de estos epigrafes se clasifican a efectos de valoracion
como “Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias”;

e Valores representativos de deuda: obligaciones y demds valores que supongan una deuda para
su emisor, que devengan una remuneracion consistente en un interés, implicito o explicito,
establecido contractualmente, e instrumentados en tituios o en anotaciones en cuenta, cualquiera
que sea el sujeto emisor.

* |Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por otras entidades, tales como
acciches y cuotas participativas, que tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el
emisor.

» Instituciones de Inversion Colectiva: incluye, en su caso, las paricipaciones en otras Instifuciones
de Inversidn Colectiva.

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

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

= Otfros: recoge, en su caso, las acciones y participaciones de las entidades de capital-riesgo
reguladas en la Ley 25/2005, de 24 de noviembre, asi como importes correspondientes a otras
operaciones no recogidas en los epigrafes anteriores.

» Intereses en la cartera de inversion: recoge, en su caso, la periodificacion de los intereses activos
de la cartera de inversiones financieras.
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* Inversiones morosas, dudosas o en litigio: incluye, en su caso, y a los meros efectos de su
clasificacion contable, el valor en libros de las inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reembolso sea problematico y, en todo caso, de aguellas respecto a las cuales hayan transcurrido
mas de noventa dias desde su vencimiento total o parcial.

- Deudores: recoge, en su caso, el efectivo depositado en concepto de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en fos mismos y el total de derechos de crédito vy
cuentas deudoras que por cualquier concepto diferente a los anteriores ostente el Fondo frente a
terceros. La totalidad de los deudores se clasifican a efectos de valoracion como “Partidas a cobrar”,
Las pérdidas por deterioro de las “Partidas a cobrar” asi como su reversion, se reconocen, en su caso,
como un gasto o un ingreso, respeclivamente, en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

ii. Clasificacion de los pasivos financieros

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

- Deudas a largo/corto plazo: recoge, en su caso, las deudas contraidas con terceros por préstamos
recibidos y otros débitos, asi como deudas con entidades de crédito. Se clasifican a efectos de valoracion

como “Débitos y partidas a pagar”.

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

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

- Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en otros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Publicas y los importes pendientes de pago por
comisiones de gestion y deposito. Se clasifican a efectos de valoracién como “Débitos y partidas a
pagar”.

Reconocimiento y valoracion de los activos y pasivos financieros

i. Reconocimiento y valoracion de los activos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Partidas a cobrar”, y los activos
clasificados en el epigrafe “Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su “valor razonable” (que salvo evidencia
en contrario sera el precio de la transaccion), integrando los costes de transaccién directamente atribuibles a
la operacién. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses
devengados en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método
dei tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo,
aquellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.
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L.os activos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valer razonable” (que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccion), incluyendo los costes de transaccion explicitos directamente
atribuibles a la operacién y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la ultima liquidacion se registran en el epigrafe "Cartera de inversiones
financieras — Intereses de la cartera de inversien” del activo del balance. Posteriormente, los activos se
valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccion 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 (vease apartado 3.g.iii).

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

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

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

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacion en un mercado
activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En el caso de que no esté disponible un
precio de cotizacion, el valor razonable se corresponde con el precio de la transaccion mas reciente, siempre
que no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econémicas desde el momento de la
transaccion. En este caso, se reflejaran las nuevas condiciones utilizando como referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado activo,
se aplicaran técnicas de valoracidn (precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacion, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento actual de otros
instrumentos que sea sustancialmente el mismo, modelos de descuento de flujos y valoracion de opciones,
en su caso) que sean de general aceptacion y que utilicen en ta medida de lo posible datos observables de
mercado {en particular, la situacién de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor).

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

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

- Depositos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos: su valor razonable se calcula,
generalmente, de acuerdo al precic que iguale el rendimiento intermo de ia inversién a los tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicio de otras consideraciones, como las condiciones de cancelacién
anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.

- Acciones o participaciones en ofras instituciones de inversion colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es el vafor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara el ultimo valor liquidativo
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacién en un mercado o sistema multilateral
de negociacion, se valoraran a su valor de colizacion del dia de referencia, siempre que sea representativo.
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Para las inversiones en HC de inversion libre, IIC de 1IC de inversidn libre e IIC extranjeras similares, segin
los articulos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se uiilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados reguladoes, su valer razonable es el
que resulta de aplicar el cambio oficiat de cierre del dia de referencia. En el caso de que el mercade no sea
suficientemente liquido o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados regulados o
sistemas multilaterales de negociacion, se valoraran mediante la aplicacion de métodos o modelos de
valoracion adecuados y reconocidos conforme a lo estipulado en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de
la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

ii. Reconocirmiento y valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Débitos y partidas a pagar®, se valoran
inicialmente por su “valor razonable™ (que salvo evidencia en contraric sera el precio de la transaccion)
integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, los pasivos se
vaioran por su coste amortizado, contabiliziandose los intereses devengados en el epigrafe “Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés efectivo. No
obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aquellas partidas cuyo importe
se espera pagar en un plazo inferior a un afio se valoran a su valer nominal.

lL.os pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como "Pasivos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran iniciatmente por su “valor razonable” {que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccion) incluyendo los costes de transaccion directamente atribuibles a la
operacion. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccion en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.g.fi).

En particular, en el caso de la financiacion por venta de valores recibidos en préstama y pasivos surgidos por
venta en firme de activos adquiridos temporalmente o activos aportados en garantia, se atendera, en su
caso, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la devolucidon del préstamo o
restitucion de los activos adquiridos bien temporalmente o bien aportados en garantia.

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

El tratamiento contable de las transferencias de activos financieros esta condicionado por la forma en que se
traspasan a terceros los riesgos y beneficios asociados a los activos que se transfieren:

1. Silos riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros — caso de las ventas incondicionales
(que constituyen el supuesto habitual) o de las ventas con pacto de recompra por su valor razonable en la
fecha de la recompra —, el activo financiero transferido se dara de baja del balance. La diferencia entre Ia
contraprestacion recibida neta de los costes de transaccion atribuibles, considerando cualquier nuevo
activo obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros del active financiero, determinara asi
la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo.

Se daran de baja los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable después de su
inversion con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

2. Si se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero transferido — caso
de las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precio fijo o por el precio de venta mas
un interés, de los contratos de préstamo de valores en los que el prestatario tiene la obligacién de
devolver los mismos o similares activos u ofros casos andlogos —, el activo financiero transferido no se
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dara de baja del balance y se continuara valerandolo con los mismos criterios utilizados antes de la
transferencia. Por el contrario, se reconocera coniablemente un pasivo financiero asociado, por un
importe igual al de la contraprestacion recibida, que se valorara posteriormente a su coste amortizado.

Tampoco se dardn de baja los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia
financiera, a menos que se incumplan los términos del contrato y se pierda el derecho a recuperar los
activos en garantia, en cuye caso se daran de baja. El valor de los activos prestados o cedidos en
garantia se reconcceran, en su caso, en los epigrafes "Valores recibidos en garantia por la IC”" o
“Valores aportados como garantia por la IIC”, respectivamente, en cuentas de orden del balance.

3. Si ni se transfieren ni se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero
transferido, éste se dara de baja cuando no se hubiese retenido el gontrol del mismo.

De acuerdo con lo anterior, los actives financieros sélo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
los flujos de efectivo que generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos y
beneficios que llevan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros solo se dan de baja del balance
cuando se han extinguido las obligaciones que generan o cuando se adquieren,

Contabilizacion de operaciones

i. Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de pafrimonio, se contabilizan el dia de
contratacion, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liquidacion. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de
inversiones financieras” interior o exterior, seglin corresponda, del activo det balance, segun su naturaleza y
el resultado de las operaciones de venta se registra en e! epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros — Resultados por operaciones de la cartera interior {0 exterior)’ de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversidn colectiva, se entiende como dia de
ejecucion el de confirmacion de la operacion, aunque se desconozca el nimero de participaciones o
acciones a asignar. L.a operacion no se valorara hasta que no se adjudiguen éstas. Los importes entregados
antes de [a fecha de ejecucién se contabilizan, en su caso, en el epigrafe “Deudores” del balance.

ii. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momento de la contratacién y hasta el
momento del cierre de la posicion o el vencimiento del contrato en los epigrafes “Compromisos por
operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de
orden, segun su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultado por
operacicnes con derivados” ¢ “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados’, dependiendo de si los cambios de valor se han liquidado o no en el ejercicio, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior y del
activo o del pasivo, segun su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.
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fii. Adquisicion temporal de activos

Cuando existen adquisiciones temporales de activos ¢ adquisiciones con pacto de retrocesion, se registran
en el epigrafe "Valores representativos de deuda” de la cartera interior o exterior del balance,
independientemente de cuales sean los instrumentos subyacenies a los gue haga referencia.

Las diferencias de valor razonable gue surjan en las adquisiciones temporales de activos, se impuian a la
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe “Variacion del valor razonable en instrumentos
financieros— Por operaciones de la cartera interior (0 exterior)”.

iv. Contratos de futuros, opciones y warrants y otros derivados

Cuando existen operaciones de contratos de futurcs, opciones y/o warrants se registran en el momento de
su contratacién y hasta el momente del cierre de la posicién o el vencimiento de! contrato en los epigrafes
“Compromisos por operaciones largas de derivados” o “Compromiscs por operaciones cortas de derivados”
de las cuentas de orden, seglin su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

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

En el epigrafe “Deudores” del activo del balance se registran, adicionalmente, los fondos depositados en
concepto de garantia en los mercados correspondientes para poder realizar operaciones en fos mismos.

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o "Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de la realizacién o no de la liquidacion de la operacion, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se regisira en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior del
activo o del pasivo, segdn su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.

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

En el caso de operaciones sobre valores, si la opcion es ejercida, su valor se incorpora a la valoracién inicial
o posterior del activo subyacente adquirido o vendide, quedando excluidas las operaciones que se liguidan
por diferencias.

v. Garaniias aportadas al Fondo

Cuando existen valores aportados en garantia al Fondo distintos de efectivo, el valor razonable de estos se
registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por la 1IC” de fas cuentas de orden. En caso de venta
de los vaiores aportados en garantia, se reconoce un pasivo financiero por el valor razonable de su
obligacion de devolverlos. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe “Tesoreria”
del balance.

12
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Periodificaciones (activo y pasivo)

En caso de que existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e ingresos liquidados por anticipado que
se devengaran en el siguiente ejercicio. No incluye los intereses devengados de cartera, que se recogen en
el epigrafe “Cartera de inversiones financieras — Intereses de la cartera de inversion” del balance.

Instrumentos de patrimonic propio

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

Las participaciones del Fondo se valoran, a efectos de su suscripcion y reembolso, en funcion del valor
liquidativo del dia de su solicitud. Dicho valer liquidativo se calcula de acuerdo con los criterios establecidos
en la Circular 8/2008, de 26 de noviembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores. Los irmportes
correspondientes a dichas suscripciones y reembolsos se abonan y cargan, respectivamente, al epigrafe
“Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
— Participes” del balance.

Reconocimiento de ingresos y gastos

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

i. Ingresos por intereses y dividendos

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

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

ii. Comisiones y conceptos asimifados

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

Los ingresos gue recibe el Fondo como consecuencia de la retrocesion de comisiones previamente
soportadas, de manera directa o indirectamente, se registran, en su caso, en el epigrafe “Comisiones
retrocedidas a la lIC” de ia cuenta de pérdidas y ganancias.
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Las comisiones de gestion, de depdsito asi como ofros gastos de gestion necesarios para el
desenvolvimiento del Fondo se registran, segun su naturaleza, en el epigrafe “Otros gastos de explotacion®
de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los costes directamente atribuibles a la operativa con derivados, tales como cometajes y comisiones
pagadas a intermediarios, se registran, en su caso, en el epigrafe “Gastos financieros” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

iii. Variacion del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de vanaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizado o no realizado, se registra en los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de
instrumentos financieros”™ y “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”, segiin corresponda,
de la cuenta de perdidas y ganancias del Fondo (véanse apartados 3.b.i, 3.b.ii y 3.i).

fv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

Impuesto sobre beneficios

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

El impuesto corriente se corresponde con la cantidad gue satisface el Fondo como consecuencia de las
liquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, las deducciones y el derecho
a compensar las perdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las retenciones y pagos a cuenta.

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiento vy la
cancelacion de los pasivos y actives por impuesto diferide, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracién, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar a activos por impuesto diferido.

En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningun caso y s6lo se recanoceran mediante la
compensacion del gasto por impuesto cuando el Fondo genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales
que pueden compensarse, en su caso, se registran en la cuenta “Pérdidas fiscales a compensar® de las
cuentas de orden del Fondo.

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre. La cuantificacion de dichos pasivos se

realiza considerando los tipos de gravamen esperados en el momento de su reversion. En caso de
modificaciones en las normas tributarias, se produciran los correspondientes ajustes de valoracion.
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Transacciones en moneda extranjera

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

Cuando existen transacciones denominadas en moneda exiranjera se convierien a euros utilizando los tipos
de cambic de contado de la fecha de la transaccion, entendiendo como tipo de cambio de contado el mas
representativo del mercado de referencia a |la fecha o, en su defecto, del dltimo dia habil anterior a esa fecha.

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

Operaciones vinculadas

La sociedad gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67
de la Ley 35/2003 y los articulos 138 y 139 del Real Decreto 1.082/2012. Para elio, la sociedad gestora
dispone de una politica por escrito en materia de conflictos de interés que vela por fa independencia en Ia
ejecucion de las distintas funciones dentro de la sociedad gestora, asi como fa existencia de un registro
regularmente actualizado de aquellas operacionies y actividades desempefiadas por la sociedad gestora o en
su nombre en las que haya surgido o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionalmente la sociedad
gestora debera disponer de un procedimiente interno formal para cerciorarse de que las operaciones
vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios o en condiciones iguales o mejores que fos
de mercado. Segun lo establecido en la normativa vigente, los informes periddicos registrados en la
Comision Nacional del Mercado de Valores incluyen, en su caso, informacion sobre las operaciones
vinculadas realizadas, fundamenialmente, comisiones por liquidacion e intermediacion, comisiones
retrocedidas con origen en las instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes
al grupo de la sociedad gestora del Fondo, el importe de los depésitos y adquisiciones temporales de activos
mantenidos con el depositario y el importe efectivo por compras y ventas realizado en acfivos emitidos,
coltocados o asegurados por el Grupo de ia sociedad gestora.

. Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2012 sin considerar, en su caso, el saldo
de los epigrafes “Depdsitos en EECC”, “Derivados” e “Intereses de la cartera de inversién” se incluye como
Anexo, el cual forma parte integrante de esta nota.

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2012, el Fondo mantenia las siguientes posiciones en las cuentas de
COMPromise:
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Euros
Compromisos por operaciones largas de
derivados
Futuros Comprados 608.977,32
Opciones Vendidas “Put” 75.421,65
684.398,97
Compromisos por operaciones cortas de
derivados
Futuros Vendidos 100.649,04
100.645,04
Total 785.048,01

Al 31 de diciembre de 2012, la totalidad de las posiciones en cuentas de compromise mantenidas por el Fondo
tenian un vencimiento inferior al afio.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2012 la totalidad del importe que el Fondo tenia registrado en el epigrafe
“Pasivo corriente - Derivados” del pasivo del balance corresponde a posicicnes denominadas en moneda no
euro.

En el epigrafe “Deudores” del balance a 31 de diciembre de 2012 se recogen 42 miles de euros (38 miles de
euros al 31 de diciembre de 2011) depositados en concepto de garantia en los mercados de derivados,
necesaria para poder realizar operaciones en los mismos.

Al 31 de diciembre de 2012, el Fondo superaba el limite de concentracion de inversion en titulos emitidos o
avalados por un mismo emisor, posiciones frente al mismo en productos derivados y depositos en dicho emisor.
Este limite esté fijado en la normativa aplicable en el 20% del patrimonio. El Fondo superaba dicho limite al tener
el 25,32% de su patrimonio invertido en titulos emitidos y/o derivados y/o depésitos mantenidos en RBC Investor
Services Espafia, S.A. Con postericridad al cierre del efercicio el Fondo ha subsanado este hecho.,

Los valores y activos que integran la cartera del Fonde que son susceptibles de estar depositados, lo estan en
RBC Investor Services Espana, S.A. o en tramite de depdsito en dicha entidad (véanse Notas 1y 7). Los valores
mobiliarios y demas activos financieros del Fonde no pueden pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna
clase, salvo para servir de garantia de las operaciones que el Fondo realice en los mercados secundarios
oficiales de derivados, y deben estar bajo la custodia de las entidades legalmente habilitadas para el ejercicio de
esta funcion.

Gestién del riesgo:

La gestion de los riesgos financieros que lleva a cabo la sociedad gestora del Fondo esta dirigida al
establecimiento de mecanismos necesarios para controlar la exposicién a las variaciones en los tipos de interés
y tipos de cambio, asi como a los riesgos de credito y liquidez. En este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de
13 de julio, establece una serie de coeficientes normativos que Iimitan dicha exposicidn ¥ cuyo control se realiza
por la sociedad gestora. A continuacion se indican los principales coeficientes normativos a los que esta sujeto el
Fondo:
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Limites a la inversion en otras Instituciones de Inversion Colectiva:

La inversion en acciones o participaciones emitidas por una anica 1IC, no podra superar el 20% del
patrimonio, salvo en las IIC cuya politica de inversidn se base en la inversidn en un Unico fondo.
Asimismo, la inversion total en 1IC mencionadas en el articulo 48.1.d} del Real Decreto 1.082/2012, de
13 de julio, no podra superar el 30% del patrimonio del Fondo.

Limite general a la inversion en valores cotizados:

La inversién en los actives e instrumentos financieros emitides por un mismo emisor no podra superar
el 5% del patrimonio del Fondo. Este limite quedara ampliado al 10%, siempre que la inversion en los
emisores en los que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio del Fondo. Puede quedar
ampiiado af 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro
de la Union Europea, una comunidad auténoma, una entidad local, un organismo internacional del que
Espafia sea miembro o por cualquier otro Estado que presente una calificacion de solvencia otorgada
por una agencia especializada en calificacion de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la del
Reino de £spafia. Cuando se desee superar el limite del 35%, en el folleto y en toda publicacion de
promocién del Fondo deberd hacerse constar en foma bien visible esta circunstancia, y se
especificaran los emisores en cuyos valores se tiene intencion de invertir o se tiene invertide mas del
35% del patrimonio. Para que el Fondo pueda invertir hasta el 100% de su patrimonio en valores
emitidos ¢ avalados por un ente de los sefialados en el articulo 50.2.b) del Real Decreto 1.082/2012,
seré necesario que se diversifique, al menos, en seis emisiones diferentes y que la inversién en valores
de una misma emision no supere el 30% del activo del Fondo. Quedara ampliado al 25% cuando se
trate de inversiones en obligaciones emitidas por entidades de crédito cuyo importe esté garantizado
por activos que cubran suficientemente los compromisos de fa emision y que gueden afectados de
forma privitegiada al reembolso def principal y al pago de los intereses en el caso de situacion concursal
del emisor. El total de las inversiones en este tipo de obligaciones en las que se supere el limite del 5%
no podra superar el 80% del patrimonio del Fondo.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econémico se consideran un Gnico
emisor.

Limite general a la inversién en derivados:

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

Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean contratadas aisladamente, hien
incorporadas en operaciones estructuradas, en ningin caso podran superar el 10% del patrimonio del
Fondo.

La exposicion al riesgo de contraparte en derivados OTC se limita al 5% del patimonio con caracter
general y al 10% del patrimonio si la contraparte es una entidad de crédito con ciertas limitaciones.

Las posiciones frente a un énico emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por entidades de
crédito cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de la
emision y queden afectados de forma privilegiada al reemboiso del principal e intereses y depositos que
el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 35% del patrimonio del Fondo.
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l.as posiciones frente a un Unico emisor en productos derivados, activos e instrumentos financieros y
depositos que el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 20% del patrimonio del Fondo.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econdmico se consideran un Unico
emisor.

Limites a [a inversion en valores no cotizados:

Los valores susceptibles de ser adquiridos no podran presentar ninguna limitacion a su libre
transmisién.

Queda prohibida la inversion del Fondo en valores no cotizados emitidos por entidades pertenecientes
a su grupo o al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podra tener invertido mas del 2% de su
patrimonio en valores emitidos o avalados por una misma entidad. igualmente, no podra tener mas del
4% de su patrimonio invertido en valores emitidos o avalados a entidades pertenecientes a un mismo

grupo.
Se autoriza la inversion, con un limite maximo conjunto def 10% del patrimonio, en:

» Acciones y participaciones de IIC de caracter financiero no autorizadas conforme a la Directiva
2009/65/CE, de 13 de julic domiciliadas en paises no OCDE con ciertas limitaciones.

e Acciones y participaciones de liC de inversion libre y de IIC de IIC de inversion libre
espariolas.

* Acciones y participaciones de Entidades de Capital Riesgo reguladas en la Ley 25/2005.

Coeficiente de liquidez:

£l Fondo debera mantener un coeficiente minimo de liquidez del 3% de su patrimonio calculado sobre
el promedio mensual del Fondo.

Obligaciones frente a terceros:

Ei Fondo podra endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su patrimonio para resolver dificultades
transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo no superior a un mes, o por adquisicion
de activos con pago aplazado, con las condiciones que establezca la Comisién Nacional del Mercado
de Valores. No se tendran en cuenta, a estos efecios, los débitos contraidos en la compra de activos
financieros en el periodo de liquidacién de la operacion que establezca el mercado donde se hayan
contratado.

Los coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se expone el Fonde que, en iodo
caso, son objeto de seguimiento especifico por la sociedad gestora:

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufrifia el Fondo en el caso de que alguna contraparte
incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con el misme. Dicho riesgo se veria mitigado con los limites
a la inversion y concendracion de riesgos antes descritos.
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Riesgo de liquidez

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

Riesgo de mercado

El riesgo de mercado representa ia pérdida en las posiciones de las Instituciones de Inversién Colectiva como
consecuencia de movimientos adversos en los precios de mercado. Los factores de riesgo mas significativos
podrian agruparse en los siguientes:

- Riesgo de tipo de interés: [a inversion en activos de renta fija conileva un riesgo de tipo de interés, cuya
fluctuacion de tipos es reducida para activos a corto plazo y elevada para activos a largo plazo.

- Riesgo de tipo de cambio: la inversion en activos denominados en divisas distintas del eurc conlleva un
riesgo por las fluctuaciones de los tipos de cambio.

- Riesgo de precio de acciones o indices bursétiles: la inversion en instrumentos de patrimonio conlleva
que la rentabilidad del Fondo se vea afectada por la volatiidad de los mercados en los que invierte.
Adicionalmente, la inversidn en mercados considerados emergentes puede conllevar, en su caso,
riesgos de nacionalizacion o expropiacion de activos o imprevistos de indole palitico que pueden
afectar al valor de las inversiones, haciéndolas mas volatiles.

l.os riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por el Fondo se encuentran descritos en el Folleto
informativo, segun lo establecido en la normativa aplicable.

. __Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2012, la composicion del saldo de este capitulo del balance es la siguiente:

Euros
Cuentas en el depositario:
RBC Investor Services Espafia, S.A. (cuentas en euros) 735.231,24
RBC Investor Services Espafia, S.A. (coentas en divisa) 56.937,44
792.168,68
Otras cuentas de tesoreria;
Ofras cuentas de tesoreria en euros 200.289.41
Otras cuentas de tesoreria en divisa (2.792,67)
197.496 44
989.665,42

Los saldos positivos de las principafes cuentas corrientes mantenidas por el Fondo han devengado en el
ejercicio 2012 un tipo de interés anual de mercado.
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El saldo de “Otras cuentas de tesoreria en euros” incluye una cuenta corriente en el Banesto que ha devengado,
en el ejercicio 2012, un tipo de interés fijo anual del 1,60%, liquidable mensualmente.

6. Participes
Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, el patrimonio del Fondo estaba formalizado por participaciones de iguales

caracteristicas, representadas por anctaciones en cuenta, sin valor nominal y que confieren a sus propietarios
un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, el céleulo del valor de cada participacion se ha efectuado de fa siguiente

manera:
Euros
31-12-2012 31-12-2011

Patf'lmomo at'nbl{u'lo a participes ¢ accionistas del Fondo 3.129.053,11 1.091.963,98
al cierre del ejercicio
Valor liquidativo de la participacién 10,29 10,07
N® Participaciones 303.974,22 108.452,66
N° Participes 101 35

Conforme a la normativa aplicable, el nimero minimo de participes de los Fondos de Inversion no debe ser
inferior a 100, en cuyo caso dispondrén det plazo de un afio para lievar a cabo la reconstitucién permanente del
namero minimo de participes.

Al 31 de diciembre, existia una participacion significativa (persona fisica) del 32,00% del patrimonio del Fondo.

Asimismo, af 31 de diciembre de 2012, Cat Patrimonis, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A. mantenia
una participacion significativa del 20,76% del patrimonio det Fondo

7.  Otros gastos de explotaciéon

Segun se indica en la Nota 1, la direccion y gestion del Fondo estan encomendadas a su sociedad gestora. Por
este servicio, durante los ejercicios 2012 y 2011, el Fondo ha devengado una comisién del 1,00% anual,
calculada sobre el patrimonio diario del Fondo y que se satisface mensualmente.

l-a entidad depositaria del Fondo (véase Nota 1) ha percibido, durante los ejercicios 2012 y 2011, una comisién
del 0,10% anual calculada sobre el patrimonio diario del Fondo y que se satisface trimestralmente.

El poreentaje directa o indirectamente aplicado en concepto de comision de gestion y deposito sobre la parte de
cartera invertida, en su caso, en instituciones de inversiébn colectiva gestionadas por Gesiuris Asset
Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A., no supera los limites maximos
legales establecidos. Adicicnalmente, el nivel maximo de comisiones de gestion y depésito que soporta, sobre la
parte de cartera invertida, en su caso, en instituciones de inversién colectiva no gestionadas por Gesiuris Asset
Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversidén Colecliva, S.A., no supera los limites establecidos
a tal efecto en su Folleto.

Los importes pendientes de pago por ambos conceptos, al 31 diciembre de 2012 y 2011, se incluyen en el saldo
del epigrafe “Acreedores” del balance.
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La Orden EHA/S96/2008, de 5 de marzo, que desarrclla el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se
reglamenta la Ley de Instituciones de Inversion Colectiva, tiene por objeto la concrecion y desarrollo de las
funcicnes de vigilancia, supervision, custodia y administracion de las entidades depositarias de las Instituciones
de inversion Colectiva. l.as principales funciones son:

1. Comprobar que las operaciones realizadas lo han sido en régimen de mercado.

2. Comprobar que las operaciones realizadas han respetado los coeficientes y criterios de inversién
establecidos en la nomativa vigente.

3. Supervisar los criterios, formulas y procedimientos utilizados por la sociedad gestora para el calculo del
valor liquidative de las participaciones del Fondo.

4. Contrastar con caracter previo a la remision a la Comision Nacional del Mercado de Valores, la exactitud,
calidad y suficiencia de la informacion publica periédica del Fondo.

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

6. Custodia de todos los valores mobiliarios y demas activos financieros que integran el patrimonio del Fondo,
bien directamente o a través de una entidad participante, conservando en todo caso la responsabilidad
derivada de la realizacion de dicha funcion.

7. Comprobar que las liquidaciones de valores y de efectivo son recibidas en el plazo que determinen las
reglas de liquidacion que rijan los correspondientes mercados.

8. Asegurar que las suscripciones y reembolscs cumplen con los procedimientos establecidos en el folleto del
Fondo asi como en la legislacion vigente.

Incluido en el saldo del epigrafe “Otros gastos de explotacion — Otros” de la cuenta de perdidas y ganancias de!
gjercicio 2012 se recogen los honcrarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales del Fondo, por un
importe de 2 miles de euros (2 miles de euros en el ejercicio 2011).

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, el Fondo no tenia ningin importe significativo pendiente de pago a
proveedores en operacianes comerciales gue a dichas fechas acumulara un aplazamiento superior al plazo legal
de pago. Asimismo, los pagos significativos realizados en los ejercicios 2012 y 2011 a dichos proveedores se
han realizado dentro de los limites legales de aplazamiento.

Situacion fiscal

El Fondo tiene abiertos a inspeccion por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas desde su constitucion (véase Noia 1).

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, en el epigrafe “Deudores” del balance se recogen saldos deudores con fa
Administracién Publica en concepto de retenciones y/u otros saldos pendientes de devolucién del impuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 11 y 3 miles de euros, respectivamente.

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos def ejercicio y la base
imponible antes de compensacion de bases imponibles negativas, en su case. El tipo de gravamen a efectos del
impuesto sobre beneficios es del 1% (Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de marzo).
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Cuando se generan resuitados positivos, el Fondo registra en el epigrafe “Impuesto sobre beneficios® de la
cuenta de pérdidas y ganancias un gasto en concepto de impuesto sobre beneficios neto, en su caso, del efecto
de la compensacion de pérdidas fiscales. No se generan ingresos por impuesto sobre beneficios en el caso de
que &l Fondo obtenga resultades negativos (véase Nota 3-h).

El Real Decreto-Ley 9/2011, de 19 de agosto, introdujo una serie de modificaciones tributarias con efectos para
los periodos impositivos que se hayan iniciado el 1 de enero de 2012. En concreto, en el caso de existir bases
imponibles negativas, se amplia el plazo para compensar dichas pérdidas fiscales con ios beneficios futuros de
quince a dieciocho ejercicios, en determinadas condicicnes.

Los Administradores de la sociedad gestora no esperan que, en caso de inspeccion del Fondo, surjan pasivos
adicionales de importancia.

Acontecimientos posteriores al cierre

Con postericridad al cierre del gjercicio no se ha producido ningtn hecho significativo no descrito en las notas
anteriores.
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Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2012

ANNUALCYCLES STRATEGIES, FONDO DE INVERSION

Divisa Descripcion ' Euros

EUR | ACCIONES|GRIFOLS 4.412,10
EUR | DERECHOS|REPSOL 482,79
EUR |[ACCIONES|AB-BIOTICS SA 1.386,00
EUR |ACCIONES|GRIFOLS ' 88.242,00
EUR | ACCIONES|AB-BIOTICS SA 5.502,00
EUR {ACCIONES|PESCANOVA SA 30.822,00
EUR | ACCIONES|FERRCOVIAL 16.800,00
EUR | ACCIONES|DURO FELGUERA 20.202,00
EUR | ACCIONES|ARCELOR MITTAL 10.224,00
EUR | ACCIONESBANCO SANTANDER. 55.991,80
EUR [ACCIONES|TECNICAS REUNIDAS 21.051,00
EUR | ACCIONES|TELEFONICA 10.454,94
EUR [ ACCIONES|REPSOL 16.025,08
EUR | ACCIONES|INDRA SISTEMAS 15.030,00
TOTAL Cartera interior- Instrumentos de patrimonio 296.625,81
EUR PARTICIPACIONESISHORT TERM 610.566,29
EUR | PARTICIPACIONES PATRIMONIAL _ 42.515,47
TOTAL Cartera interior-Instituciones de Inversién colectiva | 653.081,76
USD | ACCIONESIAETNA INC 42.123,93
USD | ACCIONES|ANADARKO PETROLEUM 39.429,22
USD | ACCIONES|GAZPRCM 33.926,85
USD | ACCIONES|SOHU 14.353,61
USD | ACCIONES|GAMESTOP CORP-CLASS 13.312,87
EUR | ACCIONES|ADIDAS 33.665,00
USD | ACCIONES|TRANSOCEAN LTD 6.770,51
EUR | ACCIONES|GEOX 10.870,00
USD [ ACCIONES|GOOGLE INC 59.518,04
FEUR | ACCIONES|EON AG 14.090,00
USD | ACCIONESMICROSOFT 20.246,12
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EUR | ACCIONES|AIR LIQUIDE 20.911,00
EUR | ACCIONES|SAP AG 54.621,00
EUR | ACCIONESBMW AG 29.172,00
EUR | ACCIONES|SANOFI 14.278,00
EUR | ACCIONESIRWE AG 31.240,00
USD | ACCIONES|DELL 13.835,13
USD | ACCIONES|CISCO SYSTEM 14.894,37
EUR | ACCIONES|AXA 33.375,00
EUR | ACCIONES|FRANCE TELECOM 12.508,50
TOTAL Cartera exterior- Instrumentos de patrimonio 513.141,15
EUR  PARTICIPACIONES|PICTET FUNDS EUROPE 580.103,74
USD [ PARTICIPACIONES|GOLDMAN SACHS ASSET 22.615,11
EUR PARTICIPACIONES{BARIN G INTL FUND 27.931,12
EUR | PARTICIPACIONES|TEMPLETON ASSET 21.779,15
TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Tnversién colectiva 652.429,12
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Annualcycles Strategies, Fondo de Inversion

Informe de Gestidon
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2012

Evolucion de los negocios (mercados), situacion del Fondo y evolucién
previsible

ANNUALCYCLES STRATEGIES, Fl es un fondo de inversion global, que invierte en Renta Variable y Renta Fija,
tanto nacional como internacional de emisores publicos o privados de cualguier pais, denominados en moneda
euro o distinta al euro, asi como en materias primas a través del uso de instrumentos derivados.

El afio 2012 fue nuevamente un periodo convulso des del punto de vista politico, econémico y, como
consecuencia, para los mercados financieros.

Buena parte de la primera mitad de afio estuvo marcada por el temor a una rotura del euro, la falta de
coordinacién y determinacion politica en este sentido y un sentimiento de duda generalizado en lo referente la
evolucién del cuadro macroecondmico, espectalmente en los paises periféricos del sur de Europa. En este
entorno de elevadisima incertidumbre, las bolsas cerraron un mal primer semestre y el capital fluyo hacia
mercados refugio como el de deuda de los paises centrales del 4rea euro. Contrariamente, los mercados de
renta fija gubernamental de los paises con mayores problemas de endeudamiento evidenciaron una fuerte
tension de tipos con elevaciones de las primas de riesgo en los principales framos de la curva, provocando en
determinadas fases de la primera mitad de afio serias dudas acerca de la necesidad de un rescate,
especialmente de la economia espafiola.

La segunda mitad de 2012 fue, contrariamente, un excelente periodo para la renta variable tanto doméstica
como internacional, lo que permitié cerrar el ejercicio 2012 con alzas en las principales plazas bursdtiles a
excepcion de la espaniola, que consolidd una pérdida def 4,66%, a pesar del buen segundo semestre, al cierre
del cual alcanzd una ganancia del 15%. La clave del buen comportamiento de ia renta variable durante la
segunda mitad del ejercicio fue sin duda la actuacién en defensa del euro por parte del Presidente del BCE,
Mario Draghi, y las inyecciones de liquidez desde la FED de los EEUU y del mismo BCE, cuyos efectos positivos
fueron mas poderosos que el pesimismo que se derivd de un entorno de claro deterioro macroecondmico y
microeconémico. La liguidez en los mercados financieros pudo con la tendencia a la baja de los resultados
empresariales y las dudas que suscito la crisis de deuda que, desde finales de afio ademas se ha instalado en
los EEUU. Hay que recordar que, antes de finales de febrero, EEUU debera decidir si abre su techo de
endeudamiento. ’

Un factor determinante adicional en las alzas bursatiles de la segunda mitad de afio fue fa caida de las primas
de riesgo de economias periféricas como Esparia e ltalia. El compromiso del BCE de recompra de deuda de los
paises que decidan acogerse a un rescate formal, escenificado con un contundente discurso de su Presidente
Mario Draghi, marcé el inicio de una caida de las primas de riesgo de paises periféricos des de julio, como
consecuencia de un doble efecto: la subida de los bonos periféricos y la moderacion de los precios del bono
aleman, refugio durante la peor parte del temporal de ia crisis de deuda europea de |la primera mitad de afio. Asi,
a modo de ejemplo, en Espafia los tipos a diez afios alcanzaron en julio un tipe maximo del 7,75%, mientras que
cerraron el afc en torno at 5,25%.

De forma coherente con el desarrollo macroecondmico del segundo semestre, los sectores econdomicos mas
alcistas desde julic fueron los sectores normaimente mas expuestos a balances fuertemente endeudados asi
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como a los propios bancos. Capitulo aparte vivio la banca espafola, cuyo rescate ligado at Memorandum del
sector financiero conlievo su saneamiento a través de intervenciones del FROB, recapitalizaciones y nuevas
operaciones de consolidacion de un sector que probablemente haya tocado fondo durante 2012,

A pesar de las fuertes incertidumbres todavia existentes en la economia mundial (rescate espafiol, deuda paises
periféricos, crecimiento en emergentes y deuda norteamericana, entre ofros), las bolsas, en general, han iniciado
el gjercicio 2013 con impulso alcista, especialmente en paises como Espafia e Italia. El hecho de que sean
indices altamente ponderados por el sector bancario, ademéas completa la justificacion del buen inicio de afio.
Durante el ejercicio 2013, en los mercados financieros deberia trasladarse la atencién desde los aspectos
politicos, que han dominado buena parte del ejercicioc 2013, hacia aspectos de tipo macro y microeconémicos.
Por lo tanto, la prima de riesgo deberia ser progresivamente un actor de menor importancia para dejar paso a
nuevos actores tradicionales como el ciclo econdmico y las propias variables empresariales determinantes para
valorar activos.

Finalmente, en términos de divisa, cabe comentar dos movimientos durante 2012. El primero, de devaluacion del
yen nipon, especialmente agresivo durante el dltimo framo de 2012 y, el segundo, de ida y vuelta del euro frente
al dblar. Si bien a mitad de ejercicio el ddlar vivié un nivel de maxima apreciacion frente al euro {(cerca de los
1,20 $/eur}, a finales de 2012, al cambio volvié a niveles de maximos vistos durante el primer semestre, en torno
a 1,35 $/eur. Durante la primera mitad de afioc Mario Draghi ha actuade un tanto inesperadamente frenando &l
rally del euro frente al ddlar amenazando con intervenciones para frenan su apreciacién. Parece pues que
durante 2013, se vivira un nuevo episodio de la batalla de las principales divisas y de sus principales bancos
centrales por mantener niveles adecuados para aportar competitividad a las correspondientes zonas econémicas
de referencia.

La rentabilidad acumulada en el periode ha sido del 2,24%. La exposicién media del fondo a los mercados de
renta variable ha sido def 61,42%. Recordemos que el IBEX 35 ha obtenido una rentabilidad del -4,66%, el DJ
EuroStoxx-50, del 13,79%, el Nikkei 225, del 22,94%, el S&P 500 del 13,41% vy las ietras del tesoro a 1 afio
(indice AFl), del 4,67%.

La volatilidad anualizada del Fondo en ef periodo ha sido de 11,4%, frente a una volatilidad del IBEX 35 del
27,72 %, el DJ EuroStoxx-50, del 20,55 %, el Nikkei 225, del 16,13%, el S&P 500 del 12,77% y las letras del
tesoro a 1 afio (indice AF1), del 2, 47%.

El resultado anual def Fonde en operativa con instrumentos derivados ha sido de -32.490,49 euros, incluyendo
las comisiones y corretajes asociadas a la operativa con derivados.

A final de periodo, el capital del Fondo estaba representado por 303.974,22 participaciones. El nimero de
participes era de 101, y &l valor tedrico de cada accion ascendia a 10,293811 euros. El patrimonio total a esa
fecha era de 3.129.053,11 euros, experimentado una variacion del 186,55% respecto el existente a principios de
periodo.

Uso de instrumentos financieros por el Fondo

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo {véase Nota 4 de la Memoria) esta destinado
a la consecucion de su objeto, ajustando sus objetivos y politicas de gestion de los riesgos de precio, crédito,
liquidez y riesgo de flujos de caja de acuerdo a jos limites y coeficientes establecidos por la normativa vigente
(l.ey 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por fa Comision Nacional del
Mercado de Valores) asi como a la politica de inversidn establecida en su Folleto.
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51

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2012

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria.

investigacion y desarrolio

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

Adquisicién de acciones propias

No aplicable.
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Annualcycles Strategies, Fondo de Inversion

Formulaciéon de las cuentas anuales

Los Administradores de Gesiuris Asset Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva,
S.A. en su reunion del Consejo de Administracion celebrada el 22 de marzo de 2013 han formulado las cuentas
anuales de Annualcycles Strategies, Fondo de Inversion que comprenden el 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 gjercicio anual terminado en dicha fecha y el informe de gestion del ejercicio 2012, que junto
a esta diligencia estan extendidas en 28 folios de papel timbrado, clase 8%, nimeros OL1305808 a OL.1305835,
ambos incluidos. ’,

Firmantes:

vl

D. Jordi Viladot Pou
Presidente

Seguros Catalana Qccidente, S.A.
D2, Elena Nabal i
Vocal :

Grupo Catalana Occidente, S.A.
D. Joan Closa Cariellas

Cartera pversiopgs, CM, S.A.

Vocal

D. Francisco Javier Puig Pla

ocal
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