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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Participes de Fonradar Internacional, Fondo de Inversién (en adelante, el Fondo), por encargo
del Consejo de Administracion de GVC Gaesco Gestion, Sociedad Gestora de Instituciones Inversion
Colectiva, S.A.U. (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, el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha. I.os administradores de su Sociedad
Gestora son responsables de la formulacion de las cuentas anuales del Fondo, de acuerdo con el
marco normativo de informacion financiera aplicable (que se identifica en la Nota 2 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 auditoria de cuentas
vigente en Espafia, que requiere el examen, mediante la realizacién de pruebas selectivas, de la
evidencia justificativa de las cuentas anuales y la evaluacion de si su presentacion, los principios y
criterios contables utilizados y las estimaciones realizadas, estdn de acuerdo con el marco normativo
de informacion financiera que resulta de aplicacion.

En nuestra opinion, las cuentas anuales del ejercicio 2012 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la 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 ¢l marco normativo de informacion financiera que resulta de
aplicacién y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

El informe de gestidn adjunto del ejercicio 2012 contiene las explicaciones que fos administradores de
la Sociedad Gestora consideran oportunas sobre la 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
informacién 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 verificacién del informe de
gestion con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revision de informacion
distinta de JarGhtenidarg
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CLASE 82

FONRADAR INTERNACIONAL, FONDO DE INVERSION

BALANCES Al 31 DE DICIEMBRE DE 2012 Y 2011

0L3368243

{Euros)
ACTIVO 31-12-2012 31-12-2011 {*} PATRIMONIO ¥ PASIVO 31.12.2012 31-12-2011 (1)
ACTIVO NO CORRIENTE - - PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O 5.724.179,05 5.296.842,95
ACCIONISTAS
Inmavilizado tntangible . - Fondos reemboisables  afribuidos a 5.724,179,08 £.296.842,95
participes o acclonistas
inmovilizado material - Capital - -
Bienes inmuebles de uso propio - - Participes 3.928 486,40 4.716.269.45
Mobiliaric y enseres - - Prima de emision - -
Activos por impuesto diferido - - Raservas 3.311,22 3.311.22
ACTIVO CORRIENTE §.840.158,89 5,305.807,08 {Acciones proplas) - -
BDeudores 59.276,56 32.786,64 Resultados de ejercicios anteriores 1.088,108,44 1.088.108,44
Cartera de inversiones financieras 5.495.004 45 £.123.281,42 Otras aporiacionss de socios " .
Cartera interior 1.2686,877,73 1.556.041,27 Resuftado del gjercicio 704272 99 {510.846,18)
Valeres representativos de deuda 596.090,0¢ 588.351,22 (Dividendo a cuenta) - -
instrumenios de patrimonio 669.787 64 970.690,05 | Ajustes por cambios de valor en -
Inmovilizado material de uso propio
Instituciones de Inversién Colectiva - - Otro patrimonio atribuito - -
Depésitos en EECC - -
Derivados - - PASIVO NQ CORRIENTE - -
Otres - - Provisiones a largo plaze - -
Cartera exterior £.175.394,26 3.017.228,58 Deudas a largo plazo -
Valores representativos de deuda 1.338.516,96 1.230.278,64 Pasivos por impueste diferido
Instrumentos de patrimonio 2.836.877,33 2.286.940,94
Instituciones de inversion Colectiva - - PASIVO CORRIENTE 115,979,684 8.964,13
Depésitos en EECC - - Provisiones a corto plazo - .
Derivados - Deudas a corto plazo - -
Ofros . - Acreedoras 116.979,84 6.964,13
intereses e la cartera de inversién §3.732,43 47 041,57 Pasivos financleros B -
inversiones morosas, dudosas o en litigic - - Derivados - .
Periodificaciones - - Pericdificaciones - -
Tesoreria 285 877,58 149.739,02
TOTAL ACTIVD 5.840.158,89 5.305.807,08 TOTAL PATRIMONRIQ Y PASIVO 5.840.158,89 5.305.807,08

CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISO - -

Compromises por operaciones largas de - -
dervados

Compromisos por operaciongs coras de - -
derivados
DOTRAS CUENTAS DE ORDEN 2.730,170,89 3.434.443,88

Valores cedidos en préstamo por la lIC - -

Valores aportados como garantia por ia IIC - -

Valores recibidos en garantia por ta fiC - -

Capitai nominal no suserito ni en circulacién - -
{SICAV}

Pérdidas fiscales a compensar 2.730.170 .89 3434 443 88

Ciros - -
TOTAL CUENTAS DE ORDEMN 2.730.170,89 3.434.443 88

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

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

del balance al 31 de diciembre de 2012.
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CLASE 87

FONRADAR INTERNACIONAL, FONDO DE INVERSION

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2012 Y 2011

(Euros)
2012 2011 (%)

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - -

Comisiones retrocedidas a la IC . -

Gastos de Personal - -

Otros gastos de explotacién {64.055,75) (48.580,57)
Comision de gestion {65.041,97) (39.071,86)
Comisidn depositario {5.487 71) {5.688,87)
Ingreso/gasto por compensacién compartimento - -

Otros {3.526,07} 3.829,84)
Amortizacion del inmovitizado material - “
Excesos de provisiones - B
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovitizado - -
RESULTADO DE EXPLOTACION (64.055,15) (48.590,57)
ingresos financieros 237.943,55 230.583,83
Gastos financieros {426,10) “
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros 534.163,73 (691.399,20)

Por eperaciones de ia cartera interior {36.511,30) 1.765,14

Por operaciones de ia cartera exterior E§70.875,03 {693.154,34)

Por operaciones con derivados - -

Otros ~ ~
Diferencias de cambio {372,46} 3.142,48
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros {2.979,98) (4.582,70)

Deterioros - -

Resultados por operaciones de la cartera interior {4.594,4%) 1.711.70

Resultados por operaciones de la cartera exterior 1.6714,43 {6.294,40)

Resultadoes por operaciones con derivados - -

Otros - -
RESULTADO FINANCIERD 768.328,74 (462.255,59)
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 704.272,99 (510.845,16)
Impuesto sobre beneficios - -
RESULTADO DEL EJERCICIO 704.272,99 {610.846,16)

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

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
de la cuenta de pardidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2012.
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FONRADAR INTERNACIONAL, FONDO DE INVERSION

0L3368245

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 et 31

de diciembre de 2012 y 2011;

Euros

2012 2011 {7)

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

Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias

Total de ingresos y gastos reconocidos

704.272,9% | (510.846,16)

704.272,99 | (510.846,16}

"} Se presenta, Gnica y exclusivamente, a efectos comparativos.
P
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GLASE 87

Fonradar Internacional, Fondo de Inversion
Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2012

Resefia del Fondo

Fonradar Internacional, Fondo de Inversion (en adelante, el Fondo) se constituyd el 10 de marzo de 1997 bajo la
denominacion de Fonsvalladolid, Fondo de Inversion Mobiliaria. Con fecha 5 de febrero de 2004 &f Fondo
cambié su denominacién por Fonsvalladolid, Fonde de Inversion. Finalmente, con fecha 12 de enero de 2006 &
Fondo cambi¢ su denominacion por [a actual. 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 el que se reglamenta dicha ley y en la restante normativa aplicable.

El Fondo figura inscrite en el registra administrativo especifico de la Comision Nacional del Mercado de Valores
con el nimero 994.

El objeto del Fondo es la captacion de fondos, bienes o derechos del pablico 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 fa que se dedica el Fondo, el mismo no
tiene responsabilidades, gastos, activos, provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que
pudieran ser significativos en relacion con el patrimonio, la situacion financiera y los resultados del mismo. Por
este motivo no se incluyen desgloses especificos en 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 ia Comision Nacional del Mercado de Valores.

Con fecha 7 de Agosto de 2012, el Fondo ha comunicado mediante el correspondiente hecho relevante la
modificacion de su politica de inversion al objeto de ajustar la calidad crediticia minima para fa inversion en
activos de renta fija a la calificacion de solvencia que en cada momento tenga el Reino de Espafia. Conforme al
articulo 14.2 del Reglamento de instituciones de inversion Colectiva, dicha modificacién no desvirtda [a finalidad
ni vocacién del Fondo y por tanto no es un cambio sustancial de la misma.

Segun se indica en la Nota 7, la direccion y administracién del Fondo estan encomendadas a GVC Gaesco
Gestién, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A., entidad perteneciente af Grupo GVC
Gaesco.

Los valores mobiliarios estan bajo la custodia de Santander Investment, S.A. (Grupo Santander), entidad
depositaria del Fondo (véase Nota 4).
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CLASE 87

2. Bases de presentacidn 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 aplicacién al Fondo, que es el establecido en fa
Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores, sobre normas
contables, cuentas anuales y estados de informacion reservada de Jas instituciones de inversién cotectiva,
que constituye el desarrollo y adaptacion, para las instituciones de inversién colectiva, de lo previsto en el
Codigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de Contabilidad y hormativa legal
especifica que le resulta de aplicacion, de forma que muestran fa imagen fiel del patrimonio 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.

Las cuentas anuales det Fondo, que han sido formuladas por los Administradores de su sociedad gestora, se
encuentran pendientes de su aprobacién por ef Consejo de Administracion de la mencionada sociedad
gestora (véase Nota 1). No obstante, se estima que dichas cuentas anuales seran aprobadas sin cambios.

b} Principios contables

En la preparacion de las cuentas anuales se han seguide los principios contables y normas de valoracién
descritos en la Nota 3. No existe ningun 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 preparacion,

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 ia
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
compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la
evaluacion del valor razonabie de determinados instrumentos financieros y de posibles pérdidas por deterioro
de determinados activos, A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor
informacion disponible al cierre del ejercicio 2012, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en
el futuro obliguen a modificarlas (af alza o a la baja) en los proximos efercicios, io que se realizaria, en su
caso, de forma prospectiva, de acuerdo con a normativa contable en vigor.

En todo caso, las inversiones del Fondo, cualquiera que sea su politica de inversion, estan sujetas a las
fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversion en valores (véase Nota 4), fo que puede
provocar que el vaior liuidativo de la participacion fluctie tanto al alza como a ia baja.

¢} Comparacion de la informacion

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

d) Agrupacién de partidas

Determinadas parfidas 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, s& ha incluide informacion desagregada en las correspondientes notas de la memoria.
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e} Cambios de criterios contables

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

f} Correccitn de errores

En la elaboracion de las cuenfas anuales adjuntas no se ha detectado ningdn error significativo que haya
supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del gjercicio 2011.

3. _Normas de reqgistro y valoracién

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

a) Clasificacion de los instrumentos financieros a efectos de presentacion y valoracién
i. Clasificacion de los activos financieros

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

- Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depésitos a la vista destinados a dar
cumplimiento ai coeficiente de liquidez, ya sea en el depositario, cuando éste sea una entidad de crédito,
0 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 Fando 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. La totalidad de estos epigrafes se clasifican a efectos de valoracion
como “Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias”™

+ \Valores representativos de deuda: obligaciones y demas valores que supongan una deuda para
su emisor, que devengan una remuneracion consistente en un interés, implicite o explicito,
establecido contractualmente, e instrumentados en titulos o en anctaciones en cuenta, cualquiera
gue sea &l sujeto emisor.

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

« Instituciones de Inversion Colectiva: incluye, en su caso, ias participaciones en ofras Instituciones
de Inversion Colectiva.

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

o Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, ef valor
razonable de las primas pagadas por warranis y opciones compradas y el valor razonable de los
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&

contratos de permuta financiera que el Fondo tiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por el Fondo.

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

= Intereses en la cartera de inversién: recoge, en su caso, la periodificacion de los intereses activos
de la cartera de inversiones financieras.

* Inversiones morosas, dudosas o en litigio: incluye, en su caso, vy 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 aquellas 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 los mismos y el total de derechos de crédito y
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, respectivamente, en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

ii. Clasificacién de los pasivos financieros

Los pasivos financieros se desgiosan a efectos de presentacion y valoracion en los siguientes epigrafes def
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 ciasifican a efectos de valoracion
como “Débitos y partidas a pagar”.

- Derivados: incluye, entre ofros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de fas primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas y ef valor razonable de los
confratos de permuta financiera que el Fondo tiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por el Fondo. Se clasifican a
efectos de su valoracidn como "Pasivos financiercs 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 valoracidon 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 depodsito. Se clasifican a efectos de valoracion como “Débitos y partidas a
pagar”.
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b} Reconocimiento y valoracion de los activos y pasivos financieros
i. Reconocimiento y valoracion de los activos financieros

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

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran iniciaimente por su “valor razonable” {(que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccion), incluyendo los costes de transaccién explicitos directamente
atribuibles a la operacion y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la Gltima liquidacién se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras — Intereses de la cartera de inversion” del activo del balance. Posteriormente, los activos se
valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccién en que se pudiera incurric en su
enajenacion. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y
ganancias {véase apartado 3.g.iii).

En todo caso, para la determinacion 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 cambic medio
ponderado si no existiera precio oficial de cierre, utilizando el mercado més representative por volumen de
negociacion.

- Valores no admitidos adn a cotizacién: 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 seconémicos.

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacidn 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 cotizacidn, el valor razonable se corresponde con el precio de la transaccion mas reciente, siempre
gue na 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 tecnicas de valoracion (precios suministrados por intermediarios, emisores o difuscres de
informacion, transacciones recientes de mercado disponibies, valor razonable en el momento actual de otros
instrumentos que sea sustanclalmente el mismo, modelos de descuento de fiujos y valoracion de opcicnes,
en su caso) que sean de general aceptacion y que utilicen en la medida de lo posible datos observables de
mercado (en particular, la situacion de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor).

- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio que iguala el rendimiento
interno de la inversion a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda publica,
incrementado en una prima o margen determinada en ef momento de la adquisicién 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 patrimonio contable ajustado de la entidad
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participada, corregido en el importe de las plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubieran
sido identificadas y calculadas en el momento de fa adaguisicion, y que subsistan en el momento de la
valoracion.

- Depésitos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos: su valor razonable se caicula,
generaimente, de acuerdo al precic que iguale ef rendimiento interno de Ia inversion a los tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicio de otras consideraciones, como las condiciones de cancelacién
anticipada ¢ de riesgo de crédito de la entidad.

- Acciones o participaciones en otras instituciones de inversion colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es et valor liquidativo del dia de referencia, De no existir, se utilizara el Gitimo valor liquidativo
disponible. £n el caso de que se encuentren admitidas a negociacion en un mercado o sistema multilateral
de negociacion, se valoraran a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre que sea representativo.
Para las inversiones en lIC de inversion libre, IiC de liC de inversion libre e iC extranjeras similares, segun
los articulos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utiizan, en su caso, valores liguidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estdn negociadas en mercados regulados, su valor razonable es el
que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia, En el caso de que el mercado no sea
suficientemente liquido o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados reguiados o
sistemas multilaterales de negociacién, se valoraran mediante la aplicacion de métodos o modelos de
valoracion adecuados y reconocidos conforme a lo estipulado en la Circutar 6/2010, de 21 de diciembre, de
la Comisidn Nacional del Mercado de Valores.

ii. Reconocimiento y valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como "Débitos y partidas a pagar’, se valoran
inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contrario sera el precio de la transaccion)
integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabilizandose 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 vaioran a su valor nominal.

Los pasives financieros clasificados a efectos de valoracion como “Pasivos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccion) incluyendo los costes de transaccién directamente atribuibles a la
operacion, Posteriormente, los pasivos se vajoran 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.ii).

En particular, en el caso de ia financiacién por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidos por
venta en firme de activos adquiridos temporalmente o activos aportados en garantia, se aienderd, en su
caso, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la devolucion del préstamo o
restitucién de los activos adquirides bien temporalmente o bien aportados en garantia.

Baja del balance de los activos y pasivoes financieros

E! tratamiento contable de las transferencias de activos financieros esta condicionado por la forma en que se
fraspasan a terceros los riesgos y beneficios asociados a los activos que se transfieren:
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1. Silos riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros — caso de las ventas incondicionales
{gue constituyen el supuesto habitual) o de las ventas con pacto de recompra por su valor razonable en fa
fecha de la recompra —, el activo financiero transferido se dara de baja del balance. La diferencia entre la
contraprestacion recibida neta de los costes de transaccion atribuibles, considerando cualquier nuevo
activo obtenido menos cualquier pasivo asumido, v el vaior en libros del activo financiero, determinara asi
ia 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
inversitn 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 Ja obligacion de
devolver los mismos o similares activos U otros casos analogos —, el activo financiero transferido no se
dard de baja del balance y se continuara valorandolo con los mismos criterios utifizados antes de la
transferencia. Por el contrario, se reconocerd contablemente un pasivo financiero asociado, por un
importe igual al de la contraprestacion recibida, que se valorara posteriormante a su coste amortizado.

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

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

De acuerdo con lo anterior, los activos financieros solo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
los flujos de efective 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 ias obligaciones que generan o cuandoc se adqguieren.

Contabilizacion de operaciones
i. Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, 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 fiquidacion. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de
inversiones financieras” interior o exterior, segun corresponda, del activo del balance, segun su naturaleza y
el resultado de las operaciones de venta se registra en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros — Resultados por operaciones de fa cartera interior (o exterior)” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversion colectiva, se entiende como dia de
gjecucion el de confirmacién de la operacion, sunque se desconozca ef nimero de participaciones ©
acciones a asignar. La operacién no se valorara hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados
antes de la fecha de ejecucion se contabilizan, en su caso, en el epigrafe “Deudores” del balance.
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ii. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a pfazo se registran en el momento de la contratacién y hasta el
momento del cierre de la posicion o el vencimienio del contrato en los epigrafes “Compromisos por
aperaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de
orden, seguin su naturateza y por €l importe nominal comprometido.

En los epigrafes "Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultado por
operaciones con derivados” o *Variacion del valor razonable en instrumentos financiercs — Por operaciones
con derivados’, dependiendo de si los cambios de valor se han liguidado 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 ia cartera Interior o exterior y del
activo o del pasivo, segun su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.

iii. Adquisicion temporal de activos

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

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

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

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones y/o warrants se registran en el momento de
su contratacion y hasta el momento del cierre de Ia 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, segin 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 ios epigrafes “Derivados” de la cartera interior o exterior del activo (o pasivo) del balance, en la
fecha de ejecucién de la operacion,

En el epigrafe “Deudores” del active del balance se registran, adicionalmente, los fondos depositados en
concepto de garantia en los mercados correspondientes para poder realizar operaciones en 0s 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 realizacion o no de la liquidacion de la operacién, se regisiran las
diferencias gue 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 def
activo o del pasivo, segin su saldo, del balance, hasta la fecha de su ligquidacion.

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

v. Garantias 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 IC” de las cuentas de orden. En caso de venta
de los valores aportados en garantia, se reconoce un pasive financiero por el valor razonabie de su
obiigacion de devolverlos. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe “Tesoreria”
del balance.

Periodificaciones {activo y pasivo)

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

Instrumentos de patrimonio propio

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

Las participaciones del Fendo se valoran, a efectos de su suscripcién y reembolso, en funcién del valor
liquidativo det dia de su solicitud. Picho valor liquidative se calcula de acuerdo con los criterios establecidos
en fa Circular 6/2008, de 26 de noviembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores, Los importes
correspondientes a dichas suscripciones y reembolsos se abonan y cargan, respectivamente, al epigrafe
“Patrimonio atribuido a participes ¢ accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
— Participes” del balance.

Et resultado del ejercicio del Fondo, sea beneficio o pérdida, y gue no vaya a ser distribuido en dividendos
(en caso de beneficios), se imputa al saldo del epigrafe “Patrimonio atribuide a participes o accionistas —
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Participes” del balance. Al 31 de diciembre de
2012 y 2011, en el epigrafe "Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables
atribuidos a participes o accionistas ~ Resultados de ejercicios anteriores” se recogen los resultados
(positivos o negativos) que se encontraban pendientes de aplicacién al 31 de diciembre de 2008 Y que se
habtan generado en ejercicios anteriores al ejercicio terminado en dicha fecha,

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 momenio de la adquisicion se
reconocen, en su caso, contablemente en funcién de su periodo de devengo, por aplicacién del método del
tipo de interés efectivo, a excepcion de Jos intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas 0 en
litigio, que se registran en el momentc efectivo def cobro. La periodificacion de los intereses provenientes de
'a cartera de activos financieros se registra en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras — intereses de
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la cartera de inversién” del activo del balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los dividendos percibidos de otras sociedades se reconocen, en su caso, como ingrese 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 conceplos asimilados

Los ingresos generados a favor del Fondo como consecuencia de la aplicacion a los inversores, en su caso,
de comisiones de suscripcion y reemboiso se registran, en su caso, en el epigrafe “Comisiones de descuento
por suscripciones yfo reemboisos” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los ingresos que recibe el Fondo como consecuencia de Ja refrocesion de comisiones previamente
soportadas, de manera directa o indirectamente, se registran, en su caso, en el epigrafe “Comisiones
retrocedidas a fa IIC" de fa cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestion, de depésito asi como otros gastos de gestion necesarios para el
desenvolvimiento def Fondo se registran, segun su naturaleza, en el epigrafe “Otros gastos de explotacion”
de [a cuenta de pérdidas y ganancias.

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

iii, Variacién del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o perdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizado o no realizado, producido en el ejercicio, se registra en los epigrafes “Deterioro y resultado por
enajenaciones de instrumentos financieros” y “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”,
segin corresponda, de la cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo (véanse apartados 3.b.i, 3.b.ii y 3.0). No
obstante lo anterior, por razones de simplicidad operativa, el Fondo registra fas variaciones de valor
razonable procedentes de activos enajenados producidas desde la fecha de adquisicion, aunque ésta sea
anterior al inicio de cada ejercicio, en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumenios
financieros” con contrapartida en el epigrafe “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros” de ia
cuenta de pérdidas y ganancias, sin que dicho tratamiento tenga efecto alguno sobre el patrimonio ni sobre
el resultado del Fondo al 31 de diciembre de 2012.

iv. Ingresos y gastos no financieros
Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.
Impuesto sobre beneficios

Ef 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 v el gasto o ingreso por el impuesto
diferido.

El impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface el Fonde como consecuencia de las
liquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, considerando, er su caso, las deducciones y el derecho
a compensar las pérdidas fiscaies, y no teniendo en cuenta las retenciones y pagos a cuenta.
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EI gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiento y la
cancelacion de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracion, 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 impuesio 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 ningan caso y sélo se reconoceran mediante la
compensacion del gasto por impuesto cuando el Fonde 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.

Transacciones en moneda extranjera

lLa 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 extranjera se convierten a euros utilizando los tipos
de cambio de contade de la fecha de la transaccion, entendiendo como tipo de cambio de contado &l mas
representativo del mercado de referencia a |la fecha o, en su defecto, del tltimo dia habil anterior a esa fecha.

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en moneda extranjera a la
moneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarias que son tesoreria, débitos y créditos, por
su importe neto, en el epigrafe "Diferencias de Cambio”, de la cuenta de pérdidas y ganancias; para e} 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.iD).

Operaciones vinculadas

La sociedad gestora realiza por cuenta del Fonde operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67
de la Ley 35/2003 y los articulos 138 y 139 del Real Decreto 1.082/2012. Para ello, la sociedad gestora
dispone de una politica por escrito en materia de conflictos de interés que vela por la independencia en la
ejecucion de las distintas funciones dentro de la sociedad gestora, asi como la existencia de un registro
regularmente actualizado de aquellas operaciones y actividades desempefiadas por [a sociedad gestora o en
su nombre en las que haya surgido o pueda surgir un conflicto de interés. Adicicnalmente la sociedad
gestora debera disponer de un procedimiento interno formal para cerciorarse de que fas operaciones
vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios o en condiciones iguates o mejores gue los
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, informacién sobre las operaciones
vinculadas realizadas, fundamentalmente, comisiones por liquidacion e intermediacién, 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 activos emitidos,
colocados 0 asegurados por el Grupo de la sociedad gestora.
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Cartera de inversiones financieras

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

Al 31 de diciembre de 2012 el desglose por plazos de vencimiento de los valores representativos de deuda, es el
siguiente:

Vencimiento Euros
Inferior a un afto 563.983,81
Comprendido entre 1y 2 afios 456.539,92
Comprendido entre 3 y 4 afios 195.122,56
Superior a 5 aiios 718.960,76
1,934,607,05

Adicionalmente, en el epigrafe "Acreedores” del balance a 31 de diciembre de 2012, se incluye, por importe de
91 miles de euros, el safdo correspondiente a las compras de valores al contado que se cancelan en la fecha de
liquidacion.

Los valores y activos que integran la cartera del Fondo que son susceptibles de estar depositades, lo estan en
Santander investment, S.A. ¢ en tramite de depodsito en dicha entidad (véanse Notas 1 y 7). Los valores
mohiliarios y demas activos financieros del Fondo 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 legalimente habilitadas para el ejercicio de
esta funcién.

Gestion del riesgo:

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

+ Limites a la inversidn en ofras Instituciones de Inversion Colectiva;

La inversion en acciones o participaciones emitidas por una Gnica 1IC, no podra superar el 20% del
patrimanio, salvo en las {IC cuya politica de inversién se base en la inversién en un lnico fondo.
Asimismo, la inversion total en {IC mencionadas en e! aricuio 48.1.d} dei Real Decreto 1.082/2012, de
13 de julio, no podra superar el 30% del patrimonio del Fondo.

+ Limite general a [a inversidn en valores cotizados:

La inversion en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podré superar
et 5% del patrimonio del Fondo. Este limite quedara ampliado al 10%, siempre que la inversion en los
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emisores en los gue supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio del Fondo. Puede quedar
ampliado al 35% cuando se trate de inversionaes en valores emitidos o avalados por un Estado miembro
de la Union Europea, una comunidad auténoma, una entidad local, un organismo internacional del que
Esparia sea miembro o por cualquier otro Estado que presente una calificacién de solvencia otorgada
por una agencia especializada en calificacion de riesgos de reconocido prestigic, no inferior a la del
Reino de Espafia. Cuando se desee superar el limite del 35%, en el folleto y en foda publicacion de
promocion del Fondo deberd hacerse constar en forma bien visible esta circunstancia, y se
especificaran los emisores en cuyos valores se tiene intencién de invertir o se tiene invertido mas del
35% del patrimonio. Para que el Fondo pueda invertir hasta el 100% de su patrimonio en valores
emitides 0 avalados por un ente de los sefalados en el articuio 50.2.b} del Real Decreto 1.082/2012,
sera necesario que se diversifique, al menos, en seis emisiones diferentes y que la inversion en valores
de una misma emision no supere el 30% del activo del Fondo. 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 la emision y que gueden afectados de
forma privilegiada al reembolso del principal y al pago de fos 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% def patrimonio del Fondo.

A esios efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupe econdmico se consideran un Unico
emisor.

Limite general a ia inversion en derivados:

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

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

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

Las posiciones frente a un Unico emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por entidades de
crédito cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente fos compromisos de Ia
emision y queden afectados de forma privilegiada al reembolse del principal e intereses y depositos que
el Fondo fenga en dicha entidad no podran superar el 35% dei patrimonio del Fondo.

Las 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 lnico
emisor.

Limites a la inversion en valfores no cotizados:

Los valores susceptibles de ser adquiridos no podrén presentar ninguna limitacion a su libre
transmision.
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Queda prohibida la inversion del Fondo en valores ne cotizados emitidos por entidades pertenecientes
a su grupo o al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podra tener invertide 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

grupe.
Se autoriza la inversién, con un Iimite méaxime conjunto del 10% del patrimonio, en:

+ Acciones y participaciones de IIC de caracter financiero no autorizadas conforme a ia Directiva
2009/65/CE, de 13 de julio domiciliadas en paises no QCDE con ciertas limitaciones.

+ Acciones y participaciones de IIC de inversidn libre vy de 1IC de 1IC de inversion libre
espafioias.

+  Acciones y participaciones de Entidades de Capital Riesgo reguladas en la Ley 25/2005.
+ Coeficiente de liquidez:

k1 Fondo debera mantener un coeficiente minimo de liquidez del 3% de su patrimonio calculado sobre
el promedio mensual del Fondo.

e Obligaciones frente a terceros:

El Fondo podra endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su patrimonio para resolver dificuitades
transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo no superior a un mes, 9 por adquisicién
de activos con pago aplazado, con las condiciones que establezca la Comision Nacional del Mercado
de Valores. No se tendran en cuenta, a estos efectos, ios débitos contraidos en ia compra de activos
financieros en el perfoda de fiquidacion de la operacién gue establezca el mercado donde se hayan
contfratado.

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

Riesgo de crédito

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

Riesgo de fiquidez

En el caso de que el Fondo invirtiese en valores de baja capitalizacién o en mercados con una reducida
dimensicn y limitado volumen de contratacién, o inversion en otras Instituciones de Inversion Colectiva con
fiquidez inferior a la de! Fondo, las inversiones padrian quedar privadas de liquidez. Por elio, la sociedad gestora
del Fondo gestiona el riesgo de liquidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de los
coeficientes de liquidez y garantizar los reembolsos de los participes.
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Riesgo de mercado

El riesgo de mercado representa la pérdida en las posiciones de las Instituciones de Inversidn 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 inferés: la inversion en activos de renta fija confleva 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 inversién en activos denominados en divisas distintas del euro contleva un
riesgo por las fluctuaciones de los tipos de cambio.

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

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

5. Tesoreria

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

Euros
Cuentas en el depositario;
Santander Investment S.A, (cuentas en euros) 286.195 46
286.195,46
Otras cuentas de tesoreria:
Otras cuentas de tesorerfa en divisa (317,58)
(317,58)
285.877.88

Los saidos positivos de las principales cuentas corrientes en euros mantenidas por el Fondo han devengado en
el ejercicio 2012 un tipo de interés anual de mercado.

6. Participes

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, ei pafrimonio del Fondo estaba formalizado por participaciones de iguales
caracteristicas, representadas por certificados nominativos, 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 calculo del valor de cada participacion se ha efectuado de la siguiente
manera:
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Euros
2012 2011

Patrimonio atribuide a participes o accionistas del Fondo

. Lo 5.724.179,05|5.296.842,95
al cierre del ¢jercicio

Valor liquidativo de Ia participacion 9,2128 8,1076
N° Participaciones 621.326 653.319
N¢ Participes 155 165

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

Al 31 de diciembre de 2012, existia una participacién significativa (persona fisica) del 78,47% del patrimonio del
Fondo.

7. Otros gastos de explotacién

Segun se indica en fa 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 comision calculada sobre el
patrimonio def Fondo de acuerdo con los siguientes porcentajes:

Tasa

Tramos de Patrimonio Anual

Inferior o igual a 5.000 miles de euros 0,70%
Entre 5.000 y 7.000 miles de euros 0,60%
Superior a 7.000 miles de euros 0,50%

Dicha comision, que es calculada sobre el patrimonio diario del Fondo, se satisface mensualmente.

Adicionalmente, el Fondo paga una comision del 5,00% que se liquida anualmente calculada en funcior de los
resultados del ejercicio. La sociedad gestora imputa al Fondo esta comisidn sobre resultados, de acuerdo a lo
establecido en la Circular 6/2008 de 26 de noviembre, de la Comision Nacional del Mercado de Yalores, sbio en
aquellos ejercicios en los que el valor liquidativo sea superior a cualquier ofro previamente alcanzado en
ejercicios en los gue existiera una comision sobre resultados. No obstante (o anterior, el valor kiquidativo maximo
alcanzado por el Fondo solo vincula a sy sociedad gestora durante periodos de al menos fres afios, tomando
como fecha de referencia el 31 de diciembre de 2010. Como consecuencia de haber superado el valor liquidativo
de referencia, el Fondo ha registrado 17 miles de Euros por este concepto en el ejercicio 2012. Durante el
ejercicio 2011 el Fondo no regisiré importe alguno por este concepto.

La entidad depositaria del Fondo (véase Nota 1} ha percibido una comision del 0,10% anual caiculada sobre el
patrimonio diario del Fondo durante los ejercicios 2012 v 2011, que se satisface trimestraimente.

El porcentaje directa o indirectamente aplicado en concepto de comision de gestion y deposito sobre la parte de
cartera invertida, en su caso, en instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al
Grupo GVC Gaesco, no supera los limites méximos legales establecidos. Adicionalmente, el nivel maximeo de
comisiones de gestion y depdsito que soporta, sobre la parte de cartera invertida, en su caso, en instituciones de

16



OL3368263

GLASE 87

inversion colectiva gestionadas por entidades no pertenecientes al Grupo GVC Gaesco, no supera ios 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.

La Orden EMA/596/2008, de 5 de marzo, que desarrolla el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se
reglamenta la Ley de Instituciones de Inversion Colectiva, tiene por objeto la concrecion y desarrollo de las
funciones de vigilancia, supervision, custodia y administracién de las entidades depositarias de Ias Instituciones
de Inversion Colectiva. Las principales funciones son:

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

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

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

4. Confrastar con caracter previo a la remisién a la Comisién Nacional del Mercado de Valores, la exactitud,
calidad y suficiencia de ia informacion plblica periddica del Fondo.

5. Verificar que los procedimientos de comercializacién 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 realizacién de dicha funcion.

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

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

Incluido en el saldo det epigrafe “Otros gastos de explotacion — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias del
ejercicio 2012 se recogen los honorarios refativos a servicios de auditoria de cuentas anuales del Fondo, porun
importe de 2 miles de euros {2 miles de eurcs en el gjercicio 2011).
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Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, el Fondo no tenia ninglin importe significativo pendiente de pago a
proveedores en operaciones comerciales que 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.

8. Situacién fiscal

El Fondo tiene abiertos a inspeccién por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas en los ejercicios 2008 y siguientes.

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, en el epigrafe "Deudores” del balance se recogen saidos deudores con la
Administracion Publica en concepto de retenciones y/u ofros saldos pendientes de devolucion del impuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 57 y 30 miles de euros, respectivamente.

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestios del ejercicio y la base
imponible antes de compensacion de bases imponibles negativas, en su caso. El tipo de gravamen a efectos ds}
impuesto sobre beneficios es del 1% (Real Decreto Legistativo 4/2004, de 5 de marzo).

Cuando se generan resultados positivos, el Fondo registra en el epigrafe “Impuesto sobre beneficios” de la
cuenta de perdidas 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 resultados negativos (véase Nota 3-h).

kf Real Decreto-Ley 8/2011, de 19 de agosto, introdujo una serie de modificaciones tributarias con efectos para
los periodos impositivas que se hayan iniciado el 1 de enerc de 2012. En concreto, en ef caso de existir bases

imponibles negativas, se amplia el plazo para compensar dichas pérdidas fiscales con los beneficios futuros de
guince a dieciocho ejercicios, en determinadas condiciones.

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

9. _Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del ejercicio no se ha producido ningGn 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

FONRADAR INTERNACIONAL, FI

Divisa Descripeion Euros

EUR | RJGENERAL. CATAL.14,5012013-04-29 99.516,57
EUR | R|ESTADO ESPANOL4,25[2014-01-31 147.603,18
EUR | R./ESTADO ESPANOL2,50[2013-10-31 200.541.85
EUR |RIJCAM[3.00[2014-11-12 98.498,24
EUR | RI|GENERAL. CATAL.|2013-02-11 49.930,25
TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda 596.090,09
EUR | ACCIONESBOLSAS MERC.ESP 110.700,006
EUR | ACCIONES|DURO FELGUERA 96.200,00
EUR | ACCIONESBSCH 87.888.80
EUR | ACCIONESIACERINOX 75.132,00
EUR | ACCIONESBBV 116.767.92
EUR | ACCIONESILABORATORIOS AL 36.750,85
EUR | ACCIONES|REPSOL 58.349,68
EUR | ACCIONES|GAMESA 33.702,98
FUR | DERECHOSIREPSOL 1.757,91
EUR | ACCIONESPESCANOVA 52.537,50
TOTAL Cartera interior- Instrumentos de patrimonio 669,787,064
EUR | R|TELEFONICA MISI5,43|2014-02-03 52.055,88
EUR | R.SG|9,382019-09-04 168.636,45
EUR | RIABERTIS|4,62[2016-10-14 53.080,17
EUR | RGAS NATURALI5,2512014-07-09 158.382,62
EUR | PREFERENTESBNP PARIBAS SA[4,88/2049-10-17 96.157,80
EUR | RIMAPFRE [2037-07-24 83.485,79
EUR | PREFERENTES|SANTANDER INTL{10,50/2049-07-27 33.597,74
EUR | RMAIN CAP FUND9,5012048-03-31 164.879,19
EUR | R|TELEFONICA EURQ5,122013-02-14 60.297,62
EUR | R{ARCELORMITTAL[8,2512013-06-03 102.752,82
EUR | PREFERENTES|CA PREFERRED FU|6,00[12049-12-29 |  152.203,79
EUR | R.|TELECOM ITALTAI8,25{2016-03-21 142.042,39
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Divisa Descripcion Euros

EUR { RAREPSOL INTL FIN|5,002013-07-22 50.944,70
TOTAL Cartera exterior- Valores representativos de deuda | 1.338.516,96
CHF | ACCIONES|ZURICH FCIAL SE 40.324,72
EUR | ACCIONES|AXA 133.500,00
EUR | ACCIONES|UNICREDITO 35.577.60
USD | ACCIONES|INVESCO 108.757,77
EUR | ACCIONESFINMECCANICA SP 17.408,00
GBP | ACCIONESIVODAFONE AIRTOU 56.776,13
SEK. | ACCIONES|ERICSSON 53.099,51
USD | ACCIONES|CISCO 56.592,18
EUR | ACCIONES|AHOLD 28.884,75
EUR i ACCIONES|ANSALDO STS SPA 91.650,00
EUR | ACCIONESIAEGON 72.045,00
CHF ACCIONESJNOVARTIS 138.009,44
EUR | ACCIONES|ASS. GENERALI 32.976,00
JPY | ACCIONESITOYOTA 70.504,36
EUR ; ACCIONES|ENEL 12.482,96
EUR | ACCIONESIMETRO 37.800,00
EUR | ACCIONES|PHILIPS ELEC, 45.758,50
EUR | ACCIONES{SANOFI 42.834,00
GBP | ACCIONES|HSBC 55.487.07
EUR | ACCIONES|SAINT GOBAIN 03.438.00
EUR : ACCIONESMUENCHE RUECK 136.000,00
GBP | ACCIONES|THOMAS COOK GRO 17.644,90
EUR | ACCIONESPRIME OFFICE AG 14.256,00
CHF | ACCIONES|UBS AG 23.641,48
EUR | ACCIONES|SIEMENS 73.980,00
EUR | ACCIONES|VIVENDI 182.144,70
USD | ACCIONES|CATERPILLAR 81.499,32
EUR | ACCIONES(IMTECH 92.167,00
EUR | ACCIONES|MICHELIN 78.749,00
EUR : ACCIONES{THYSSENKRUPP 47.952,00
EUR | ACCIONES|CAP GEMINI 32.860,00
USD | ACCIONESRESEARCH IN MOT 6.747,39
EUR | ACCIONES|DEUTSCHE TELEC 68.760,00
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Divisa Descripeitn Euros

EUR | ACCIONESE.ON AG 29.589,00
EUR | ACCIONES|ALLIANZ 104.800,00
EUR | ACCIONES{DEUTSCHE BK 181.225,00
EUR | ACCIONESIBNP 80.911,50
USD | ACCIONESIGENERAL ELECTRC 34.203,81
EUR | ACCIONES|DAIMLERCHRYSLER 53.716,00
EUR | ACCIONES|APERAM 22.820,00
EUR | ACCIONES|ARCELORMITTAL 64.675,00
EUR | ACCIONES|FRANCE TELECOM 42.111,95
EUR | ACCIONESBASF 71,150,060
USD | ACCIONESMERCK 7136729
TOTAL Cartera exterior- Instrumentos de patrimonio 2.836.877,33
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Fonradar Internacional, Fondo de Inversion

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

Evolucidn de los negocios (mercados), situacién del Fondo y evolucion previsible

Fonradar Internacional, F.I., es un fondo global con sesgo a mixto flexible. Puede invertir un maximo del 80% en
renta variable. Los activos de renta fiia deberan tener una calificacion crediticia como minimo el rating que en
cada momento tenga i Reino de Espafia y con una duracién media inferior a 7 afios. Podra invertir hasta un 5%
de su capital en otras 1IC's que no pertenezcan a la propia gestora y hasta un 10% de su patrimonio en
depositos de crédito con vencimiento inferior a 12 meses. Asimismo, podra invertir en instrumentos derivados
negociados en mercados organizados y O.T.C. con finalidad de cobertura e inversion. Su indice de referencia es
el Mercado Monetario a semana mas 200 puntos basicos.

El transcurso del gjercicio 2012 se ha caracterizado por una reduccion de fa aversion al riesgo. Los parquets de
renta variable han cerrado un ejercicio positivo, si bien con alternancia de periodos con buenas evoluciones
bursatites con otros —como el segundo trimestre- en los que predominé la incertidumbre al emerger dudas sobre
Grecia y la banca espanoia, principaimente, Analizando las rentabilidades en las principales zonas geogréaficas,
el indice mundial MSCI se anoto una subida del +13,4%, lo mismo que el estadounidense S&P500. el guropeo
EuroStoxx50 un +13.8%, el japonés Nikkei 225 un +22,9% y el global MSCI de mercados emergentes un
+15,1%; todos en divisa original. Incluso las Bolsas periféricas de la zona euro despidieron el gjercicio con
ganancias, siendo la excepcién ¢l indice domestico bex35 al registrar una caida del -4,66% debido a sus
particularidades internas. El motor de rendimiento han sido los sectores ciclicos (autos, seguros, guimicas,
bancos, etc.) frente los denominados defensivos (telecomunicaciones, utilities, alimentacion, etc.). A pesar de
estas subidas de doble digito, el ejercicic ha sido complicado en términos de gestion. Los numerosos frentes
abiertos han provocado un escenario de incerteza generalizada gue ha dejado muchos inversores fuera de la
renta variable.

Respecto el mercado de renta fija, pese a la apertura puntual de ventanas de emision a lo largo del afio, la
situacion ain dista mucho de ser normalizada. De todas formas, si bien la crisis soberana de la zZona euro
persiste, ha ido cambiando fa percepcién de la misma por parte de los inversores con el transcurso de los
meses. Las medidas y acuerdos adoptados a nivel politico en pro del avance de la unién econdmica y fiscal, s
bien tomados con demora y no en grado suficiente, y, sobre todo, el papel llevado a cabo por los bancos
cendrales han propiciade un clima de mayor confianza en el Gltimo trameo del afio. Todo eflo se ha reflejado en la
evolucidn de los mercados financieros, sobretodo en la evolucion de las primas de riesgo de los paises
periféricos.

Los Bancos Centrales han tenido un papel active y determinante durante el periode. A medidas de inyecci6n de
liquidez como el anuncio de la Reserva Federal del Quantitative Easing 3, hay que afiadir el mensaje que dio
dicha autoridad monetaria estadounidense de que mantendra los tipos de interés excepcionalmente bajos hasta
al menos mediados del 2015. En el caso del Banco Central Europeo, ademas de rebajar en julio el tipo de
interés oficial hasta el 0,75%, Mario Draghi hizo dos declaraciones que aportaron caima a los mercados: puso de
manifiesto su compromiso de hacer todo lo que sea necesario para preservar el euro y anuncié que la entidad
que €l preside esta preparado para comprar bonos a corto plazo de paises periféricos. La incidencia de tales
declaraciones fue directa, de forma que se redujo la percepcién dei riesgo de la deuda soberana periférica. De
esta forma, el bono espafiol a 10 afios vela como su TIR pasaba del cotizar en julic a nuevos maximos en tomo
al 7,5% hasta niveles del 5,2% a finales de afio. Lo mismo sucedio, como es togico, con la prima de riesgo o
diferencial de tipos de interés a largo plazo entre Espafia y Alemania, gue passd desde un maximo en julio de 638
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puntos basicos hasta niveles préximos a 400 puntos basicos a cierre de ejercicio. A pesar de todo ello, el Bund
no ha abandonado su papel refugio y sigue cotizando a tasas internas de rentabilidad todavia muy bajas: 1,14%
a finales de diciembre.

Durante el ejercicio no se han realizado operaciones con derivados.

El valor liquidativo ha pasado de 8,1076 a 31-12-2011 a 9,2128 a 31-12-2012, lo que supene una rentabilidad
neta anual positiva del 13,63%

Las valoraciones se realizan a precios de mercado.

Para la valoracion de activos de renta fija con dificultad de obtencion de precios de mercado se procede al
calculo del diferencial de rentabilidad respecto a una emisién soberana de maxima calidad crediticia de la misma
divisa y con vencimiento y cupon similares, y se referencia diariamente la rentabilidad de las dos emisiones, con
recalculo periddico del diferencial.

Los forwards de divisa se valoran en funcion del tipo de cambio spot y de los puntos swap de mercadoa 1, 2, 3,
6y 12 meses, interpolando linealmente entre los extremos del intervalo en que se encuentre el vencimiento de la
operacion,

Usc de instrumentos financieros por e 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
(Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por la Comision Nacional del
Mercado de Valores) asi como a la politica de inversion establecida en su Folleto.

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2012

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria.

Investigacién y desarrolio

Dado su objeto social, ef Fondo no ha desarrollade ninguna actividad en materia de investigacidn y desarrollo.
Adquisicion de aceiones propias

Ne aplicable.
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Fonradar Internacional, Fondo de Inversion

Formulacion de cuentas anuales

Los Administradores de GVC Gaesco Gestion, Sociedad Gestora de Instifuciones de Inversién Colectiva, S.A.,
en su reunién del Consejo de Administracién celebrada el 26 de marzo de 2013, han formulado las cuentas
anuales de Fonradar Internacional, Fondo de Inversidn, que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2012,
la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondiente al
ejercicio anual terminado en dicha fecha y el informe de gestion del ejercicio 2012, gue junto con esta diligencia
estan extendidag’en 28 folios de papel timbrado, clase 8%, nimeros OL3368243 a OL3368270, ambos incluidos.

Barcelona, 26 de marzo de 2013

P.res\iqgantg/

D. Pere Sifja Miquel

D. Aguilino Mata Mier rcis Arderiu Freixa




