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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

Al Consejo de Adminisiracion de Renta 4 Gestora, S.G.1.1.C., S.A.,
Scciedad Gestora de Renta 4 Valor Relativo, Fondo de Inversién

Hemos auditado las cuentas anuales de Renta 4 Valor Relativo, Fondo de Inversidn, que
comprenden et balance al 31 de diciembre de 2012, la cuenta de pérdidas y ganancias, el
estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio anual
terminado en dicha fecha. Los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son
responsables de ia formulacion de las cuentas anuates dei Fondo, de acuerdo con ef marco
normativo de informacion financiera aplicable al Fondo (que se identifica en la Nota 2.a de
la memoria adjunta) v, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el
mismo. Nuestra responsabilidad es expresar una opinién 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
realizacion de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuales y la
evaluacion de si su presentacidn, los principios v criterios contables utilizados v las
astimaciones realizadas estan de acuerdo con el marco normativo de informacion financiera
que resulia de aplicacién,

En nuestra opinién, las cuentas anuales del ejercicic 2012 adjuntas expresan, en todos los
aspectes significatives, la imagen fiel del patrimonio y de la situacidn financiera de Renta 4
Valor Relativo, Fondo de inversidn at 31 de diciembre de 2012, asf como de los resultados
de sus operaciones correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, de
conformidad con el marco normativo de informacidn financiera gue resuita de aplicaciény,
en particular, con los principios v criterios contables contenidos en ef mismo.

El informe de gestién adjunto del ejercicio 2012 contiene las explicaciones gue los
administradores de {a Sociedad Gestora del Fondo consideran oportunas sobre la situacién
de Renta 4 Valor Relativo, Fondo de inversion, {a evolucidn de sus negocios v sobre otros
asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la
informacién contable que contiene el citado informe de gestidn concuerda con la de {as
cuentas anuales del gjercicic 2012, Nuestro trabajo como auditores se limita a la
verificacion del informe de gestidn con ef alcance mencionado en este mismo parrafo v no
incluye la revisidn de informacion distinta de la obtenida a partir de los registros contables
del Fondo.,

ERNST & YOUNG, S.L.
(Inscrita en el Registro Oficial de Auditores

kiembro sierciente:
ERNST & YOUNG, S.L.

5 de abrii de 2013 Robertio Diez Cerrato

2013 . 0113105844
96,00 EUR
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RENTA 4 VALOR RELATIVO,
FONDOC DE INVERSION

Cuenta de Pérdidas y Ganancias
para el ejercicio anual terminado el 31 de diciembre

Euros
Nota 2012 201

Comisiones de descuento por susclipciones y/o reembolsos - -
Comisiones retrocedidas a ia |L1.C. - 118,27
Otros gastos de explotacion (47.821,96} (59.669,78)
Comisidn de gestidn g (37.602,94) (54.932.83)
Comisidn depositario 9 (2.902,58) (4.394.,68)
Otros (7.316,44) {342,27)
Excesos de provisignes - -
A.1) RESULTADRO DE EXPLOTACION (47.821 96) (66.550,51)
Ingresos financieros 156.426,68 231.173,32
Gastos financieros (127.,38) (13,08)
Variacion del valor razonable de instrumentos financieras 253.753,26 (454 566,24
For operaciones de la carera interior 155.738,80 (227.605,73)
Por operacicnes de la cartera exierior 98.014,46 (226.960,51)

Por operaciones con derivados
Otros
Diferencias de cambic

(61.856,10)

Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos finansiercs (209.499,52)
Deterioros - -
Resultados por operacionss de la cartera interior 12.027.07 6.524,28
Resuliados por operaciones de ta cartera exterior 46.026,26 9.914,18
Resultados por operaciones con derivados {149.946,38) {130.035,25)
Otros 30.037.53 {95.802,71)

A.2)) RESULTADO FINANCIERO 34819649 (43280552
A3) RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 300.374,53 {492 456,03

impuesto sobre beneficios 12 N -
A4) RESULTADO DEL EJERCICIO 300.374,53 __{494.456,03)




RENTA 4 VALOR RELATIVO,
FONDO DE INVERSION

Estado de cambios en &l patrimonio neto
para el ejercicic anuai terminado el 31 de diciembre

ESTADO DE INGRESOS Y GCGASTOS RECONOCIDOS CORRESPONDIENTE PARA EL
EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE

Euros
2012 201
A) Resultado de la cuenta de pérdidas v ganancias 300.374,53 {452.458,03)
Ingrescs y gastos imputades directamente al patrimonio nete
Ofros ingresos/gastos - -
Efecto impositive - -
TOTAL DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS 30037453 _ {492.456,03)
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RENTA 4 VALOR RELATIVO,
FONDQO DE INVERSION

Memoria de las Cuentas Anuales
correspondiente al gjercicio anual terminado ef 31 de diciembre de 2012

1 NATURALEZAY ACTIVIDADES PRINCIPALES

Renta 4 Valor Refativo Renta Fija, Fondo de Inversion (en adelante ef Fondo) se constituyé en
Espafia ef § de abril de 2010. Con fecha 19 de noviembre de 2010 se ha inscriio en la Comision
Nacional del Mercado de Vaiores la modificacién del Reglamento de Gestién del Fondo que incluye el
cambio de denominacion del Fonde, gue pasa a ser Renta 4 Valor Relativo, Fonde de Inversion. La
normativa basica del Fondo se recoge en la Ley 358/2003, de 4 de noviembre de Instituciones de
Inversion Colectiva (modificada por la fey 31/2011 de 4 de octubre), en ef Real Decreto 1082/2012,
de 13 de julic, de aplicacion a partir dei 21 de julio de 2012, que desarrolia la Ley 35/2003, en ia Ley
24/1988 de 28 de julio, del Mercado de Valores y en la Orden Ministerial deif 30 de julic de 1892, ast
como en las circulares emitidas por la Comisién Nacional del Mercado de Valores que regulan las
instituciones de nversion Colectiva,

De gcuerde con el proyacto de fusién por absorcion autorizade por la Comisidn Nacional del Mercado
de Valores ef 19 de noviembre de 2010, Renta 4 Valor Relative, F.I. (Fondo absorbente) ha absorbido
a Renta 4 Premier, F.I. (Fondo abscrbide).

La fusién por absorcién se hizo efectiva el 29 de diciembre de 2610, con disolucion sin liquidacion del
Fondo absorbido y con ia transmisién en blogue de todos sus activos y pasivos al Fondo absorbente,
sucediendo éste a titulo universal en todos sus derechos vy obligaciones al Fondo absorbido,

El Fondo esta inscrito con el nimero 4221 en el Regisiro Administrativo especifico de la Comisién
Nacional del Mercado de Valores, desde el dia 16 de abril de 2010.

Su objeto social exclusivo es la captacion de fondos, bienes ¢ derechos del plblico para gestionarlos
e invertirios en bienes, derechos, valores vy ofros instrumentos financieros, siempre gue el
rendimientc del inversor se establezca en funcion de los resultados colectivos,

L.a normativa vigente regula, entre otros, los siguientes aspectos:
e Mantenimiento de un patrimonic minimo de 3 millonas de euros.

. Mantenimiento de un porcentaje minime del 3% de sus activos liguidos en efectivo o en
cuenta corriente en &l bance depositario o en adquisiciones {emporales de activos a un dia
de valores de Deuda Publica.

o nversion en valores negeciables & instrumentos financieres, admitidos a cotizacion en bolsas
de vaiores 0 en ofros mercados o sistemas organizados de negociacion, cuaiquiera que sea
el Estade en que se encuentren radicados, que cumplan los reguisitos indicados en la
legislacion vigente. Del mismo modo podran invertir en depésitos bancarios, acciones y
pariicipacicnes de ofras [.1.C., instrumentos financieros darivados, insirumentos del mercado
monetario y valores no cotizados.

o Las inversiones en instrumentos financieros derivados estén reguladas por et articulo 52 del
Real Decreto 1082/2012, donde se establecen delerminados limites para la utilizacion de
estos instrumentos y por la Orden EHA 888/2008 de 27 de marzo, sobre operaciones de las
instituciones de inversidn colectiva de caracter financiero con instrumentos financieros
derivados, en todo lo que ne contradiga &l Real Decreto anterior.

. Establecimiento de unos porcentajes méximos de concentracién de inversiones.



RENTA 4 VALOR RELATIVO,
FONDQ DE INVERSION

tMemoria de las Cuentas Anuales
correspendiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2012

. Obligacion de que ia cartera de valores esté baje la custedia de la entidad depositaria.

v Numero de participes no podra ser inferior a 100.

. Obligacion de remitir los estados de informacién reservada que se citan en la Norma 212 de
la Circular 3/2008 a la Comisidén Nacional del Mercado de Valores en el plazo indicado en
dicha Norma,

. Régimen especial de tributacion,

Con fecha 17 de febrero de 2012 la Comisién Nacional del Mercado de Valores inscribio la
sustitucion de Renta 4 Sociedad de Valores, S.A., por Renta 4 Banco, S.A., como entidad depositaria
de la Sociedad.

La gestion y administracién del Fondo estd encomendada a Renta 4 Gestora, Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. Los valores se encuentran depositados en Renta 4, S.A,
Sociedad de Valores, siendo dicha entidad la depositaria del Fondo. La Sociedad Gestora y &
depositario pertenecen al mismo grupe econdmice, de acuerdo con las circunstancias contsnidas an
el articulo 4 de Iz Ley del Mercado de Valores.

2. BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES

a) imagen fie]

Las Cuentas Anuales se han cbtenido de los registros contables del Fondo y han sido formuladas de
acuerde con los principios contables v normas de valoracién contenidos en la Circular 32008, de 11
de septiembre, de la Comision Naciona! de! Mercado de Valores.

En cumpiimiento de la legistacion vigente, ef Consejo de Administracién de Renta 4 Gestora,
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. ha formulado estas cuentas anuales
con ef objeto de mostrar ta imagen fiel del patrimonio, de fa situacion financiera, de los resultados da
lag operaciones y de los cambios en la situacion financiera del Fondo del ejercicio 2012, Estas
cuentas, una vez verificadas por el auditor de cuentas, serdn aprobadas por dicho Consgjo de
Administracion, estimandose su aprobacion sin cambios significativos.

vy Utilizacion de juicios v estimaciones en la elaboracion de los estados financieros

En ta preparacion de las cuentas anuales del Fondo, los administradores de ia Sociedad Gestora han
tenido que realizar juicios, estimaciones y asunciones que afectan a la aplicacion de las politicas
contables vy a los saldos de los actives, pasivos, ingresos, gastos y compromisos existentes en la
fecha de emision de las presentes cuentas anuales.



RENTA 4 VALOR RELATIVO,
FONDO DE INVERSION

Mermoria de las Cuentas Anuales
correspondiente al ejercicic anual terminado el 31 de diciembre de 2012

Las estimaciones y asunciones realizadas estan basadas en la experiencia histérica y en otros
factores diversos que son entendidos como razonables de acusrdo con las circunstancias ¥ Cuyos
resultados constituyen fa base para establecer los juicios sobre el valor contable de los activos vy
pasivos gue no son facilimente disponibles mediante otras fuentes. Las estimaciones y las asunciones
son revisadas de forma continuada. Sin embargo, la incertidumbre inherente a las estimaciones y
asunciones podria conducir & resultados que podrian requerir ajuste de valores de los activos y
pasivos afectados. Si como consecuencia de estas revisiones o de hechos futuros se produjese un
cambio en dichas estimaciones, su efecto se registraria en la cuenta de pérdidas v ganancias de ese
periodo y de pericdos sucesivos.

Las estimaciones mas significativas utilizadas en la preparacion de estas cuenias anuales se refieren
a:

* Las pérdidas por deterioro de activos financieros (Nota 3.d).

. El valor razonable de determinades activos financieros cotizados en mercados no activos
(Nota 3.4.).

) Comparacion de la informacion

A efectos de comparar la informacion del ejercicio anuai cerrado el 31 de diciembre de 2012 con la
del ejercicio anterior, se adjuntan las cifras del ejercicio 2011 en el balance de situacion, cuenta de
pérdidas y genancias, en el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria. Las cifras
relativas af ejercicio 2011 contenidas en estas cuentas anuales se presentan unicamenie a efectos
comparatives.

Las cifras incluidas en Jas cuentas anuales estan expresadas en euros, con dos decimales.

3. PRINCIPIOS CONTABLES Y NORMAS DE VALORACION APLICADOS

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

a) Emprasa en funcionamiento

El Consejo de Administracion de Renta 4 Gestora, 8.G.1.1.C., S.A. ha considerado gue la gestidn del
Fondo continuard en un futuro previsible, por io que la apiicacién de los principios y criterios
contables no tiene como el propdsito de determinar el valor del patrimonio neto a efecios de su
transmisidn global o parcial, ni el importe resultante en caso de su liquidacion total.

No obstante, dada ia naturaleza especifica del Fondo vy su caracter abierio, las normas contables
tendran come finalidad la determinacion def valor liquidativo de las participaciones.



RENTA 4 VALOR RELATIVO,
FONDO DE INVERSION

Memoria de fas Cuentas Anuales
correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2012

2} Reconocimiento de ingresos v gasios

Los ingrescs y gastos se recenocen €n la cuenta de pérdidas y ganancias de acuerdo con &l principio
de devengo, con independencia de Iz fecha de su cobro o pago.

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

? Los intereses activos de las inversiones financieras se periodifican de acuerdo con iz tasa
interna de rentabilidad de las operaciones.

. Los ingresos de dividendos se reconocen en la cusnta de pérdidas vy ganancias en iz fecha
gue declare el derecho a percibirlos.

v El resto de ingresos o gastos referidos & un periodo, se periodifican lineaimente a lo largo del
mismo.,

La periodificaciéon de los intereses provenientes de la cartera de activos financieros se efeciia,
cualquiera gue sea su clase, mediante adeudo en la cuenta de activo “Intereses de la Cartera ds
Inversién” y abono simultdneo a la cuenta de pérdidas vy ganancias.

c} Deudores

La valoracion inicial se realiza por su valor razonable, que, salvo evidencia en contrario, es &l precio
de la transaccion, que equivale al valor razonable de la contrapresiacion entregada mas los costes de
tfransaccion que les sean directamente atribuibles.

Mientras ia valoracion posterior se hace a su coste amortizado. Los intereses devengados se
contabilizan en la cuenta de pérdidas y ganancias, aplicando el método del tipo de interés efectivo.
No obstante, aquellas parfidas cuyo imperte se espere recibir en un plazo de tiempo inferior a un afio,
se valoran por su valor nominal,

Las perdidas por deterioro del valor de las partidas a cobrar se calculan teniendo en cuenta los fiujos
de efectivo futuros estimados, descontados al tipo de interés efectivo calculado en el momento del

reconocimienio. Las correcciones valorativas por detericro asi como su reversién se reconocen como
un gasto o unh ingreso en la cuenta de pérdidas y ganancias.

d) Cartera de inversiones financieras

Los activos financieros se reconocen en el balance cuando el Fonde se convierte en una parie
obligada deil conirato o negocic juridico conforme a las disposiciones del mismo.

Los activos financieros se clasifican en:

0 Valores representativos de deuda
v Instrumentos de patrimonio

. Instituciones de inversion colectiva
. Depésitos en Entidades de Crédito
. instrumentos derivados



RENTA 4 VALOR RELATIVO,
FONDQ DE INVERSION

Memoria de las Cuentas Anuales
correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2012

Clasificacion

Los activos financieros en ios gue invierte el Fondo, se clasifican, a efectos de su valoracion como
“Oftros activos financieros a valor razonabie con cambios en la cuenta de Pérdidas y Ganancias”,

Los titulos gue componen la cartera de inversiones financieras se contabilizan iniciaimente de
acuerdo con |os siguientes criterios:

Valoracion iniciai

. Los activos financieros integrantes de la cartera del Fondo se valoraran iniciaimente por su
valor razonable. Este valor razonable es, salvo evidencia en contrario, el precio de la
transaccion, que equivale al valor razonable de la contraprestacion entregada, incluyendo los
costes de transaccion expiicitos directamente atribuibles a la operacion.

De esta valoracion inicial se excluyen los intereses por aplazamiento de pago, que se
entiende que se devengan aln cuando no figuran expresamente en el contrato y en cuyo
¢aso, se& consideran como tipo de inferés el de mercado.

. En la valoracion inicial de los activos, los intereses explicitos devengados desde la (ltima
liguidacion y ne vencidos ¢ “cupén corrido”, se registran en la cuenta de cartera de
inversiones financieras “Intereses de la Cartera de Inversién” del activo del balance,
cancelandose en el momento del vencimiento de dicho cupén.

. El importe de fos derechos de suscripcidn y similares que, en su casc, se hubiesen adquirido,
forman parte de la valoracion inicial.

. Los activos y valores emitidos a descuento, adquiridos en firme o con pacto de retrocesion,
se contabilizan por el efectivo realmente pagado. La diferencia entre este valor y el nominal o
el precic de revenia se periodifica de acuerdo con el criterio descrito en el apartado (&)
anterior,

J Las inversicnes en moneda extranjera se contabilizan al tipo de cambio vigenie a la fecha de
adquisicion de los titulos.

’ Los contratos de futuros v las operaciones de compra - venta a plazo se registran en el
momento de su contratacién y hasta el momento del cierre de la posicion o el vencimiento del
contrato segun corresponda. en las cuentas de compromiso, por el importe nominal
comprometido. Los fondos depositados en concepto de garantia se contabilizan en el activo
del balance "Depositos de garantia en mercados organizados de derivados’ u “Ofros
depositos de Garantfa” en el epigrafe de “Dsudores” Los intersses de esios fondos
depositados se periodifican diariamenie segin la tasa interna de rentabilidad. El valor
razonable de los valores aportados en garantia por ef Fondo se registra en cuentas de orden,
en la ribrica "Valores aportados como garantia’.



RENTA 4 VALOR RELATIVO,
FONDO DE INVERSION
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. Las opciones y warrants sobre valores se registran en el momeanto de su contratacién v hasta
el momento del cierre de la posicién o del vencimiento del contraio, en la ribrica
correspondiente de las cuentas de orden, por el imperte nominal comprometido. En caso de
gue el Fondo aporte valores y efective en concepto de garantia se le da el mismo tratamiento
contable gue en el caso de ios contratos de futuros. Los fondos depositados en concepto de
garantia se contabilizan en el activo del balance en la pariida de “Deudores”. Las primas por
opciones y warrants comprados/ opciones emitidas y warrants vendidos, se reflejan en ia
cuenta “Derivados” del activo o del pasive del balance, respectivamente, en la fecha de
gjecucion de la operacion.

. l.as operaciones de permuta financiera se registran en el momente de su contratacion vy
hasta el momento del cierre de la posicién o el vencimiento del contrato, en la ribrica
correspondiente de tas cuentas de orden, por el importe nominal del contrato. Los cobros o
pagos asociados a cada confrato de permuia financiera se contabilizan utilizando como
contrapartida la cuenta "Derivados” de Ia cartera interior o exterior del activo 0 el pasivo del
balance, segun corresponds.

Valoracidn posterior

Los activos financieros se valoran diariamenie a valor razonable, sin deducir fos costes de
transaccién en gue se pudiera incurrir en su enajenacion. Los cambios que ss producen en el yvalor
razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias. Cuando e! valor razonable incluya los
intereses explicitos devengados, a efecios de determinar las variaciones en el valor razonable se
tienen en cuenta los saldos de la cuenia "Intereses de Ja cartera de inversion”. Para la determinacion
del valor razonable de los activos financieros se atiende 2 las siguientes reglas:

. instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable es su valor de mercado
considerads como tad en gue resulte de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de
referencia, si existe, e Inmediato habil anterior, o el cambio medio prevalorade si no existiera
nrecic oficial de cierre..

. Valcres representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacion en
un mercade, siempre v cuando éste sea activo y los precios se obtengan de forma
consistenie. Cuando nc esién disponibies precios 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 econdmicas desde & momenic de la transaccion.
En este caso, el valor razonable refleja ese cambic en las condiciones, En caso de que no
exista mercado activo se aplican técnicas de valoracion que son de general aceptacion y gue
utiizan en ia mayor medida posible datos cbservables de mercado en particular la situacién
actual de lipo de interés y el riesgo de crédito del emisor.

. Valores no admitidos aun a cotizacién: su valor razonable se estima mediante los cambios
gque resulten de cotizaciones de valores similares de la misma eniidad procedentes de
emisiones anteriores, teniendo en cuenta las diferencias gue pusdan existir en sus derechos
2condmicos.

s Valores no colizados: su valor razonable se calcula de acuerdo a los criterios de valoracion
incluidos en las Normas 6°, 7° v 8° de |a Circular 4/97, de 25 de noviembre, de la Comisién
Nacional del Mercadoe de Valores.
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. Depositos en entidades de crédito: su valor razonable se calcuia de acuerdo al precio gue
iguale la tasa interna de rentabilidad de la inversidn a los tipos de mercade vigentes en cada
momento, sin peduicio de otras consideraciones, come por ejemplo las Condiciones de
cancelacion anticipada o de riesgo de crédito de |a entidad.

. Para las acciones o participaciones de otras instituciones de inversion colectiva, el valor
razonable se calcula en funcion del Gltime valor liguidativo publicado el dia de la valoracion.

. Las inversiones en moneda extranjera se valoran al tipo de cambio de cierre publicado por el
Banco Central Europeo o por los mercados mas representativos en funcion de la divisa.

® Instrumenteos financieros derivados: se valoran por su valor razonable, el valor razonable es
el gue resuita de aplicar ¢! cambio oficiat de cierre dei dia de referencia. En caso de gue no
exista un mercado suficientemente liquido, o se trate de instrumentos derivados no
negociados en mercados regulados o sistemas multilaterales de negociacién, se valoraran
mediante fa aplicacion de métedos o modelos de valoracién adecuados y reconocidos que
deberan cumplir con los requisitos y condiciones especificas establecidas en la normativa de
instituciones de inversion colectiva relativa a sus operaciones con instrumentos derivados.

Cancelacion

Los activos financieros, se dan de baja del balance del Fondo, cuando han expirado ¢ se han cedido
los derechos contractuales sobre los fiujos de efectivo del activo financiere, siendo necesaric que se
hayan transferido de manera sustancial os riesgos vy beneficios inherentes a su propiedad, ¢ adn no
existiendo transmisidn ni retencién sustanciai de éstos, se transmita el control del activo financiero.

Er tedo caso se dan de baja entre otros;
a) Los activos financiercs vendidos en firme o incondicionalmente.

b) Las ventas de activos financieros con pacto de recompra por su valor razonable en ia fecha
de recompra.

) Los activos en los que concurra un deterioro notoric e irrecuperable de su inversion, con
cargo s ia cuenta de pérdidas v ganancias.

Cuando el activo financiero se da de baja de acuerdo a las letras a) y b) anteriores, la diferencia entre
la contraprestacion recibida bruta de los costes de transaccion atribuibles, considerando cualguier
nuevo activo obtenido menos cualguier pasivo asumido, y el valor en libros del active financiero,

determina fa ganancia o la pérdida surgida al dar de baja dicho activo, y formara parte del resultado
del ejercicio en que esta se produce.

Ef Fondo no da de baja los activos financieros en las cesiones en las que retiens sustancialmente los
riesgos y beneficios inherentes a su propiedad, tales como:

aj Las venias de activos financieros con pacto de recompra a un precio fijo o al precio de venta
mas un inferés.

D) Los activos financieros prestados en el marco de un préstamo de valores en los gue el
prestatario tenga la obligacion de devolver fos mismos actives, otros sustancialmente iguales,
u otros similares que {engan idéntico vaior razonable,
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c) Los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia financiera, a menos
gue se incumplan los terminos detl contrato vy se pierda el derecho a recuperar los activos en
garantia en cuyo case se daran de baja.

Enlos casos a) y b) el Fondo reconoce un pasive por fa contraprestacion recibida.

En ios casos b} y ¢) el Fondo reconoce en las "Cuentas de orden” del balance el valor razonable de
los activos prestados o cedidos en garantia.

Deteriore

&l Fondo determinara y efectuara diariamenie las correcciones valorativas necesarias siempre que
exista evidencia objetiva de que ef vaior del activo se ha deteriorado y se da una reducsion o retraso
en los flujos de efective estimados futuros, que puaden veniy motivados por la insolvencia del deudor.

Las pérdidas por deteriore se calculan teniendo en cuenta los fiujos de efectivo futuros estimados,
descontados al tipo de interés efeclive calculado en el momenio del reconocimiento. Las
correcciones valorativas por detericro asi como su reversién se reconocen comao un gasto o un
ingreso en ia cuenta de pérdidas y ganancias.

e) Adquisicién temporal de activos

La adquisicion temporal de activos es una operacion gue, a efectos contables, se entiende que nace
el dia de su desembolso y vence el dia en que se resuelve el citado pacto. Se entiende que vencen a
la vista jas adquisiciones temporales cuya recompra debe necesariamente realizarse, pero puede
exigirse apcicnalmente a lo largo de un periode de tiempo.

Estas operaciones se contabilizan por el importe efectivo desembolsade en las cuentas del activo del
balance. La diferencia entre este importe y el precio de retrocesidn se periodifica, de acuerdo con e
tipo de interés efactivo.

Las diferencias de valor razonabie gue surjan diariamente en la adguisicién temporal de activos se

imputan a fa cuenta de pérdidas y ganancias, en el epigrafe “Variacién de valor razonable en
instrumentos financieros”.

f Contratos de futuros, operaciones de compra - venta a plazo y operaciones de permuta
financiera

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos
contraics se reflejan en pérdidas y ganancias de la siguiente forma: los pagos o diferencias positivas,
cobro o diferencias negativas se registran en la cuenta “Resultado por operaciones con derivades” o
“Variacion del valor razonable en instrumentos financieros, por operaciones con derivados’, segin los
cambios de valor se hayan liquidado o no, utilizande como contrapartida la cuenta “Derivados”, de 1a
cartera interior o exterior del activo ¢ el pasive del balance, segun corresponda.

En aguelios casos en gue el contrato presenta una fiquidacion diaria, las correspondientes diferencias
se contabilizan en la cuenta "Resultados por operaciones con derivados”
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g) Opcicnes y Warrants

Las primas por opciones y warrants comprados/ opcicnes emitidas o warranis vendidos se registran
en la cuenta de "Derivados” del activo/pasivo del Balance, respectivamente, en la fecha de ejecucién
de la operacion. l.as diferencias que surjan como consecuencia del cambio de valor de los contratos
se reflejan en la cuenta de peérdidas y ganancias, de la siguiente forma: los pagos ¢ diferencias
positivas, cobros o diferencias negativas se registran en la cuenta “Resultado de operaciones con
derivados”, o “Variacion de valor razenable en instrumentos financieros, por operaciones con
derivados”, segun los cambios de valor se hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida la
cuenta “Derivados™ de la cartera interior ¢ exterior del activo o del pasivo del balance, segln
corresponda,

En caso de operaciones sobre valores, sifa opcion es ejercida, su valor se incorpora a la valoracion
inicial o posterior del activo subyacente adquirido o vendido, que no podria superar el valor razonable
del activo subyacente. Se excluye de esta regla las operaciones que se liquidan por diferencias. En
caso, de adquisicion, sin embargo la valoracion iniciai no puede supsrar el valor razonable de! activo
subyacente, registrandose la diferencia como pérdida en la cuenta de pérdidas y ganancias.

h) Monedsa extranjera
La moneda funcional y de presentacion del Fondo es el euro.

Se consideran comoe partidas monetarias del Fondo la tesoreria, los valores representativos de deuda
y los débitos y créditos ajenos a la cartera de instrumentos financieros.

Se consideran como partidas no monetarias aquelias no incluidas en el apartado anterior, entre elias
los instrumentos financieros derivados v ios instrumenios de patrimenio.

Los saldos activos y pasivos en moneda extranjera se valoran al tipo de cambio de cierre publicadoe
por ef Banco Central Europec o por los mercados mas representativos en funcién de la divisa, Las
diferencias que se producen respecto al cambio histérico se registran de la siguiente forma;

. Las partidas monetarias y las partidas nc monetarias que formesn parte de la cariera de
instrumentos financieros se valoran, al tipo de cambic de contado de la fecha de valoracion, o
en su defecto, del Ultimo dia habil anterior a esa fegha,

En el caso de partidas monetarias que sean tesoreria y débitos y crédites, ias diferencias de
cambio, tanto positivas como negativas, que se originen en este proceso, se recenccan an la
cuenta de pérdidas y ganancias bajo el epigrafe “Diferencias de cambio”.

. Para el resio de partidas monetarias y las partidas no monetarias que formen parte de Ia
cartera de instrumentos financieros, las diferencias de cambio se fratan conjuntamente con
las pérdidas y ganancias derivadas de la valoracion.

. Las partidas no monetarias no reccgidas anteriormente se valoran aplicando el ipo de
cambio de la fecha de registro inicial.
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i) Fasivos financieros

Los pasivos financieros se reconocen en el balance del Fondo cuando éste se convierte en una parte
obligada del contrato o negocio juridico conforme a las disposiciones del mismo.

Los instrumentos financieros emitidos, incurridos o asumidos por el Fondo se clasifican como pasivos
financieros, en su totalidad o en una de sus partes, siempre que de acuerdo con su realidad
economica supongan para el Fondo una obligacion contractual, directa o indirecta, de entregar
efectivo u otro activo financiero, o de intercambiar activos o pasivos financieros con terceros en
condiciones potencialmente desfavorables. También se consideran pasivos financieros las solicitudes
de suscripcion pendientes de asignar participaciones y 10s saldos acreedores por ecualizacion de
comisiones.

Clasificacion

Los pasivos financieros se clasifican, a efectos de su valoracion, como débitos y partidas a pagar,
excepto cuando se trata de instrumentos derivados, financiacién por venta de valores recibidos en
préstamo y pasivos surgidos por la venta en firme tanto de activos adquiridos temporalmente como
de activos aportados en garantia al Fondo, que se consideran como pasivos financieros a valor
razonable con cambios en fa cuenta de pérdidas y ganancias.

Valeracién inicial v posterior

. Débitos y partidas a pagar: se valoran inicialmente por su valor razonable que, salvo
evidencia en contrario, sera el precio de la transaccién, que equivaldra al valor razonable de
fa contraprestacion recibida ajustado por los costes de transaccion que les sean directamente
atribuibles.

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

° Pasivos financieros a valor razonable con cambios en ta cuenta de pérdidas y ganancias: La
valoracion inicial y posterior de los pasivos inciuidos en esta categoria se realiza de acuerde
a los criterios sefialados para los activos a valor razonable con cambios en la cuenia de
perdidas y ganancias (Ver apartado d) de esta Nota).

En el caso particular de financiacion por venta de valores recibides en préstamo y pasivos
surgidos por venta en firme de activos adquiridos temporalmente o activos aportados en
garantia, se atiende al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la
devolucion del préstamo o restitucion de los activos adquiridos temporaimente o aportados
en garantfa.

Cancelacion

El Fondo da de baja un pasivo financiero cuando ia obligacion se ha extinguido. La diferencia entre el
valor en libros del pasive financiero o de la parie del mismo que se haya dado de baja y ia
contraprestacion pagada incluidos los costes de transaccién atribuibles v en la que se recoge
asimismo cualquier active cedido diferente del efective o pasivo asumido, se reconoce en la cuenia
de pérdidas y ganancias del ejercicic en que tenga lugar.
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) Valor liguidativo

£l valor liquidativo de las participaciones en el Fondo se calcula diariamente, vy es el resultado de
dividir el pairimonio, determinado segun las normas establacidas en ia Circular 6/2008 de la Comision
Nacional del Mercado de Valores y en el articulo 78 del Real Decreto 1082/2012, de la Comision
Nacional det Mercado de Valores, entre el nimerc de participaciones en circulacién a ia fecha de
calcule.

K) Suscripciones y reembolsos

Se contabilizan por el importe efectivamente suscrito o reemboisado con cargo o abono g,
respectivamente, al de epigrafe "Participes” de pasivo del balance de situacion del Fondo.

El precio de las participaciones sera el valor liquidativo correspeondiente al mismo dia de solicitud del
interesado, determinandose de este modo tanfo el nimero de participaciones suscritas o
reembolsadas como el efectivo a remhbolsar en su caso.

En e periodo gue media enire la soliciiud vy la determinacion efectiva del precic de las
participaciones, el importe solicitade se registra en el capiiulo “Deudares por suscripcion de
participaciones” del Activo del balance de situacion del Fondo, o en su caso en “Ofros acreedores”
del pasivo del balance de situacion del Fondo.

Una vez finalizado el ejercicio econdmicoe, el resultade del gjercicio del Fondo, sea beneficio o
pérdida, y que no vaya a ser distribuide en dividendos en caso de beneficios, se imputa al saldo de Ja
cuenta “Participes” del patrimonio del Fondo.

) Impuesio sobre beneficios

El impuesto sobre beneficios se considera en general como un gasio a reconocer en la cuenta de
perdidas y ganancias, y esta constituido por el gasto ¢ ingreso por el impuesto corriente y el gasto o
ingresc por el impuesto diferido. El impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface
el Fondo como consecuencia de las liquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios una vez
consideradas las deduccicnes, ofras ventajas fiscales no ulifizadas pendientes de aplicar fiscalmente
y el derecho a compensar las pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las retenciones y pagos a
cuenta. Ei gasto o ingreso por impuesto diferido se corresponde con el reconocimiento y ia
cancelacion de los pasivos y actives por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracion, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las
diferencias tempoerarias impenibles (que dan lugar a mayores cantidades a pagar 0 menos cantidades
a devoiver por el impuesto en ejercicios futuros) dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras
que las diferencias temporarias deducibles (que dan lugar a menores cantidades a pagar o mayores
cantidades a devolver por el impuesto en ejercicios futurcs) y los créditos por deducciones y ventajas
fiscales que quedan pendientes de aplicar fiscalmente, dan lugar a actives por impueste diferido.

La Circular 3/2008 de 11 de septiembre, en su Norma 172, establece que los pasivos por impuesto
diferido se reconocen siempre, por el contrario, los activos por impuesto diferido solo se reconocen
en la medida en que resulte probable que el Fondo disponga de ganancias fiscales futuras que
permitan la aplicacidn de estos activos. Los derechos a compensar en ejercicios posteriores las
perdidas fiscales no dan lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningln caso, y
solo se reconocen mediante la compensacién del gasto por impuesto cuando el Fondo genera
resultados positivos. Esta compensacion, cuando aplica, se realiza diariamente v se calcula
aplicando el tipo de gravamen a las pérdidas fiscales compensables. En cualquier caso las pérdidas
fiscales que puedan compensarse se registran en las cuentas de orden.
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Asimismo v a efectos de caicular el valor fiquidative, de cada participacion, se realiza diariamente [a
provision para el impuesto scbre heneficios.

4. RIESGO ASGCIADC A LA OPERATIVA CON INSTRUMENTOS FINANCIEROS

El riesgo es inherente a las actividades del Fondo pero el mismo es gestionado por la Sociedad
Gestora a fravés de un proceso de identificacién, medicién y seguimiento continuo, verificando el
cumplimiento de determinados limites y controles. Este proceso es critico para la continuidad de las
operaciones del Fondo. La politica de inversion del Fondo, asi como la descripcion de los principales
riesgos asociades, se describen en el folleto registrado y a disposicién del pablico en los registros
hahilitados al efectc en fa CNMV,

El Fondo esta expuesto al riesgo de mercado (el cual incluye los riesgos de tipo de interés, de precio
y de tipo de cambio), riesgo de crédito y riesgo de liquidez derivados de la operativa con instrumentos
financieros que mantiene en su cartera. En este sentido, el Real Decreto 1082/2012, de 13 de iulio,
establece una serie de coeficientes normativos que limitan dicha exposicién y que son controlados
por fa Sociedad Gestora dei Fondo. A continuacion se indican los principales coeficientes normativos
a los que esta sujete el Fondo:

® Limites a fa inversién en otras {nsiituciones de inversion Colectiva

La inversion en acciones o participaciones emitidas por una Gnica 1IC, no podra superar el
20% del patrimonio, salvo en las liC cuya politica de inversién se base en la inversién en un
tinice fondo. Asimismo, la inversidn total en 1IC de las mencionadas en ef articulo 48.1.d) dei
Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, no autorizadas conforme a la Directiva 2009/65/CE,
de 13 de julio, no podré superar el 30% del patrimonio de la IIC. En todo caso, en aplicacion
de lo establecido en la Norma transitoria cuarta de! citado Real Decreto, el Fondo dispone
hasta et 1 de julio de 2013 parz adaptar su cartera de inversiones financieras a dicho
coeficiente normativo.

s Limite general a la inversion en valores cotizados

a) La inversion en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no
podra superar e 5% del patrimonio del Fondo. Este limite quedara ampliado al 10%
siempre que la inversion en los emiscres en los que supere el 5% no exceda del 40%
del patrimonic del Fondeo.

B) Quedara ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos ¢
avalados por un Estado miembro de la Unién Europea una comunidad auténoma, una
entidad local, un organisme internacional del que Espafia sea miembro o por cuaiquier
otro Esfado que presente una calificacion de scivencia otorgada por una agencia
especializada en calificacidn de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la del
Reino de Espafa.

Asimismo, la entidad gestora deberd realizar un analisis exhaustivo de dicha emisién
con el fin de acreditar dicha solvencia. Para poder invertir hasta el 100% de su
patrimonic en dichos valores, serd necesario que se diversifique, al menos, en seis
emisiones diferentes y que la inversion en valores de una misma emision no supere e
30% dei activo.
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Cuando se desee superar el imite del 35%, se especificarén los emisores en cuyos
valores se tiene intencion de invertir o se tiene invertide mas del 35% del patimenic.

c} Quedara ampliade al 25% cuando se trate de inversiones en obligaciones emitidas por
entidades de crédito gue tengan su sede en un Estado Miembro de fa Unién Europes,
cuyo imporie esté garantizado por aclives que cubran suficientements  los
compromisos de la emisién y que queden afectados de forma privilegiada al reembolso
del principal y al pago de los intereses en el caso de situacién concursat del emisor. E
toial 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.

Limite general a la Inversion en derivados

La exposicién fotai al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no
podra superar el patrimonio neto del Fendo. Por exposicion total al riesgo se entenderd
cualquier obiigacidn actual o potencial gque sea consecusncia de la utilizacién de
instrumentos financieros derivados, entre los que se inciuiran fas ventas al descubierto.

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

La exposicion al riesgo de contraparte en derivados OTC se limita al 6% del patrimonio con
caracter general v al 10% del patrimonio si la contraparte es una entidad de crédito con
ciertas limitaciones.

Las posiciones frente a un Unico emisor en productos derivados, actives e instrumentos
financieros, obligacicnes emitidas por entidades de crédito cuyo importe esté garantizado por
activos gque cubran suficientemente los compromisos de la emisién vy queden afectados de
forma privilegiada al reembolso del principal e intereses y depésitos que &l Fondo tenga en
dicha enfidad no podran superar el 35% de patrimonic de! Fondo.

Las posiciones frente a un Unico emisor en productos derivados, actives e instrumentos
financieros y depositos gue ef Fondo tenga en dicha entidad no podran superar ef 20% de
patrimonio del Fondo.

A estos efectos, las entidades perienecientes a un mismo Grupo econémico se consideran
us Gnico emisor,

Limites a la inversién en vaiores no cotizados

Los valores susceptibles de ser adquiridos no podrén presentar ninguna limitacién a su libre
transmision. Queda prohibida la inversion del Fondo en valores ne cotizados emitidos por
entidades pertenecientes a su grupo o al grupe de su sociedad gestora. Asimismo, no podra
tener inverlido 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 2 entidades gertenecientes a un mismo grupo.

Se autoriza fa inversion, con un limite maximo conjunto del 10% del pairimonio, en;

< Acciones y participaciones, cuando sea transmisibles, de IC no autorizados conforme a
fa Directiva 2009/65/CE domiclliadas en paises no OCDE con ciertas limitaciones.
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= Acciones y participacicnes de HIC de inversion libre v de HIC de IIC de inversion fibre
espaficias.

= Acciones y participacionss, cuando ssan transmisibles, de Entidades de Capital Riesgo
reguiadas en la Ley 25/2005.

. Depodsitos en entidades de crédito con vencimiento superior a 12 meses con ciertas
limitaciones.

® Coeficiente de liquidez

El Fondo deberd mantener un coeficiente minime de liquidez del 3% de su patrimonio
caiculado sobre el promedio mensual del Fondo.

® Chbligaciones frente a terceros

El Fonde podra endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su activo para resolver
dificuitades transitorias de tesoreria, siempre que s produzca por un plazo no superior a un
mes, o por adguisicion de activos con pago aplazado, con las condiciones que estabiezca la
CNMV. No se tendran en cuenta, a estos efecios, los débitos contraidos en la compra de

activos financieros en &l periodo de liguidacion de la operacién que establezca el mercado
donde se hayan contratado.

Los ceeficientes legales antericres mitigan los siguientes riesgos a los que se expone &l Fondo gue,
en todo caso, son objeto de seguimienio especifico por la sociedad gestora.

4.1. Riesgo de mercado

Este riesgo comprende ios riesgos resultanies de posibles variaciones adversas de los tipes de
interés de los activos y pasivos, de los tipos de cambio en los gue estan denominadas las masas
patrimoniales vy de los precios de mercado de los instrumentos financieros.

4.1.1. Riesgo de tipo de interds

El riesgo de tipo de interés deriva de fa posibilidad de que cambios en los tipos de inierés afecten a
los cash flows o al valor razonable de los instrumentos financieros. Los gestores del Fondo tienen
establecidos limites y controles para gestionar dicho riesgo.

La duracion modificada refleja la sensibiiidad del valor de los activos & los movimientos en los tipos
de interes.

La duracien modificada de los valores representativos de deuda es a 31 de diciembre de 2012 de
1,54 (2011: 2,58).
4.1.2. Riesgo de tipo de cambio

El Fondo no presenta exposicion significativa a riesgo de tipo de cambic a las fechas de referencia de
las cuentas anuales.
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4.1.3. Riesgo de precio

Este riesgo se define como aquel que surge como consecuencia de cambios en los precios de
mercado, provocados bien por factores especificos del propic instrumento financiero o bien por
factores que afecten a todos ios instrumentos negociados en el mercado.

El Fonde mide periddicamente el riesgo de las posiciones que mantiene en su cartera de inversiones
financieras a través de la metodologia VaR (Value at Risk), que expresa la pérdida méxima esperada
para un horizonte temporal concreto determinado sobre la base del comportamiento histérico de un
valor o cartera. Ef VaR de la cartera de inversiones financieras {a 1 dia v para un nivel de confianza
del 88%) a 31 de diciembre de 2012 es del 1,00% (2011: 0,96%).

4.1.4. Riesgo de liguidez

cste riesgo refleja la posible dificultad del Fondo para disponer de fondos liquidos, o para poder
acceder a elios, en la cuantia suficiente y al coste adecuade, de forma que pueda hacer frente en
todo momento a sus obligacicnes de pago (principaiments por reembolsos solicitados).

La Sociedad Gestora dispone de una politica expresa de control de a liquidez global de ta cartera del
Fondo que controla la profundidad de los mercados, de manera que permite planificar la venta de
posiciones de forma gradual y ordenada, garantizando la capacidad del mismo para responder con
rapidez a los requerimientos de sus pariigipes.

Adicionalmente, el Fondo debe cumplir un coeficiente minimo de liquidez del 3% de su patrimonio.
Dicho coeficiente se calcula sobre el promedio mensual de saldos diarios del patrimenio del Fondo y
se ha de materializar en efectivo, en depdsitos o cuentas a la vista en el depositario 0 en la otra
entidad de crédito si el depositario no tiene esa consideracion, ¢ en compraventas con pacto de
recompra a un dia en valores de deuds publica.

4.1.5. Riesgo de crédito

Ei riesgo de crédito nace de la posible pérdida causada por el incumplimiente de las obligaciones
contractuales de las contrapartes del Fondo. La politica del Fondo es que las contrapartes sean
entidades de reconocida solvencia.

El Fondo no espera incurrir en pérdidas significativas derivadas del incumplimiento de sus
obligaciones por parte de la contraparte. Dicho riesgo adicionalmente se ve reducide con los limites a
la inversién y concentracién de riesgos antes descritos.

La jegislacion vigente establece los requisitos que debe cumplir la composicion de la cartera del
Fondo (concentracién) y su cerrelacion con el total de activos. Asimismo, de acuerdo con la politica
de inversion del Fondo establecida en su Folleto, el objetivo del Fondo es conseguir una
revalorizacion a largo plazo, maximizando e} binomio rentabilidad/riesge, invirtiendo en todo tipo de
activos de Renta Fija y Renta Variable, estos Gitimos a través de instrumentos financieros derivados.
El nivel de volatilidad medio estard enire el 4% y el 8% anual. Al 31 de diciembre de 2012, el Fondo
incumple su limite de volatilidad & 12 meses, si bien, fa Sociedad Gestora esta analizando las
medidas z tomar para regularizar la situacion citada.
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5. DEUDORES

El detalte de este capitulo del activo del balance de situacion al 31 de diciembre es como sigue:

Euros
2012 2011
Deudares por venia de valores - 2,80
Deuderes por intereses de renta fiila 3.000.00 -
Depésito de garantia por operacionss de riege vy compromiso 50.841,08 74.199,62
Administraciones Publicas deudoras (Nota 12
Por devolucion del impuesto de seciedades de gjercicios anteriores 7.651.88 7.123,57
For retencicnes sobra dividendos extranjeros - 117,09
Por retencionas y pagos a cuenta 1.115,74 7.57479
Olros deudores 18,08 -
62.666,78 89.018.17
8. CARTERA DE INVERSIONES FINANCIERAS

La composicion de ia cartera de inversiones financieras a 31 de diciembre, sin considerar intereses
devengados, es la siguients:

Eurns
2012
Valores
represantativos Instrumenios inversiones BDepbsitos sn
de deuda de patrimonio anilC. EECC. Derivados Qtros Total

Categorias

Activas a valor razenable Son camblos en

pérdidas v ganancias 3018634 41 102.440,07 - ECQ R0 C0 - - 3.618.034,98
Préstamos y partidas a cobrar - - - -
Derjvados de goberiura . - i - "

Total 3018634 91 102,440,607 - £00.000.00 - - 3.816.034,98
Euros
2011
Valores
representatives Instrumentos Inversiones Depdsitos en
de deuda de patimenic g0 L1.C. EECC. Derivados Otros Total
Categorias

ACtives & valor razonabfe con cambios an
pérdidas ¥ ganancias 269716025 187.390,00 - - - - 2.804.540.25
Préstamos y partidas a cobrar - -
Derivados de coberiura - M Z

261713025 187 .390,00 - - - - 2.804.84C,25

Toial

A 31 de diciembre de 2012, los valores de la Sociedad son custodiados por Renta 4 Bance, S.A. (que
es la Entidad depositaria legal), (31 de diciembre de 2011 custodiados en Renta 4 Sociedad de
Valores, S.A.} ne encontrandose pignorados ni cedidos en garantia de otras operaciones.
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6.1. Activos a valor razonabie con cambios en pérdidas y ganancias mantenidos para negociar
a) Valores representativos de deuda

Al 31 de diciembre i detalle de los valores representativos de deuda, sin considerar intereses
devengados, es el siguiente:

Euros
2012 2011

Cartera Interior

Adquisicion temporat de activos 541.258,08 153.954 62

Aclivos monetarios 100.678,68 -

Ctros activos de renta fija 2.156.658,24 1.849.935,94
Cartera exterior

Otros actives de renta fila 218.988.91 613.259,68

3.018.6834,91 2.817.150,25

La tasa media de rentabilidad de los valores de renta fila v de |as adguisiciones temporales de activos
en cartera al 31 de diciembre de 2012 estd entre el 0,15% vy el 8,51% (2011: €1 0,3% y el 13 74%) y
vencen a 31 de diciembre de 2012 enfre ef 2 de enero de 2013 y ef 21 de noviembre de 2038 (a 31
de diciembre de 2011 entre el 2 de enero de 2012 y el 1 de junic de 2049).

Al 31 de diciembre de 2012 los intereses devengados nc vencidos de la cariera de valores
representativos de deuda del Fondo ascienden a 42.031,33 euros {2011 76.781,00 suros), mientras

que los correspondientes a depobsitos en entidades de crédito son 4.049,50 (2011 no son
significativos).

Dada la situacion en fa que se encuentran los mercados financieros y las condiciones en el mercado
de crédito, con restricciones de liquidez y un descenso del volumen de fransacciones realizadas, la
Scciedad Gestora ha considerado, en general, el mercado de instrumentos de deuda (renta fija
privada} come no activo, independientemente de que las inversiones en cartera se correspondan con
titulos cotizados. Por ello, la cartera de "Ofros actives de renta fija” ha sido valorada, principaimente,
aplicando los precios obtenidos de proveedores de servicios de informacidn que construyen sus
precios sobre la base de precios comunicados por contribuidores (Bloomberg).

) Instrumentos de patrimonio

Al 31 de diciembre el detaliz de los instrumentos de patrimonio, en funcién del sector de actividad del
emisor es el siguiente:

Eurgs

2012 2011

Cartera interior
Emprasas no financieras 102.440,07 187.380.00

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011 la cartera exterior del Fondo esid denominada en euros.
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c) Depositos en Entidades de Crédito

El detalle de depdsitos en entidades de crédito al 31 de diciembre de 2012 es el siguiente:

2012;

Comisidn
Entidad Tipo de interés Vencimiento Euros canceiacion

Unnim 3,95 1711042013 500.000.00

500.000,00

Al 31 de diciembre de 2011 el Fondo no mantenia depésitos en entidades de crédito,

7. TESCRERIA

Ei detalle de este capitulo del activo del balance de situacion al 31 de diciembre es como sigue:

Euros
2012 201
Cuentas cormrientes en euros 1.604,46 4.104,44
Cuentas en depositario 73,56 -
1.878,02 4.104,44

Los saldos en cuentas corrientes son remunerados a los tipos de interés de mercado v son de libre
disposicion por el Fondo.

8. PATRIMONIC ATRIBUIDO A PARTICIPES

El detalie de las cuentas que componen el epigrafe “Patrimonio atribuido a Participes” a 31 de
diciembre es el siguiente:

Euros
2012 2011
Participes 2.787.303,95 2.327.828.75
Reservas 15.428,08 15.429,08
Resultados de ejercicios anteriores £19.345 58 1.111.801 61
Resuliade dei gjercicic 300.374.53 {492.456,03)

3.722.453 14 2.862.703 41

Todas las participaciones estan representadas por certificaciones sin valor nominal y confieren a sus
tulares un derecho de propiedad sobre el Fondo.
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El nlimero de participacicnes no s limitade y su suscripcién o reembolso dependeran de la demanda
o de la oferta que de las mismas se haga. El precio de suscripcion o reemboiso se fila, diariaments,
en funcion del valer liquidativo de la participacién obtenido a partir det patrimonio neto del Fondo de
acuerdo con lo establecido en {a Circular 6/2008 de la Comision Nacional def Mercado de Valores) y
en el arifculo 78 del Real Decreto 1082/2012 de la Comisidn Nacional del Mercado de Valores.

Al 31 de diciembre de 2012, el valor §quidativo de cada participacion ascendia a 10,35 euros (2011:
9.38 euros), como resuiiado de dividir e patrimonio atribuido a parficipes enire el nimerc de

participaciones en circulacion a esa fecha, que ascendia a 359.518,26 participaciones (2011:
315.718,64 participaciones).

Ef nimerc de participes af 31 de diciembre de 2012 es de 242 {2011: 283), entre los cuales existe un
participe que ostenta una participacion individual significativa, superior al 20% del patrimonio del
Fondo. Dicha participacion significativa ha sido debidamente comunicada a la Comision Nacional del
Mercado de Valores.

9. ACREEDORES Y DERIVADOCS

El detalle de estos capitulos del pasivo del balance de situacién al 31 de diciembre es como sigue:

Euros
2012 2011

Opcicnes emitidas 2.930,00 7.423,27
Administraciones Publicas (Nota 12) 54,15 143,99
Cornisiones a pagar 8.955,05 3.988,53
Gastos de auditorla pendientes de pago - 183,66
QOtros acreedores {1.001,73) -

8.937,47 14.740,45
Margenes a liquidar 110,00 -

9.047 47 11.740,45
a} Comisiones a pagar

El detalie de las comisiones y tasas a pagar al 31 de diciembre y de! importe devengado por éstas
durante el gjercicio, es como sigue:

Euros
2012 2011
Pendiente de Total Pendienta de Total
pago devengado pago devengade
Gestion 5.203,31 37.802.94 3.662,24 54.932.83
Custodia 310,858 2.802 58 242,95 4.394 .88
Tasas 1.441 .19 1.689 58 34,34 34227
6,955 05 42,195 10 3.889,53 58.669,78
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Como se seflala en la Nota 1, ia gestidén y administracién del Fondo esta encomendada a Renia 4
Gestora, Sociedad Geslora de Instiluciones de inversién Colectiva, S.A. Por este servicio el Fondo
paga una comision de gestién del 1,25% anual sobre el valor patrimonial del Fondo, calculada
diariamente, ademas de un 9% sobre los resuliados anuales del Fondo, en caso de que estos sean
positivos. Estos perceniajes no superan ios tipos maximos gque se indican en el articulo 5 del Real
Decreto 1082/2012 de 13 de julio, en que se fija el 1,35% del patrimonio y el 9% de los resuliados

cuando se utilicen ambas vaiiables,

lgualmente, el Fondo periodifica diariamente tna comision de depositaria del 0,10% anual pagadera
a Renta 4 Banco, S A., calcuiada sobre el pairimonio del Fondo. El citado Real Decreto establece
como tipo maximo aplicable el 0,20% anual.

b} Adminisiraciones Pablicas

El detalle de este capltulo al 31 de diciembre es como sigue:

Euros
2012 2011
Hacienda Publica, acreedora
Por retencionss a participes 54,15 143,95
10. CUENTAS DE COMPROMISO
El detalle al 31 de diciembre de las operacicnes de derivados es como sigue:
2012:
Euros
Nimero de Importe
Derivados Contratos Mercado Vencimienic Comprometido
Futuro bono alemén 10 Eurex Marzo 2013 1.000.000,00
Total eperaciones largas m1 .G00.000,60
Call Telefdnica 100 Meff Diciembre 2013 2.038,00
Future Bono aleman 10 Eurex Marzo 2013 200.000.60
Futuro OAT. 12 Eurex Marzo 2013 1.200.000.00
Future Beno aleman 10 afios 1 Eurex Enero 2013 88.767,20
Cali Bono aleman 10 afios 1 Eurex Enero 2013 85.856,80
Tatal operaciones cordas 157655309
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2011;
Euros

Numero de importe
Derivados Contratos Mercado Vencimiento Comprometido
Future Bono Aleman 5 afios 16 Eurex Marzo 2012 1.800.000,00
Future Euro-Schatz 7 Forex Marzo 2012 700.000,00
Cali Telefénica 140 Meff Diciembre 2013 56.217.00
Totzl operaciones corias 2-358-211»98
1. OTRAS CUENTAS DE ORDEN
El detalle al 31 de diciembre es como sigue:

Euros
2012 2011

Pérdidas fiscales a compensar (Nota 12) 350.216,68 855,786,190

350.216.68 655.786,19

12. SITUACION FISCAL

El detaile de los saldos mantenidos con administraciones publicas al 31 de diciembre es el siguiente:

Eures
2012 2011
Corrientes
Administraciones pablicas deudoras (Mota 5) 8.807,582 14.815,45
Administraciones pdblicas acreedoras (Nota 9) 54,15 143,99

El Fondo esta acogido al régimen fiscal establecido en el Real Decrate Legislative 4/2004, de 5 de
marzo por el gue se aprueba el texto refundido de la Ley del Impuesio sobre Sociedades v al resto de
ia normativa fiscal aplicabie, tributandoe al 1%.

De acuerdo con la legislacién vigente, ios impuestos no pusden considerarse definitivamente
liquidados hasta que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las autoridades
fiscales o haya transcurrido el plazo de prescripeion de cuatro afios. Al 31 de diclembre de 2012, el
Fondo tiene abiertos a inspeccion por las autoridades fiscales todos los impuestos principales que je
son de aplicacién desde su constifucion. Los Administradores de la Sccigdad Gesiora no ssperan
que, &n caso de inspeccidn del Fondo, surjan pasivos adicionales de importe significativo.
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La conciliacion entre el importe neto de los ingresos vy gasios del ejercicio y la base imponible del
impuesto sobre beneficios para el gjercicio 2012 y 2011 es la siguiente:

2012 2011

Cuenta dg Cuenta de

Pérdidas y Pérdidas y

Euros Ganancias Ganancias

Aumenios/ Aumentos/
{Disminuciones} (Disminuciones)
Saldo de ingresos y gastos del gjercicio 300.374,53 (492.456,03)
impuesto sobre Socledades - -
Diferencias permanentas - -
Diferencias temporarias - -
- con origen en el gjercicio - -
- con origen en ejercicios anteriores - -
Compensacidn de bases imponibles negativas de ejercicios anteriores {300.374,53} .
Base imponible (resuitade fiscab - (492.456,03)
Cuota integra h -
Retenciones y pagos & cuenta (Nata 5) (1.115.74) (7.691,88)
Cuota liguida {1.115,74} (7.691,88)

Conforme al céiculo estimado para 2012, el Fondo dispone de las siguientes bases imponibles
negativas a compensar conira eventuales beneficios fiscales futuros:

Compensables

Afio de origen hasta Curos
2011 2029 350.218,88
Total (Nota 14} 350.218,68

1. OPERACICONES CON PARTES VINCULADAS

La Sociedad Gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de fas previstas en el
articulo 87 de la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones v los artfculos 138 v 139 del Real Decreto
1082/2012. Para eilo, fa Sociedad Gestora dispone de una politica por escrito en materia de
confiictos de interés que garantiza 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 las scciedades gestoras 0 en su nombre en ias que
haya surgido o pueda surgir un confiicto de interés. La Sociedad Gestora ha adoptado
precedimientos para evitar conflictos de interés y asegurarse de que ias operaciones vinculadas se
realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios en condiciones iguales o mejores que los de
mercado. Los informes periodicos incluyen, segln io establecido en la Circular 4/2008, informacién
sobre las operaciones vinculadas realizadas. Asimismo, incluyen las posibles operaciones vincutadas
realizadas por cuenta del Fondo con la Sociedad Gestora o con perscnas o entidades vinculadas a la
Sociedad Gestora, indicando la naturaleza, riesgos y funciones asumidas en dichas operaciones.

Al fratarse de una entidad que por sus peculiaridades no dispone de empleados ni oficinas, y aue por
su naturaleza debe estar gestionada por una Sociedad Gestora de instituciones de Inversién
Colectiva, los temas relativos a la proteccion del medio ambiente v la seguridad y salud del trabajador
aplican exclusivamente a dicha Sociedad Gestora.
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Respecto a la operativa que realiza con el Depositario, en la Nota 7 se indican las cuentas gue
mantiene ef Fondo con el Depositario, habiéndose realizado las transacciones siguientes:

® Durante 2012 y 2011, excepto por las operaciones de adquisicion temporal de activos que se
detalian en el parrafo siguiente, el Fonde no realizé compras vy ventas de valores en ios que
la entidad depositaria actuara cormo comprador ¢ vendedor.

® Durante los ejercicios 2012 y 2011 el Fondo realizd adquisiciones temporales de activos a la
entidad depositaria por importe de 98.207.183,67 v 59.908.360,72 auros, respectivamente.

2 Durante los ejercicios 2012 v 2011 no se han adquirido valores o instrumentos financieros
emitidos 0 avalados por aiguna entidad del grupo de la gestora o depositario, o de los que
alguno de éstos ha actuado como colocador, asegurador, director o asesor, ni se han
prestado valores a entidades vinculadas.

® Durante los ejercicios 2012 y 2011 no se han producido adquisiciones de valores o
instrumentos financieros cuya contrapartida haya sido una entidad de! grupo de la gestora o
depositaric, u ofra Institucién de Inversion Colectiva gestionada por la misma gestora u otra
gestora del Grupo.

s Durante los ejercicios 2012 y 2011 se han percibido por parte de entidades del grupo de la
gesfora los siguientes ingresos que tisnen como origen comisiones ¢ gastos satisfechos por
@i Fondo:

Importe del gasio (Eures) Entidad vinculada
Concepto 2012 2011 2012 2011
Renta 4 Gestora, Renta 4 Gestora,

Comnisidn de gestion 37.602,94 54.932,83 8.G.1LC, 8.A S.GLLC, SA
Comisién de Renta 4, Sociedad de
deposito 2502568 4.394 68 Renta 4 Banco, S.A. Velores, S.A.

12, OTRA INFORMACION

s Honorarios de Auditoria

Los honorarios de auditoria correspendientes a los ejercicios anual terminade en 31 de diciembre de
2012 y 2011 han ascendido a 2.965,00 y 3.000,00 euros, respectivamente, con independencia del
momento de su facturacion. Asimismo, durante el ejercicio 2012 y 2011 no se ha prestado ningun
olro servicio por la sociedad auditora ni por otras sociedades vinculadas a sila,

@ Informacion sobre los aplazamientos de page efectuados a proveedores en operaciones
comerciales

En relacidn con la Ley 15/2010, de 5 de julio, de modificacion de ia Ley 3/2004 de 29 de diciembre
por la que se establece medidas de lucha confra la morosidad en las operacicnes comerciales, se
informa que a 31 de diciembre de 2012 y 2011 no hay saldos pendientes de pago a proveedores que
excedan el plazo legal de pago.
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13 HECHOS POSTERIORES

Desde el cierre del gjercicio hasta la formulacion por el Consejo de Administracion de la Sociedad
(Gesicra de estas Cuentas Anuales, no se ha producido ningan hecho significativo digno de mencion.
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31 de diciembre de 2012

Entornoe macroscondémico

El ejercicio 2012 nos ha deparado una cantidad desmesurada de noticias macroeconomicas,
empresariales y politicas. A comienzos de aflc las perspectivas eran pesitivas en términos de
crecimiento mundial y negativas en Europa.

Muy pronto se empezé a vislumbrar la probleméatica de paises europeocs a la hora de controlar los
deéficits presupuestarios, los costes financieros de la emisién de deuda, la recesion econémica en los
paises mediterréneos del area euro y el “Credit Crunch” producido por la debilidad de los balances de
sus bancos.

Espafia ha sido el cenfro de atencion de todas ias miradas financieras mundiaies durante todo el
2012. La complicada situacion econdmica, |a elevada destruccién de empleo, la abrupta caida de la
produccion industrial y det consumo privado, unida al descontrol presupuestario y situacion limite de
una parte importante del sistema bancario espafict v de ciertas adminisfraciones publicas, provocs en
el primer semestre de 2012 una situacion critica en los mercados financieros. Especiaimente en los
activos espafioles,

Varios son Ics aspectos gue provocaron el escenaric de estrés que vivimos esos meses:

1.- el deficit de 2011 fue mucho mayor de lo estimado, lo cual obligo a revisar los objetivos y ha
castigado a la credibilidad de nuestro pais. En especial son las comunidades autdnomas v la
capacidad del gobierno para controlar su déficit lo que generd mas dudas.

2.- las expectativas de crecimiento se deterioraron, frutc de las menores expectativas generales

en Eurcpa vy al mayor esfuerzo presupuestario que ha de hacer &l gohiernec espafiol fruto del
déficit de 2011

3.- et mercado vela el estade del sector bancario espafiol en una situacion limite en términos de
sus necesidades de capital.

Los mercados reaccionaron con ventas de deuda publica, considerando: que el esfuerzo
presupuestario es enorme en las circunstancias actuales, que no se ha terminado el ajuste en precios
del sector construccion y que esto va a segulr lastrando a nuestro sector financiero que tendria que
seguir haciendo fuertes provisiones.

La importancia de Espafia en el contexto europeo provocd due se comenzara a desconter un
escenario de ruptura de la moneda Unica, e incluso de la viabilidad de la zona euro, gue provoco una
huida de los activos de riesgo y la entrada de capital en actives refugio que cotizaban a
rentabilidades absurdas. Lo mas flamativo de esas semanas fueron: la depreciacion del euro con
respecio a todas las monedas de economlas desarroffadas, la financiacion de paises como Suiza y
Alemania a tipos negativos, caida del Ibex 35 que llegd a ser de mas del 30% vy subida de! oro.

A mediados de juiio, ef Presidente del BCE, Mario Draghi, hizo unas declaraciones en las que
aseguraba que el eurc era irreversible y que tomaria medidas para que el mercado asi lo entendiess.

Ei BCE formuld un programa Hamado OMT (Cutright Monetary Transactions), con el que abriz la
puerta a comprar deuda de paises estresados financieramente (Espafia e lialia fundamentalmente)
en plazos de hasta 3 afios a tipos de interés sustancialmente mas bajos que a los que cotizaba y de
forma itimitada. Esta medida de! BCE cambio ia historia de los mercados. Las tires de ios paises con
mas preblemas se relajaron, las bolsas subleron y el eure recuperd todo lo perdido contra casi todas
las principales monedas internacionaies.
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A nivel global, se mantiene fa divergencia enire el crecimientc de Europa y Esiados Unidos v los
pafses emergenies. La economia americana ha mostrado una mayor fortaleza, con cleria
recuperacion del consume y estabilizacion del mercado laboral, gue comienza a dar signos de meicra
a pesar de mantenerse débil. Mientras., en Europa, la crisis de deuda soberana ha llevado a un
detericro de la evolucion econdmica. Por Gitime, las economias emergentes siguen registrands un
crecimiento solido aungue a menor riimo gue en afies pasados.

Los bancos centraies han continuade aplicande medidas encaminadas a apovyar el c¢recimiento
economice aprovechando que fa inflacion se ha mantenido contenida. En Estados Unidos fa FED
puso en marcha un nuevo programa de Quantitative Easing (v ya van 3) una vez finalizado el QE2 vy
ia “operacion twist”. Ei Banco de Inglaterra continud con su programa de compra de activos, y en
ambos casos sin modificaciones en los tipos de interés gue mantendran en minimos de cara a 2013,
Por lo que respecta ai BCE, los tipos de interés bajaron hasta un minimeo de 0,75% y el euribor hasta
un minimo de casi 0,50%. Niveles nunca vistos en Europa. Japédn, Brasil, China, enfre otros, también
se unieron a la batalla de la liquidez, con estimulos monetarios en la forma de QE y bajadas de tipos
de referencia de tipos de interés.

Toda la liguidez que hay en el mercado es suficiente motivo como para justificar las rentabilidades
tan bajas de ia renta fija, ésta se encuentra en minimos histéricos. Las tires a 10 afio de paises como
EEUU o Alemania estan claramente por debajo del 2%, lo que significa gue se obtienen
rentabilidades reales negativas en tanto en cuanto, lz inflacion se mantenga en el objetivo de ambos
palses que es el 2%.

Por uitimo, no es de esperar una recesion giobal con el escenario monetario actual. Quizas la
variable a vigilar sea que ia inflacion no de sintomas de repuntar significativamente. La inflacion serd
probablemente un feco de preocupacién en el medio plazo si las peliticas monetarias siguen tan
expansivas como en el 2012,

Escenario bursatil

Las bolsas han terminade con subidas en casi todos los mercados. En Europa +13,8% Euro Stoxx
50, en EEUY, el S&P 500 +13,4%, en Espafia el IBEX 35 -4,7% y en Japdn el Nikkei +23%.

Evoiucion del Sector (Fuente: Inverco)
El volumen de patrimonio de las INSTITUCIONES DE INVERSION COLECTIVA (Sociedades vy

Fondos de Inversion Mobiliaria) se situd a 31 de diciembre de 2012 en 146 164 millones de euros,

cifra un 3,7% infericr a la de finales de 2011, mientras que el nimero de participes y accionistas era
de 4.887 177,

FONDOS DE INVERSION MOBILIARIA (FiM y FIAMM):

& El pairimonio se situd, a 31 de diclembre de 2012, en 122.328 miliones de suros, o que
supong Un descensc de activos de un 4,23% en el conjunto del afio 2012,

® El nimero de participes se situs en 4.479.992, con un descensc de un 8,99% en el conjunto
del gjercicio.
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SOCIEDADES DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE (SICAV)

° El patrimonio alcanzd fa cifra de 23.836 millones de euros, gue representa un 1,28% menos
gue en 2011,
® El nimero de accionistas era de 407.185.

investigacion y Desarrolio
Dada la naturaleza del fondo, no hay nada que resefiar en este epigrafe.
Acontecimienios importantes ocurridos tras ef clerre del ejercicio

No se ha producido ningn acontecimiento cuya relevancia sea destacable tras & cierre del gjercicio,
distinte de lo sefialade en 1a memoria.

Gestién dei riesgo

Nada mas a resefiar de {0 indicado en la memeria.
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El presente ejemplar de las cuentas Anuales asi como el Informe de Gestién
correspondientes al ejercicio cerrado al 31 de diciembre de 2012, son los formulados
conforme al acuerdo adoptado por el Consejo de Administracion de RENTA 4
GESTORA, SGIIC, S.A. reunido con fecha 21 de marzo de 2013 identificada
mediante la firma de los Sres. Consejeros que constan en el presente documento, al

objeto de dar cumplimiento a lo establecido por el articulo 253 de la Ley de Sociedades
de Capital.

D. Antonio Fernandez Vera U, Francisco Javier Pérez Vilarrodona

Presidente Consejero
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