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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

Al Consejo de Administracion de Amundi Iberia, S.G.I.I.C., S.A.,

Hemos auditado las cuentas anuales de ING Direct Fondo Naranja Conservador, F.I., que comprenden
el balance de situacién al 31 de diciembre de 2013, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de
cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha
fecha. Los Administradores de la Sociedad Gestora son responsables de la formulacién de las cuentas
anuales del Fondo, de acuerdo con el marco normativo de informacién financiera aplicable al Fondo
(que se identifica en 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 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 Espaiia, que requiere el examen, mediante la
realizacién de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuales y la evaluacién de
si su presentacidn, los principios y criterios contables utilizados y las estimaciones realizadas, estin de
acuerdo con el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacion.

En nuestra opinién, las cuentas anuales del ejercicio 2013 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de ING Direct Fondo Naranja
Conservador, F.I. al 31 de diciembre de 2013, asi como de los resultados de sus operaciones
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo
de informacién financiera que resulta de aplicacién y, en particular, con los principios y criterios
contables contenidos en el mismo.

El informe de gestion adjunto del ejercicio 2013 contiene las explicaciones que los 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
informaci6n contable que contiene el citado informe de gestién concuerda con la de las cuentas
anuales del gjercicio 2013. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de
gestion con el alcance mencionado en, este mismo pérrafo y no incluye la revision de informacién
distinta de la obtenida §'registros contables del Fondo.
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ING Direct Fondo Naranja Conservador, F.l.

Balances de situacion al 31 de diciembre de 2013 y 2012

(Expresados en euros)

ACTIVO

2013

2012

Activo no corriente
Inmovilizado intangible

Inmovilizado material
Bienes inmuebles de uso propio
Moabiliario y enseres

Activos por impuesto diferido

Activo corriente
Deudores

Cartera de inversiones financieras

Cartera interior
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio
Instituciones de Inversién Colectiva
Depdsitos en Entidades de Crédito
Derivados
Otros

Cartera exterior
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio
Instituciones de Inversién Colectiva
Depésitos en Entidades de Crédito

174 987 470,46
879 744,83

170 943 812,03

183 339 678,47
560 027,64

178 836 854,58

88 333 538,32

65 109 187,83

7 300 000,00

81 033 538,32

81129 512,25

10 000 000,00

55109 187,83

112 291 813,26

81111 079,05

112 242 859,47

Derivados 18 433.26 48 953,79.
Otros = -
Intereses de la cartera de inversion 1480 761,46 1435 853,49
Inversiones morosas, dudosas o en litigio - -
Periodificaciones - -
Tesoreria 3 163 913,60 3942 796,25
TOTAL ACTIVO 174 987 470,46 183 339 678,47




ING Direct Fondo Naranja Conservador, F.I.

Balances de situacion al 31 de diciembre de 2013 y 2012

(Expresados en euros)

PATRIMONIO Y PASIVO

2013

2012

Patrimonio atribuido a participes o accionistas

Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas

Capital

Participes

Prima de emision

Reservas

(Acciones propias)

Resultados de ejercicios anteriores
Otras aportaciones de socios
Resultado del ejercicio

(Dividendo a cuenta)

Ajustes por camblos de valor en inmovilizado
material de uso propio
Otro patrimonio atribuido

Pasivo no corriente
Provisiones a largo plazo
Deudas a largo plazo
Pasivos por impuesto diferido

Pasivo corriente
Provisiones a corto plazo
Deudas a corto plazo
Acreedores
Pasivos financieros
Derivados
Periodificaciones

173 901 178,42

173 901 178,42

182 866 196,25

182 866 196,25

171 594 952,37

103 512,77

2202713,28

1086 292,04

1 030 596,46

55 695,58

175296 115,65
103 512,77

7 466 567,83

473 482,22

429 290,93

44 191,29

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO

174 987 470,46

183 339 678,47

CUENTAS DE ORDEN

2013

2012

Cuentas de compromiso
Compromisos por operaciones largas de derivados
Compromisos por operaciones cortas de derivados

Otras cuentas de orden
Valores cedidos en préstamo porla lIC
Valores aportados como garantia por la IIC
Valores recibidos en garantia por la [IC
Capital nominal no suscrito ni en circulacion
Pérdidas fiscales a compensar
Otros

87 007 191,63
53 686 050,03
33 321 141,60

62 221 878,62
27 012 079,20
35 209 799,42

155 136,84

155 136,84

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

87 007 191,63

62 377 015,46




ING Direct Fondo Naranja Conservador, F.I.

Cuentas de pérdidas y ganancias correspondientes a los ejercicios anuales

terminados el 31 de diciembre de 2013 y 2012
(Expresadas en euros)

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos
Comisiones retrocedidas a la Institucién de Inversidn Colectiva
Gastos de personal

Otros gastos de explotacion
Comisién de gestion
Comision de depositario
Ingreso/gasto por compensacion comparimento

2013

2012

(2 217 947,20)

(1927 875,20)

(2 194 528,03)

(23 419,17)

(1 899 289,45)

Otros (28 585,75)
Amortizacién del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones = -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -
Resultado de explotacién (2 217 947,20) (1 927 875,20)
Ingresos financieros 4 839 946,47 4 493 653,98
Gastos financieros - -
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros (2 576 266,79) 3 653 809,31

Por operaciones de la cartera interior (75 618,55) 46 820,54

Por operaciones de la cartera exterior (2 500 648,24) 3 606 988,77

Por operaciones con derivados - -

Otros - -
Diferencias de cambio (51 209,56) 11 170,95
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 2 230 439,98 1309 661,62

Deterioros . -

Resultados por operaciones de la cartera interior (25 793,86) 11,46

Resultados por operaciones de la cartera exterior 1615 275,94 1 641 697,06

Resultados por operaciones con derivados 640 957,90 (332 046,90)

Otros % s
Resultado financiero 4 442 910,10 9 468 295,86
Resultado antes de impuestos 2224 962,90 7 540 420,66
Impuesto sobre beneficios (22 249,62) (73 852,83)
RESULTADO DEL EJERCICIO 2202 713,28 7 466 567,83
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ING Direct Fondo Naranja Conservador, F.l.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2013
(Expresada en euros)

Actividad y gestion del riesgo
Actividad

ING Direct Fondo Naranja Conservador, F.l., en lo sucesivo el Fondo, fue
constituido en Madrid el 2 de enero de 2008. Tiene su domicilio social en Paseo de
la Castellana 1, 28046, Madrid.

El Fondo se encuentra inscrito en el Registro de Fondos de Inversion de la
Comisidn Nacional del Mercado de Valores (C.N.M.V.) desde el 18 de enero de
2008 con el numero 3.951, adquiriendo, a efectos legales, la consideracién de
Fondo de Inversién a partir de entonces.

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 1° de la Ley 35/2003 y sucesivas
modificaciones, el objeto social de las Instituciones de Inversiéon Colectiva es la
captacion de fondos, bienes o derechos del ptblico para gestionarlos e invertirlos
en bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre que el
rendimiento del inversor se establezca en funcidn de los resultados colectivos

La gestion y administracion del Fondo estd encomendada a Amundi Iberia,
S.G.L.L.C., 8.A,, sociedad participada al 31 de diciembre al 55,00% por Amundi, S.A.
y al 45,00% por Crédit Agricole Corporate and Investment Bank, Sucursal en
Espaiia, siendo la Entidad Depositaria del Fondo RBC Investor Services Espaiia,
S.A. Dicha Entidad Depositaria debe desarrollar determinadas funciones de
vigilancia, supervisién, custodia y administracién para el Fondo, de acuerdo a lo
establecido en la Orden EHA 596/2008, de 5 de marzo.

El Fondo esté sometido a la normativa legal especifica de los Fondos de Inversion,
recogida principalmente por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio y sucesivas
modificaciones, por el que se aprueba el Reglamento de desarrollo de la Ley
35/2008 y sucesivas modificaciones, de Instituciones de Inversién Colectiva. Los
principales aspectos de esta normativa que le son aplicables son los siguientes:

° El patrimonio minimo debera situarse en 3.000.000 euros.
o El ndmero de participes del Fondo no podra ser inferior a 100.

Cuando por circunstancias del mercado o por el obligatorio cumplimiento de la
normativa en vigor, el patrimonio o el ndmero de participes de un fondo, o de
uno de sus compartimentos, descendieran de los minimos establecidos en el
Real Decreto 1082/2012, dichas Instituciones gozaran del plazo de un afio,
durante el cual podran continuar operando como tales.

Ay



ING Direct Fondo Naranja Conservador, F.l.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2013
(Expresada en euros)

. Los valores mobiliarios 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 legalmente habilitadas para el ejercicio de esta funcion.

° Se establecen unos porcentajes maximos de obligaciones frente a terceros y
de concentracion de inversiones.

. El Fondo debe cumplir con un coeficiente minimo de liquidez del 3% del
promedio mensual de su patrimonio, que debe materializarse en efectivo, en
depdsitos o cuentas a la vista en el Depositario o en otra entidad de crédito si
el Depositario no tiene esta consideracién, o en compraventas con pacto de
recompra a un dia de valores de Deuda Publica.

. El Fondo se encuentra sujeto a unos limites generales a la utilizacién de
instrumentos derivados por riesgo de mercado, asi como a unos limites por
riesgo de contraparte.

De acuerdo con el Reglamento de Gestién del Fondo, la Sociedad Gestora percibira
una comisién anual en concepto de gastos de gestion que no excedera del 2,25%
sobre el patrimonio del Fondo. En los ejercicios 2013 y 2012 esta comisién de
gestion ha sido del 1,20%.

Igualmente el Reglamento de Gestion del Fondo establece una remuneracién de la
Entidad Depositaria que no podrd exceder del 0,20% anual del patrimonio del
Fondo. En los ejercicios 2013 y 2012 no se ha aplicado comisién de depositaria a
los participes.

Gestion del riesgo

La politica de inversion del Fondo, asi como la descripcién de los principales
riesgos asociados, se detallan en el folleto registrado y a disposicién del publico en
el registro correspondiente de la C.N.M.V.

Debido a la operativa en mercados financieros del Fondo, los principales riesgos a
los que se encuentra expuesto son los siguientes:

. Riesgo de mercado: representa el riesgo de incurrir en pérdidas debido a
movimientos adversos en los precios de mercado de los activos financieros
en los que opera el Fondo. Entre dichos riesgos, los mas significativos son los
tipos de interés, los tipos de cambio y las cotizaciones de los titulos que el
Fondo tenga en cartera.
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ING Direct Fondo Naranja Conservador, F.l.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2013
(Expresada en euros)

b)

c)

. Riesgo de crédito: se trata del riesgo de que puedan originarse pérdidas
potenciales debidas a cambios en la capacidad o intencién de la contraparte
de cumplir sus obligaciones financieras con el Fondo.

. Riesgo de liquidez: se produce cuando el Fondo no puede atender las
peticiones de reembolso de sus participes por encontrarse con dificultades en
el momento de realizar en mercado los activos en cartera.

La Sociedad Gestora tiene establecidos los mecanismos necesarios para controlar
la exposicion a los riesgos de mercado, crédito y liquidez. En este sentido, el control
de los coeficientes normativos mencionados en el apartado 1.a), anterior, limitan la
exposicion a dichos riesgos.

Bases de presentacion de las cuentas anuales

Imagen fiel

Las cuentas anuales, formuladas por los Administradores de la Sociedad Gestora
del Fondo, han sido preparadas a partir de los registros contables del Fondo,
habiéndose aplicado las disposiciones legales vigentes en materia contable que le
son aplicables, con el objeto de mostrar la imagen fiel de su patrimonio, de su
situacion financiera y de sus resultados.

Las cuentas anuales adjuntas se encuentran pendientes de aprobacién por el
Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora, si bien los Administradores
estiman que seran aprobadas sin modificaciones significativas.

Principios contables

Para la elaboracion de estas cuentas anuales se han seguido los principios vy
criterios contables y de clasificacion recogidos, fundamentalmente, en la Circular
3/2008 de la C.N.M.V. y sucesivas modificaciones. Los principios més significativos
se describen en la Nota 3. No existe ningin principio contable de aplicacién
obligatoria que, siendo significativo su efecto sobre estas cuentas anuales, se haya
dejado de aplicar.

Comparabilidad

Las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2013 se presentan atendiendo a la
estructura y principios contables establecidos en la normativa vigente de la
C.N.M.V.

Los Administradores de la Entidad presentan, a efectos comparativos, con cada una
de las partidas del balance de situacién, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del
estado de cambios en el patrimonio neto, ademés de las cifras del ejercicio 2013,
las correspondientes al ejercicio anterior.
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ING Direct Fondo Naranja Conservador, F.I.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2013
(Expresada en euros)

No se han producido modificaciones contables que afecten significativamente a la
comparacion entre las cuentas anuales de los ejercicios 2013 y 2012.

Estimaciones contables v correccidn de errores

En determinadas ocasiones los Administradores de la Sociedad Gestora han
realizado estimaciones para obtener la valoracion de algunos activos, pasivos,
ingresos, gastos y compromisos que figuran registrados en las cuentas anuales.
Dichas estimaciones se refieren, principalmente, al valor razonable y a las posibles
pérdidas por deterioro de determinados activos financieros, si las hubiera. Aun
cuando eéstas se consideren las mejores estimaciones posibles, en base a la
informacién existente en el momento del célculo, acontecimientos futuros podrian
obligar a modificarlas prospectivamente, de acuerdo con la normativa vigente.

En cualquier caso, el valor liquidativo del Fondo se vera afectado por las
fluctuaciones de los precios del mercado y otros riesgos asociados a las inversiones
financieras.

No existen cambios en las estimaciones contables ni errores que se hubieran
producido en ejercicios anteriores y hayan sido detectados durante los ejercicios
2013y 2012.

Las cifras contenidas en los documentos que componen estas cuentas anuales, el
balance de situacion, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el
patrimonio neto y esta memoria, estan expresadas en euros, excepto cuando se indique
expresamente.

3.

Resumen de los principios contables y normas de valoracion mas
significativos

Los principios contables mas significativos aplicados en la formulacion de estas cuentas
anuales han sido los siguientes:

a)

b)

Principio de empresa en funcionamiento

En la elaboracion de las cuentas anuales se ha considerado que la gestion del
Fondo continuara en el futuro previsible. Por tanto, la aplicacién de las normas
contables no esta encaminada a determinar el valor del patrimonio a efectos de su
transmisién global o parcial ni el importe resultante en caso de su liquidacion.

Principio del devengo

Los ingresos y gastos se registran contablemente en funcion del periodo en que se
devengan, con independencia de cuando se produce su cobro o pago efectivo.
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ING Direct Fondo Naranja Conservador, F.I.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2013
(Expresada en euros)

c)

Deudores

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

La 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 partidas cuyo importe se espere recibir en
un plazo de tiempo inferior a un afio se valoran por su valor nominal.

Las pérdidas por deterioro del valor de las partidas a cobrar se calculan teniendo en
cuenta los flujos de efectivo futuros estimados, descontados al tipo de interés
efectivo calculado en el momento del reconocimiento. Las correcciones valorativas
por deterioro asi como su reversién se reconocen como un gasto o un ingreso en la
cuenta de pérdidas y ganancias.

Cartera de inversiones financieras

Los activos de la cartera de inversiones financieras han sido considerados como
activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y
ganancias. Los principales productos financieros recogidos en la cartera, asi como
la determinacion de su valor razonable se describen a continuacion:

= Valores representativos de deuda: valores que suponen una deuda para su
emisor y que devengan una remuneracién consistente en un interés
establecido contractualmente.

El valor razonable de los valores representativos de deuda cotizados se
determina por los precios de cotizacién en un mercado, siempre y cuando
éste sea activo y los precios se obtengan de forma consistente. Cuando no
estén disponibles precios de 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 el momento de
la transaccion.

Los intereses devengados no cobrados de valores representativos de deuda
se periodifican de acuerdo con el tipo de interés efectivo y forman parte del
resultado del ejercicio.

. 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.



ING Direct Fondo Naranja Conservador, F.I.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2013
(Expresada en euros)

El valor razonable de los instrumentos de patrimonio cotizados lo establece el
cambio oficial de cierre del dia de la fecha del balance, si existe, o inmediato
habil anterior o el cambio medio ponderado si no existiera precio oficial de
cierre.

. Depdsitos en entidades de crédito: depdsitos que el Fondo mantiene en
entidades de crédito, a excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe
de "Tesoreria".

Se considera valor razonable el precio que iguala el rendimiento interno de la
inversién a los tipos de mercado vigentes en cada momento.

o Acciones o participaciones de otras Instituciones de Inversidn Colectiva: su
valor razonable se establece en funcién del valor liquidativo o valor de
cotizacion del dia de referencia. En el caso de que para el dia de referencia
no se calculara un valor liquidativo, se utiliza el dltimo valor liquidativo
disponible.

o Derivados: incluye, entre otros, las diferencias de valor en los contratos de
futuros y forwards, las primas pagadas/cobradas por warrants y opciones
compradas/emitidas, cobros o pagos asociados a los contratos de permuta
financiera, asi como las inversiones en productos estructurados.

El valor del cambio oficial de cierre el dia de referencia determina su valor
razonable. Para los no negociados en mercados organizados, la Sociedad
Gestora establece un modelo de valoracion en funcidn de las condiciones
especificas establecidas en la Circular 3/1998 de la C.N.M.V., derogada por la
Circular 6/2010, de 21 de diciembre de 2010, de la C.N.M.V.

Los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable de su inversién,
se daran de baja con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los activos y pasivos financieros se dan de baja en el balance cuando se
traspasan, sustancialmente, todos los riesgos y beneficios inherentes a |la propiedad
de los mismos.

Adquisicion v cesién temporal de activos

Las adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesion
se contabilizan por el importe efectivo desembolsado, cualesquiera que sean los
instrumentos subyacentes, en la cuenta de activo correspondiente.

La diferencia entre este importe y el precio de retrocesién se imputa como ingreso
en la cuenta de pérdidas y ganancias utilizando el método del tipo de interés
efectivo.
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f)

h)

Las diferencias de valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias
en el epigrafe de “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”.

La cesion en firme del activo adquirido temporalmente se registra como pasivo
financiero a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias.

Instrumentos de patrimonio

Los instrumentos de patrimonio cotizados se registran en el momento de su
contratacion por el valor razonable de la contraprestacion entregada, incluyendo los
costes de transaccion explicitos directamente atribuibles a la operacion.

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos activos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe
de “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros” o de
“Variacion del valor razonable en instrumentos financieros por operaciones de la
cartera interior o exterior”, segin los cambios se hayan liquidado o no, utilizando
como contrapartida la cuenta de “Instrumentos de patrimonio”, de la cartera interior
o exterior del activo del balance.

Valores representativos de deuda

Los valores representativos de deuda se registran en el momento de su liquidacién
por el valor razonable de la contraprestacion entregada, incluyendo los costes de
transaccion explicitos directamente atribuibles a la operacién.

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos activos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe
de “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros” o de
“Variacion del valor razonable en instrumentos financieros por operaciones de la
cartera interior o exterior”, segun los activos se hayan liquidado o no, utilizando
como contrapartida la cuenta de “Valores representativos de deuda”, de la cartera
interior o exterior del activo del balance.

Operaciones de derivados, excepto permutas financieras

Las operaciones de derivados se registran en el momento de su contratacién vy
hasta el momento de cierre de la posicion o el vencimiento del contrato, en el
epigrafe correspondiente de cuentas de orden, por el importe nominal
comprometido.

Los fondos depositados en concepto de garantia tienen la consideracién contable
de depdsito cedido, registrandose en el capitulo correspondiente del epigrafe de
“Deudores” del activo en el balance de situacion.
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El valor razonable de los valores aportados en garantia se registra en cuentas de
orden en el epigrafe de “Valores aportados como garantia por la Institucién de
Inversion Colectiva”.

Las primas resultantes de las opciones compradas o emitidas se reflejan en el
epigrafe de “Derivados” del activo o pasivo del balance, en la fecha de ejecucién de
la operacidn.

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos activos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe
de “Resultados por operaciones con derivados” o de “Variacion del valor razonable
en instrumentos financieros por operaciones con derivados”, segtin éstos se hayan
liquidado o no, utilizando como contrapartida el epigrafe de “Derivados”, de la
cartera interior o exterior del activo o del pasivo corriente del balance.

Moneda extranjera

En el caso de partidas monetarias que sean tesoreria, débitos y créditos, las
diferencias de cambio, tanto positivas como negativas, se reconocen en la cuenta
de pérdidas y ganancias bajo el epigrafe de “Diferencias de cambio”.

Para el resto de partidas monetarias y no monetarias que forman parte de la cartera
de instrumentos financieros, las diferencias de cambio se tratan conjuntamente con
las pérdidas y ganancias derivadas de la valoracidn.

Valor liguidativo de las participaciones

La determinacion del patrimonio del Fondo a los efectos del célculo del valor
liquidativo de las correspondientes participaciones que lo componen, se realiza de
acuerdo con los criterios establecidos en la Circular 6/2008, de 26 de noviembre, de
la C.N.M.V.

Suscripciones v reembolsos

Las suscripciones y reembolsos de participaciones se contabilizan por el importe
efectivamente suscrito o reembolsado con abono o cargo, respectivamente, al
capitulo de "Participes" de pasivo del balance de situacién del Fondo.

De conformidad con el Reglamento de Gestion del Fondo, el precio de las
participaciones sera el valor liquidativo correspondiente al dia siguiente de la
solicitud del interesado, determindndose de este modo tanto el numero de
participaciones suscritas o reembolsadas, como el efectivo a reembolsar en su
caso. Durante el periodo que media entre la solicitud y la determinacion efectiva del
precio de las participaciones, el importe solicitado se registra en el capitulo de
"Solicitudes de suscripcion pendientes de asignar participaciones" del pasivo del
balance de situacion del Fondo.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2013
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) Impuesto sobre beneficios

La cuenta de pérdidas y ganancias recoge el gasto por el Impuesto sobre
beneficios, en cuyo calculo se contempla el efecto del diferimiento de las diferencias
producidas entre la base imponible del impuesto y el resultado contable antes de
aplicar el impuesto que revierte en periodos subsiguientes.

Los pasivos por impuestos diferidos se reconocen siempre, en cambio los activos
por impuestos diferidos sélo se reconocen en la medida en que resulte probable
que la Institucion disponga de ganancias fiscales futuras que permitan la aplicacion
de estos activos.

Los derechos a compensar en ejercicios posteriores por las pérdidas fiscales no
dan lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningtin caso y
so6lo se reconocen mediante la compensacion del gasto por impuesto con la
frecuencia del calculo del valor liquidativo. Las pérdidas fiscales que puedan
compensarse se registran en el epigrafe de "Cuentas de orden - Pérdidas fiscales a
compensar",

4, Deudores

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2013 y 2012, es el siguiente:

2013 2012
Depésitos de garantia 295 800,00 235 262,00
Administraciones Publicas deudoras 583 944,83 324 765,64

879 744,83 560 027,64

El capitulo de "Administraciones Publicas deudoras" al 31 de diciembre de 2013 y 2012
se desglosa tal y como sigue:

2013 2012
Retenciones practicadas en el ejercicio sobre intereses y otros
rendimientos de capital mobiliario 422 514,21 156 474,23
Impuesto sobre beneficios a devolver de ejercicios anteriores 161 430,62 168 291,41
583 944,83 324 765,64
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5. Acreedores

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2013 y 2012, es el siguiente:

2013 2012
Administraciones Publicas acreedoras 96 102,45 73 852,83
Operaciones pendientes de asignar valor liquidativo 388 137,80 158 701,14
Otros 546 356,21 196 736,96

1 030 596,46 429 290,93

El capitulo de "Administraciones Plblicas acreedoras” al 31 de diciembre de 2013 y 2012
se desglosa tal y como sigue:

2013 2012
Impuesto sobre beneficios de ejercicios anteriores 73 852,83 -
Impuesto sobre beneficios devengado en el ejercicio 22 249,62 73 852,83
96 102,45 73 852,83

El capitulo de “Acreedores - Otros” recoge, principalmente, el importe de las comisiones
de gestion y depositaria pendientes de pago al cierre del ejercicio correspondiente.

Durante los ejercicios 2013 y 2012, el Fondo no ha realizado pagos que acumularan
aplazamientos superiores a los legalmente establecidos. Asimismo, al cierre de los
ejercicios 2013 y 2012, el Fondo no tiene saldo alguno pendiente de pago que acumule
un aplazamiento superior al plazo legal establecido.

6. Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de valores del Fondo, por tipo de activo, al 31 de diciembre de

2013 y 2012 se muestra a continuacion:

Cartera interior
Valores representativos de deuda
Depdsitos en Entidades de Crédito

Cartera exterior
Valores representativos de deuda
Derivados

Intereses de la cartera de inversién

2013

88 333 538,32

2012

65 109 187,83

7 300 000,00
81 033 538,32

81 129 512,25

10 000 000,00
55 109 187,83

112 291 813,26

81 111 079,05
18 433,20

1480 761,46

112 242 859,47
48 953,79

1435 853,49

170 943 812,03

178 836 854,58
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En los Anexos | y Il adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detallan la cartera
de inversiones financieras y las inversiones en derivados del Fondo, respectivamente, al
31 de diciembre de 2013. En los Anexos lll y IV adjuntos, partes integrantes de esta
memoria, se detallan la cartera de inversiones financieras y las inversiones en derivados
del Fondo, respectivamente, al 31 de diciembre de 2012.

A 31 de diciembre de 2013 y 2012 la mayoria de los titulos recogidos dentro de la cartera
de inversiones financieras se encuentran depositados en la entidad mencionada en la
Nota 1.

7. Tesoreria

El detalle de este epigrafe al cierre de los ejercicios 2013 y 2012, se muestra a
continuacion:

2013 2012
Cuentas en el depositario 2 455 303,92 3859 115,43
Otras cuentas de tesoreria 708 609,68 83 680,82
3 163 913,60 3 942 796,25

La remuneracion de las cuentas en el depositario es la siguiente:

De 0,00 a 500.000,00 euros Eonia menos 0,75%
De 500.001,00 a 1.000.000,00 euros Eonia menos 0,50%
De 1.000.001,00 euros en adelante Eonia menos 0,25%

La mayoria del resto de cuentas corrientes estan remuneradas a un tipo de interés que
ha sido durante dichos ejercicios del Eonia menos el 1% para las cuentas corrientes
denominadas en euros y a un tipo de interés de mercado para las denominadas en divisa.

8. Patrimonio atribuido a participes
Las participaciones por las que estd representado el Fondo son de iguales

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

11
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2013
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El valor liquidativo de cada participacion al 31 de diciembre de 2013 y 2012 se ha
obtenido de la siguiente forma:

2013 2012
Patrimonio atribuido a participes 173 901 178,42 182 866 196,25
Nimero de participaciones emitidas 14 944 872,02 15 906 584,67
Valor liquidativo por participacién 11,64 11,50
Numero de participes 9 981 10 177

El movimiento del patrimonio atribuido a participes durante los ejercicios 2013 y 2012 se
recoge en el Estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente.

El resultado del ejercicio, una vez considerado el Impuesto sobre beneficios, se distribuira
en la cuenta de "Participes” del Fondo.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 no existen participaciones significativas.
9. Cuentas de compromiso

En los Anexos Il y IV adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detalla la cartera
de inversiones en derivados del Fondo al 31 de diciembre de 2013 y 2012,
respectivamente.

10. Administraciones Publicas y situacion fiscal

El régimen fiscal del Fondo esté regulado por el Real Decreto 4/2004, de 5 de marzo, por
el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley del Impuesto sobre Sociedades,
modificado por la Ley 23/2005, de 18 de noviembre, de reformas en materia tributaria
para el impulso a la productividad, por su desarrollo reglamentario recogido en el Real
Decreto 1777/2004, de 30 de julio, y sus modificaciones posteriores, encontrandose
sujeto en dicho impuesto a un tipo de gravamen del 1 por 100, siempre que el nimero de
participes sea como minimo el previsto en el articulo quinto de la Ley 35/2003 y
sucesivas modificaciones.

De acuerdo con lo establecido en el Real Decreto-Ley 9/2011, de 19 de agosto, con
efectos para los periodos impositivos que se inicien a partir del 1 de enero de 2012, en el
caso de existir bases imponibles negativas, se amplia el plazo para compensar dichas
perdidas fiscales con los beneficios futuros de quince a dieciocho ejercicios, en
determinadas condiciones.

El capitulo de "Acreedores - Administraciones Publicas" recoge el Impuesto sobre
beneficios devengado en el ejercicio. No existen diferencias significativas entre el
resultado contable antes de impuestos del ejercicio y la base imponible del Impuesto
sobre beneficios.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
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De acuerdo con la legislacion vigente, las declaraciones para los diferentes impuestos a
los que el Fondo se halla sujeto no pueden considerarse definitivas hasta haber sido
inspeccionadas por las autoridades fiscales o haber transcurrido el plazo de prescripcion
de cuatro afos.

El Fondo tiene abiertos a inspeccion todos los impuestos a los que esta sujeto de los
dltimos cuatro ejercicios.

No existen contingencias significativas que pudieran derivarse de una revisién por las
autoridades fiscales.

11. Otrainformacion

La Sociedad Gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las
previstas en el articulo 67 de la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones y en el articulo
139 del Real Decreto 1082/2012. Para ello, la Sociedad Gestora ha adoptado
procedimientos para evitar conflictos de interés y asegurarse de que las operaciones
vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios de mercado. Los
informes periédicos incluyen, segln lo establecido en la Circular 4/2008, informacion
sobre las operaciones vinculadas realizadas. Asimismo, incluyen las posibles
operaciones vinculadas realizadas por cuenta del Fondo con la Sociedad Gestora o con
personas o entidades vinculadas a la Sociedad Gestora, indicando la naturaleza, riesgos
y funciones asumidas en dichas operaciones.

Adicionalmente, en la Nota de “Actividad y gestién del riesgo” se indica el importe de las
comisiones retrocedidas con origen en las Instituciones de Inversién Colectiva
gestionadas por entidades pertenecientes al Grupo de la Sociedad Gestora, en caso de
que se hubieran producido durante el ejercicio.

Respecto a la operativa que realiza con el Depositario, en la Nota de “Tesoreria” se
indican las cuentas que mantiene el Fondo con éste, al 31 de diciembre de 2013 y 2012.

Al tratarse de una entidad que por sus peculiaridades no dispone de empleados ni
oficinas y que por su naturaleza debe estar gestionada por una Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversion Colectiva, los temas relativos a la proteccién del medio
ambiente y la seguridad y salud del trabajador aplican exclusivamente a dicha Sociedad
Gestora.

Los honorarios percibidos por PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. por servicios de

auditoria de cuentas anuales de los ejercicios 2013 y 2012, ascienden a 5 miles de euros,
en ambos ejercicios.
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ING Direct Fondo Naranja Conservador, F.I.

Informe de gestion del ejercicio 2013

Los datos contenidos en el presente informe han sido elaborados por la Sociedad
Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva Amundi Iberia, S.G.l.I.C., S.A. Su Consejo
de Administracién asume la responsabilidad de la citada informacion.

Situacion de los mercados

El ano 2013 se ha caracterizado por ir de “menos a mas”; el primer trimestre del afo
vino marcado por la confirmacién de la recuperacion econémica en EEUU, el segundo
trimestre por el temor a un posible “tapering” o finalizacion de la compra de activos por
parte de la Reserva Federal hizo corregir fuertemente a los activos de riesgo. La segunda
parte del aio vino marcada por la confirmacién de una ligera aceleracion del crecimiento
global gracias a las economias desarrolladas y una estabilizacion de los paises
emergentes. Nuestra prevision es una mejora en el ritmo de crecimiento global pasando
del 3,1% en el afio 2013 al 3,5% en el afio 2014. La aportacién de ese crecimiento por
parte de las economias desarrolladas es del 1,1% en 2013 y un 2,1% para el 2014
mientras que los paises emergentes de forma global se mantiene en el 5,0% para este
ano y el que viene.

Uno de los principales factores que ha marcado la evolucidn del mercado ha sido el inicio
del “tapering” por parte de la Reserva Federal. Los distintos mensajes resultaron
contradictorios, hablando en la primavera de una posible finalizacién de la compra de
activos, lo cual resulto prematuro para los mercados. Y a finales del mes de septiembre la
Reserva Federal (FED) volvia a sorprender a los mercados con su decisién de mantener
su politica de compras de activos. La perspectiva continuista de una politica monetaria
acomodaticia, junto con indicadores econdmicos alentadores que confirmaban la
recuperacion de la economia mundial, hizo volar a los mercados de renta variable.
Hechos como el bloqueo presupuestario en Estados Unidos no consiguieron empanar el
buen comportamiento del S&P 500 durante la segunda parte del afo.

Por el lado macroeconomico la sorpresa positiva vino de mano de la eurozona, donde
unos mejores datos de la confianza tanto del consumidor, como de los PMI, junto con
mejores datos en produccion, hicieron revisar al alza las previsiones para el viejo
continente. La euro zona logro salir de la recesion en el segundo trimestre, no obstante el
ritmo de recuperacion es demasiado débil y lento como para reactivar el mercado de
trabajo o para hacer disminuir las presiones deflacionistas, especialmente en la
economias periféricas.

Las incertidumbres vividas desde el punto de vista politico, como las elecciones en
Alemania o la inestabilidad del gobierno italiano no fueron tomadas en cuenta por el
mercado y el segundo semestre del ano el Eurostoxx finalizo con una revalorizacion
superior al 19%.
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En cuanto al mundo emergente, las perspectivas de recuperacidon que aparecian en el
primer trimestre se fueron ralentizando durante la segunda parte del ano. La
restructuracién de la economia China pasando de un crecimiento basado en las
exportaciones y la inversion extranjera a un crecimiento econémico mas dependiente de
su demanda interior supondra tasas de crecimiento algo menores. Sin embargo, en la
ultima parte del afo, los signos de mejoria reaparecian en China, como demostraban
las dltimas cifras publicadas de la produccion industrial, las ventas minoristas y de la
inversion, confirmando un suave aterrizaje del crecimiento. Desde el punto de vista de
mercado, los indices emergentes han sido los que han tenido un comportamiento mas
pobre: Hang Seng +2,87%, Bovespa -15,50%, 0 -2,24% para el indice de renta variable
mejicano. Estas correcciones fueron aun mas abultadas en las divisas emergentes, si
bien es cierto que han recuperado parte de la correccion sufrida durante la primera
mitad del afio, especialmente en paises como Brasil, China e India.

Los mercados han reaccionado en el afio de forma eufdrica, destacando especialmente
los mercados desarrollados y en concreto el Nikkei-225 con una subida superior al 56%,
provocada por su la agresiva politica monetaria de su Banco Central. La bolsa americana
acogio de forma positiva el retraso del “tapering” por parte de la FED manteniendo las
subidas de alrededor del 30% en el caso del S&P 500 y las europeas acentuaban este
buen comportamiento en la segunda parte del afio con revalorizaciones del 17,95% para
el Eurostoxx y del 21,42% en caso del Ibex 35.

En el mercado de bonos de paises desarrollados se ha producido un movimiento dispar
con fuertes subidas en yield de aquellos bonos considerados “activos refugio” como el
bono aleman a 10 afos, que inicio el afo con una yield de 1,33% vy finalizé el afio con
una rentabilidad superior al 1,60%. El caso del bono estadounidense fue mas llamativo
iniciando con una yield del 2,40% Yy finalizando el afio con una rentabilidad cercana al
3,30%. Por el lado contrario, los bonos de los paises periféricos que tanto sufrieron en el
afno 2012, se han visto favorecidos por una fuerte correccion de la yields pasando de
cotizar al 5% a principios de afo para acabar a niveles del 4,15% en el caso del bono
espanol a 10 anos.

Por su parte las materias primas tuvieron una fuerte correccion afectadas por la menor
demanda por parte de China. Asi el barril del crudo recupero en la segunda mitad del afio
parte de las correcciones sufridas finalizando el afo el 2013 con un precio de 110 USD/
barril.

Desde el punto de vista de divisas, el euro termino el afio con un cambio de 1.37 frente al
USD desde el 1.32 que empezé el afio. El movimiento mas significativo en las dividas ha
sido o la fuerte depreciacion de las divisas emergentes como consecuencia de la
repatriacion de capitales.
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En la siguiente tabla se observan la evolucién de los principales mercados, asi como la

variacién anual:

31/12/2013( 30/06/2013| 31/12/2012] Il Semestre 2013
EuroStoxx 50 3109 2602,59 2635,93 19,46% 17,95%
FTSE-100 6749,09 6215,47 5897,81 8,59% 14,43%
IBEX-35 9916,7 7762,7 8167,5 27,75% 21,42%
Dow Jones IA 16576,66| 14909,6| 13104,14 11,18% 26,50%
S&P 500 1848,36 1606,28 1426,19 15,07% 29,60%
Nasdaq Comp. 4176,59| 3403,247 3019,514 22,72% 38,32%
Nikkei-225 16291,31| 13677,32 10395,18 19,11% 56,72%
€/ US$ 1,3743 1,301 1,3193 5,63% 4,17%
Crudo Brent 110,8 102,16 111,11 8,46% -0,28%
Bono Alemin 10 afios (% 1,929 1,728 1,316 0,20 0,61
Letra Tesoro 1 afio (%) 0,95 1,52 2,10 -0,57 -1,15
Itraxx Main 5 afios 70,251 118,831 117,402 -48,58 -47,15

Ing Direct Fondo Naranja Conservador, F.l. El Fondo obtuvo una rentabilidad del 1,31%
en el segundo semestre (frente al 0,05% del Eonia). En el conjunto del afio, el Fondo ha
acumulado una rentabilidad del 1,22% frente al 0,09% de su indice de referencia.

En linea con nuestra vision de mercado y la politica de inversion del Fondo, Ing Direct
Fondo Naranja Conservador, F.l. mantiene una estrategia consistente en invertir
fundamentalmente en activos de renta fija privada con duraciones inferiores a dos afos y
de alta calidad crediticia, aprovechando los diferenciales de crédito. La duracion
modificada de la cartera se ha incrementado ligeramente a niveles de 1,77 a cierre de
diciembre frente al 1,72 a cierre de junio. Para poder mantener la rentabilidad media de la
cartera ha sido necesario reducir la calidad crediticia de las inversiones en renta fija
privada, terminando el segundo semestre con un rating medio de las inversiones de
BBB+ comparado con un A- de cierre del mes de junio.

Por clases de activos, el Fondo ha incrementado |la exposicién a bonos hasta el 57,81%
del total de la cartera frente a un 54,50% a cierre de junio, mientras que ha disminuido la
inversion en mercados monetarios hasta un 42,19% frente a un 45,50% de cierre de
junio. Cabe destacar que debido al perfil conservador del Fondo, no se han mantenido
posiciones en renta variable.

Durante el segundo semestre del afio, se ha incrementado la sensibilidad de la cartera a
activos con perfil de vencimiento a 2 afos hasta un 1,72 en diciembre desde un 1,64 en
junio.
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Por ofro lado, la rentabilidad media de la cartera del Fondo se ha incrementado
ligeramente hasta el 1,77%, desde el 1,72% de cierre de junio. Durante el segundo
semestre del afo se ha bajado la sensibilidad de la cartera a emisores industriales a un
1,36 (un 1,56 en junio) y ha incrementado la sensibilidad a bancos y sector financieros
alrededor del 1,88 desde el 1,31 de finales de junio.

Entre las principales posiciones del Fondo destacan los depdsitos bancarios con
vencimiento menor a 12 meses, en entidades financieras de calidad crediticia de primer
orden como BBVA y Banco Sabadell. El Fondo termina el periodo con posiciones en
emisiones de HSBC Holdings (1,34% del total de activos), BPCE (1,20%) y Metro
(0,86%), entre otros. Durante el primer semestre del afio, se han comprado posiciones en
emisiones de Daimler, WM Morrison Supermarkets y Rolls Royce. Se han vendido
posiciones de Export-Import Bank of Korea, BNP, Hutchison Whampoa Europe
Financeefour. Por otro lado, durante el segundo semestre se han comprado emisiones de
Mondelez International Inc., SSE PLAC y FCE Bank PLC. Destaca también la venta de
emisiones de HSBC, National Grid, Santander.

Desde el punto de vista de contribucidn a la rentabilidad, la estrategia de renta fija aporté
una contribucién positiva gracias al buen comportamiento de la deuda high yield y del
crédito con grado de inversion durante el periodo. Dentro de la inversion en papel
europeo, no hubo subidas de los tipos de interés gracias a lo cual |la parte de duracién
también contribuyo a la rentabilidad positiva en el periodo. Los depésitos bancarios con
entidades financieras espanolas fueron fuente de rentabilidad. La estrategia en divisas
resulto plana en la segunda mitad del afio y ligeramente positiva en el conjunto del afo.

Desde el punto de vista de riesgo, utilizando como criterio la volatilidad del valor
liquidativo, se puede comprobar que la volatilidad trimestral (0,85%) esta sensiblemente
por debajo del trimestre anterior (un 0,95%), y ligeramente por encima de la volatilidad
anual (0,81%) frente a la del afio anterior (0,68%). Estas volatilidades son inferiores a las
de la Letra del Tesoro a 1 afio, un 2,69% en el caso de la trimestral y un 1,86% en el caso
de la volatilidad anual acumulada en el afio 2013 un 2,54% en 2012).

Con el fin de optimizar la rentabilidad de la liquidez, de forma recurrente se ha destinado
su excedente, entiéndase lo no necesario para el coeficiente mensual, a una cuenta de
alta remuneracion depositada en Barclays. Dicha cuenta tiene liquidez diaria y remunera
a un tipo de Euribor 3 meses +0,35%, es decir, superior al tipo de repo O/N durante el
periodo. En ningun caso el importe total de esta cuenta ha sobrepasado el limite legal
estipulado para la IIC.

La rentabilidad en el segundo semestre del Fondo (1,31%) ha sido inferior a la
rentabilidad media de la gestora (+10,75%) debido fundamentalmente al perfil mas
conservador de productos en los cuales invierte el Fondo.

Los instrumentos derivados utilizados estan cotizados en mercados organizados. No se
ha invertido en instrumentos acogidos al apartado 48.1.]. del RIIC.
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En lo referente a la exposicién en derivados, las operaciones realizadas han tenido un
objetivo general de inversion, cuyo resultado neto ha proporcionado una pérdida de
274.260,53 euros. El apalancamiento medio del Fondo durante el periodo ha resultado en
un 25%.

El Fondo aplicara la metodologia del compromiso para la medicion de la exposicién a los
riesgos de mercado asociada a la operativa con instrumentos financieros derivados. El
grado maximo de exposicion al riesgo de mercado a través de instrumentos financieros
derivados es el importe del patrimonio neto.

En este contexto, el patrimonio de Ing Direct Fondo Naranja Conservador, F.l. se ha
incrementado en 30.784.492,05 euros.

El nimero de participes ha aumentado en 1.142.

Este incremento de patrimonio ha permitido continuar realizando una diversificacion de la
cartera, y en particular, la aplicacion de nuestra vision de forma mas eficiente.

Los gastos directos soportados por la cartera durante el periodo ascienden a 0,61%
sobre el patrimonio medio diario del periodo.

Perspectiva de los mercados

La incertidumbre disipada tras el anuncio de la disminucién de la compra de activos por
parte de la reserva federal es un revulsivo para los mercados. Los mejores datos
macroecondmicos publicados en la eurozona nos hacen pensar que ya hemos pasado
lo peor. Sin embargo, en la eurozona los datos publicados hasta ahora no son lo
suficientemente robustos como para pensar en una recuperacion sélida en el corto plazo.
Ademas a este contexto hay que anadir la incertidumbre acerca de la solidez del
crecimiento de las economias desarrollas, o el riesgo politico sobre las discusiones
acerca del nivel del techo de deuda en EEUU.

Por lo cual, no creemos que en el afio 2014 el mercado vaya a estar exento de episodios
de volatilidad que en algunos casos serviran de oportunidad para comprar activos a
valoraciones mas atractivas. Para ello implementaremos una gestion mas ajustada a
activos de riesgo pero monitorizando de forma estrecha la volatilidad del mercado,
incrementando esfuerzos para aprovechar las buenas oportunidades que puedan surgir.

Ing Direct Fondo Naranja Conservador, F.l. tratara de alcanzar su objetivo de rentabilidad
de Eonia + 50 puntos basico respetando en todo momento los limites de volatilidad
establecidos. La parte de riesgo de las carteras se incrementara en el préximo ejercicio,
la parte de crédito tanto con grado de inversion como high yield deberia contribuir de
forma positiva en el afio 2014 aunque de forma menos abultada que en los Ultimos dos
ejercicios. Respecto a las divisas, seguiremos positivos en el Délar estadounidense
gracias a la recuperacion de su economia, especialmente frente al Euro, el franco suizo y
la libra esterlina.
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En cumplimiento de las exigencias establecidas en el articulo 68 de la Ley 35/2003 de
IIC, en relacion a la separacion con el Depositario, la Sociedad, como Sociedad Gestora y
Credit Agricole Luxembourg Sucursal en Espafa, como entidad Depositaria, han
elaborado un procedimiento especifico con el fin de evitar conflictos de interés entre
ambas.

Amundi Iberia, S.G.LI.C., S.A. gjerce los derechos inherentes de los valores que integran
la cartera de los fondos gestionados por la Gestora, tunicamente cuando el emisor de los
mismos sea una sociedad espanola y la participacion de los fondos en la misma tenga
una antiglledad superior a 12 meses, siempre que dicha participacion represente, al
menos, el 1% del capital de la sociedad participada. El sentido del voto se adopta por la
Gestora con total independencia y objetividad siempre en beneficio exclusivo de los
intereses de los participes, siendo favorable con caracter general excepto en los casos en
que la aprobacion de los acuerdos sometidos a la consideracion de la Junta de
Accionistas tengan un efecto negativo sobre la liquidez y/o el valor de la acciones de la
sociedad, y sobre la rentabilidad de la inversion de la cartera de los fondos.

Gastos de I+D y Medio Ambiente

A lo largo del ejercicio no ha existido actividad en materia de investigacion y desarrollo.
En la contabilidad del Fondo correspondiente a las cuentas anuales del ejercicio 2013 no
existe ninguna partida que deba ser incluida en el documento aparte de informacién
medioambiental.

Acciones propias

Al Fondo no le aplica lo referente a las acciones propias.

Acontecimientos posteriores al cierre al 31 de diciembre de 2013

Desde el cierre del gjercicio al 31 de diciembre de 2013 hasta la fecha de este informe de

gestion, no se han producido hechos posteriores de especial relevancia que no se
senalen en la Memoria.
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Diligencia que levanta el Secretario del Consejo de Administracion de Amundi lberia,
S.G.lI.C., S.A., D. Alexandre Lefebvre, para hacer constar que los miembros del Consejo
de Administracion de la Sociedad Gestora del Fondo han procedido a formular, en
cumplimiento de la legislacion vigente, las presentes cuentas anuales e informe de
gestién y Diligencia, correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de
2013, firmando todos y cada uno de los sefiores Consejeros de la Sociedad Gestora del
Fondo, cuyos nombres y apellidos constan a continuacion, de lo que doy fe.

28 de marzo de 2014
D. Juan Evaristo Fabregas Sasiain D. Jean Yvés Dominiqug Glain
Presidente Vicepresigente

P e

D. Didier Turpin — 2 Palma Marnef
Consejero Delegado Consejera

/

D. Antonio Magja Elésegui Larrarieta
Consejero

El Secretario del Consejo de la Sociedad Gestora del Fondo procede a visar todas las
anteriores paginas de las cuentas anuales y del informe de gestion correspondientes al
ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2013 como evidencia de su formulacion
por los miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora del Fondo, los
cuales, mediante su firma original en esta pagina, junto a la firma asimismo original del
Secretario, aceptan este procedimiento y asumen las paginas en las que consta la firma
del Secretario como firmadas por ellos.

D. Alexandre Lefebvre
Secretario no consejero



