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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

Al Consejo de Administracién de PRIVAT BANK PATRIMONIO, S.A.U., Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversién Colectiva.

Hemos auditado las cuentas anuales de PRIVAT FLEXIBLE GLOBAL, FONDO DE INVERSION, que
comprenden el balance al 31 de diciembre de 2012, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de
cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al 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 informacion 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 Espafia, que requiere el examen, mediante la
realizacidon de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuales y la evaluacion de
si su presentacion, los principios y criterios contables utilizados y las estimaciones realizadas, estan de
acuerdo con el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacion.

En nuestra opinibn, las cuentas anuales del ejercicio 2012 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de PRIVAT FLEXIBLE
GLOBAL, FONDO DE INVERSION, al 31 de diciembre de 2012, asi como de los resultados de sus
operaciones correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad con el
marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacién y, en particular, con los
principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Sin que afecte a nuestra opinion de auditoria, lamamos la atencién respecto de lo sefialado en la nota
13 de la memoria adjunta, en la que se menciona que en fecha 14 de febrero de 2013 la Sociedad
Gestora del Fondo ha comunicado como Hecho Relevante a la CNMYV la reduccién del valor liquidativo
de PRIVAT FLEXIBLE GLOBAL, FONDO DE INVERSION a la mencionada fecha en un 1,51% debido
al canje anunciado por Banco de Valencia de sus obligaciones subordinadas por acciones de la citada
entidad, que ha supuesto una disminucién de la valoracién de los mencionados titulos a dicha fecha.

El informe de gestion adjunto del ejercicio 2012 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
informacién contable que contiene el citado informe de gestién concuerda con la de las cuentas
anuales del ejercicio 2012. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de
gestion con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revisiéon de informacién
distinta de la obtenida a partir de los registros contables del Fondo.
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PRIVAT FLEXIBLE GLOBAL, FONDO DE INVERSION

Balances de situacion al 31 de diciembre de 2012 y 2011

(Expresados en euros)

ACTIVO 2012 2011
Activo no corriente - =
Inmovilizado intangible - -
Inmovilizado material - -
Bienes inmuebles de uso propio - -
Mobiliario y enseres - -
Activos por impuesto diferido = -
Activo corriente 9 985 715,88 13 617 540,60
Deudores 96 255,70 495 489,22
Cartera de inversiones financieras 9321 517,75 12 783 363,07
Cartera interior 4778 517,87 9012 419,81
Valores representativos de deuda 4 253 209,54 5654 144,44
Instrumentos de patrimonio 390 635,00 2 597 140,00
Instituciones de Inversién Colectiva 134 673,33 261 120,36
Depésitos en Entidades de Crédito - 500 015,01
Derivados - -
Otros - -
Cartera exterior 4 408 609,04 3672423,12
Valores representativos de deuda 2083 997,83 1236 026,10
Instrumentos de patrimonio 1593 415,54 1875016,90
Instituciones de Inversién Colectiva 730616,89 486 380,12
Depésitos en Entidades de Crédito - -
Derivados 578,78 75 000,00
Otros = 3
Intereses de la cartera de inversion 134 390,84 98 520,14
Inversiones morosas, dudosas o en litigio - -
Periodificaciones - -
Tesoreria 567 942 43 338 688,31
TOTAL ACTIVO 9 985 715,88 13 617 540,60
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PRIVAT FLEXIBLE GLOBAL, FONDO DE INVERSION

| TREBERNTEOS |

Balances de situacion al 31 de diciembre de 2012 y 2011

(Expresados en euros)

0L3720871

PATRIMONIO Y PASIVO

2012

2011

Patrimonio atribuido a participes o accionistas

Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas

Capital

Participes

Prima de emisién

Reservas

(Acciones propias)

Resultados de ejercicios anteriores
Otras aportaciones de socios
Resultado del ejercicio

(Dividendo a cuenta)

9 960 350,69

9 960 350,69

13 577 861,05

13 577 861,05

Ajustes por cambios 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

8 878 197,92

445 221,44

636 931,33

25 365,19

25 365,19

14 227 063,78

445 221,44

(1 094 424,17)

39 679,55

4 000,00
35 679,55

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO

9 985 715,88

13 617 540,60

CUENTAS DE ORDEN

2012

2011

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

Otras cuentas de orden
Valores cedidos en préstamo por la |IC
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

124 874,42
124 874,42

10 649 667,38

10 649 667,38

5770 000,00
5770 000,00

9572 419,76

9572 419,76

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

10 774 541,80

15 342 419,76

2
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PRIVAT FLEXIBLE GLOBAL, FONDO DE INVERSION
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Cuentas de pérdidas y ganancias correspondientes a los ejercicios anuales
terminados el 31 de diciembre de 2012 y 2011

(Expresadas en euros)

2012

2011

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos
Comisiones retrocedidas a la Institucion de Inversion Colectiva

Gastos de personal

Otros gastos de explotacién
Comisién de gestion
Comision de depositario
Ingreso/gasto por compensacion compartimento
Otros

Amortizacion del inmovilizado material
Excesos de provisiones
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado

Resultado de explotacién

(285 008,15)

(379 221,35)

(254 337,21)
(11 291,42)

(19 379,52)

(285 008,15)

(331 599,22)
(14 741,89)

(32 880,24)

(379 221,35)

Ingresos financieros 382 507,23 509 623,94
Gastos financieros (19,58) (89,85)
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros 609 583,37 (1 052 5886,90)
Por operaciones de la cartera interior (73 221,25) (422 567,84)
Por operaciones de la cartera exterior 162 872,36 (266 086,57)
Por operaciones con derivados 529 932,26 (363 932,49)
Otros - -
Diferencias de cambio (16 874,11) (30 744,78)
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros (63 257,43) (141 405,23)
Deterioros - -
Resultados por operaciones de la cartera interior (200 325,91) 98 475,67
Resultados por operaciones de la cartera exterior 147 163,05 (239 880,90)
Resultados por operaciones con derivados - -
Otros (94,57) -
Resultado financiero 921 939,48 (715 202,82)
Resultado antes de impuestos 636 931,33 (1 094 424,17)
Impuesto sobre beneficios - -
RESULTADO DEL EJERCICIO 636 931,33 (1 094 424,17)




o
7
0. 0)
o
Q\]
7
o
—
o

69°05€ 096 6

(01'910 L€1 G)
Lb'b1G 288

€E'1LE6 9E9

$0°198 LS €I

S0°198 2/S €L

Ej01

opingquje
oluowujed
ono

€e°1£6 99 e 12T SPY 26°261 8.8 8 Z10Z dp 21quialdlp 8p L¢ |e sopjes
- - = - ojuowuyed |ap ssuoloelieA Selj0

= = = (01'910 281 Q) s0S|0qWesy

= - - LP'vLG 288 sauopduosng
sadiniped uod sauoioelad
LL'v2 ¥60 L . - (L1'vey ¥60 L) oldio1afe [9p OpeNNSal [9p UgIEDlidyY
€€'1€6 9€9 L - - sopioou0dal sojseb A sosaibul [gjo]
{Z1'vZy ¥60 1) - L2 Sty 81°€90 22T ¥L opejsnle opjeg
= : = = saJoud Jod ss)snly
& - = - ols)u2 ap solqued 1od sajsnly
(L1'v2¥ ¥60 1) L L2z Stv 81290 L2Z V1 L1LOZ op 2iquialdip ap L¢ |e sopjeg

(ejuens o191949{3 salousjue SeAlasoy sad|oiped
e opuapialqg) |9p opejnsay sol91249fe
ap sopejnsay

03}3u oluowiijed [@ ua soiquied ap |ejo) opels3 (g
€e‘LE6 9€9 soploouodal soyseb A sosalbul ap [ejol
- selpueueb A sepipiad ap BlUSNS B| B SEIDUSISUE} [B]0 ]
- sejsiuooe A sadioued e opinguie oluowed |8 us sjusweloallp sopejndwt soyseb A sosaibul [ejo |
£€'1€6 9£9 seioueueb A sepipiad ap ejuand e| ap ope}nsay

sop1oouodal sojseb A sosaibul ap opels3 (v

(soina us opesaidx3)

Z10Z op 21quiaIdIp ap ¢ [@ OpeUIULId) [enue 0]91913(a |e ajuaipuodsallod ojau oluowiijed | ua solquied ap opejs]

NOISH3IANI 3a OANO4 “Iva019 I191X3 14 LVAINd



0L3720874

FUROS

0,03

B DR

S0°198 LIS €1 (LL'vZy ¥60 L) - ¥'Lzez Svy 81'€90 222 ¥1 L 1LOZ ©p 3Iquialdlp ap LE |e sopjes
- - . - - ojuowyjed |ap sauoldBleA SBIO
(8e'€59 €26 2) - - - (8£'£69 €26 2) SOS|OqIBRY
0L'zo09€L 2 - - - 0L'2909€1 2 sauoduosng
= = = - - sadipiued uod sauoeiado
- 19'10t 8 - > (L9'L0v 8) 0100188 |9p opey|nsal 1ap ugioeddy
(LL'v2¥ ¥60 1) (LV'v2y ¥60 1) = * - sopioouooal sojsed A sosaibul |ejo)
05°9/8 650 G (L9‘Lov 8) » vp'L2T Stv 29950 €29 ¥l opejsnle opjeg
- - - - - sal0.9 10d sajsnly
- = - - - OLAJUD 3p solquied Jod sajsnly
05‘928 650 S1 (19°10V 8) - 122 Sty 19950 £29 ¥ 010Z ap a1qwiajo|p ap L¢ e sopleg
jeloL opinquje (ejuana [JRIRTEICY saloldjue SBAI9S9Y sadidjyed
otuowyjed e opuapialq) |op opejnsay solo149le
ono ap sopejnsay

ojau ojuoljed |8 Us solquied ap [ejo} opeis3 (g

(LL'vey ¥60 L)

sopioouodal sojseb A sosaibul ap |ejol

(£V'v2¥ ¥60 1)

seioueueb £ sepiplad ap ejusnod e| B SEIOUSISJSUEL] [BJO |
sejsiuoiooe A sadioiued e opinguie oluowied |9 ua ajusweloalip sopeindwl sojseb A sosalbul jejo]

seueueb A sepipiad ap ejusno ej ap opeynsey

soploouooal sojseb A sosaibuy op opejs3 (v

(souna us opesaudx3)

L1L0Z op 2iquiaIdIp op L§ |2 Opeuiwld) jenue o191243[a e ajuaipuodsaliod 0jau ojuowjed |9 ud soiquied ap opelsy

NOISH3IANI 30 OANO4 “Tvg019 3191X3 14 LVARId



0,03 FUROS 0L3720875

RES CENTIMOS
| TRERCEURS

PRIVAT FLEXIBLE GLOBAL, FONDO DE INVERSION

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2012
(Expresada en euros)

Actividad y gestion del riesgo
Actividad

PRIVAT FLEXIBLE GLOBAL, FONDO DE INVERSION, en lo sucesivo el Fondo,
fue constituido en Barcelona el 7 de mayo de 1992 bajo la denominacién social de
LONJA RENTA, FONDO DE INVERSION MOBILIARIA, habiendo pasado por
distintas denominaciones hasta adquirir la actual con fecha 15 de febrero de
2012. Tiene su domicilio social en Barcelona, Avenida Diagonal, 464.

El Fondo se encuentra inscrito en el Registro de Fondos de Inversién de la
Comisién Nacional del Mercado de Valores (C.N.M.V.) desde el 21 de mayo de
1992 con el numero 321, adquiriendo, a efectos legales, la consideracion de Fondo
de Inversidn a partir de entonces.

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 1° de la Ley 35/2003, modificada por
la Ley 31/2011 y sucesivas modificaciones, el objeto social de las Instituciones de
Inversion Colectiva es la captacion de fondos, bienes o derechos del publico para
gestionarlos e invertirlos en bienes, derechos, valores u otros instrumentos,
financieros o no, siempre que el rendimiento del inversor se establezca en funcién
de los resultados colectivos.

La gestién y administracion del Fondo estd encomendada a PRIVAT BANK
PATRIMONIO, S.A.U. Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva,
sociedad participada al 100% por PRIVAT BANK DEGROOF, S.A.U., siendo la
Entidad Depositaria del Fondo SANTANDER INVESTMENT, 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 esta 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
35/2003, de 4 de noviembre, modificada por la Ley 31/2011 y sucesivas
modificaciones, de Instituciones de Inversion Colectiva. Los principales aspectos de
esta normativa que le son aplicables son los siguientes:

e El patrimonio minimo debera situarse en 3.000.000 euros.
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PRIVAT FLEXIBLE GLOBAL, FONDO DE INVERSION

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2012
(Expresada en euros)

El nimero 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 nimero 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 ano,
durante el cual podran continuar operando como tales.

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
depositos 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 utilizacion de
instrumentos derivados por riesgo de mercado, asi como a unos limites por
riesgo de contraparte.

De acuerdo con el Reglamento de Gestion del Fondo, la Sociedad Gestora percibira
una comision anual en concepto de gastos de gestién que no excedera del 2,25%
sobre el patrimonio del Fondo. En los ejercicios 2012 y 2011 la comisién de gestion
ha sido del 2,25%.

Igualmente el Reglamento de Gestiéon del Fondo establece una remuneracién de la
Entidad Depositaria que no podra exceder del 0,20% anual del patrimonio
custodiado. En los ejercicios 2012 y 2011 la comision de depositaria ha sido del
0,10%.
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PRIVAT FLEXIBLE GLOBAL, FONDO DE INVERSION

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2012
(Expresada en euros)

b)

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, la Sociedad Gestora no aplica a los participes
del Fondo comision sobre el importe de las participaciones suscritas, ni sobre el
importe de las participaciones reembolsadas.

En el folleto del Fondo se establece un importe minimo de suscripcién de
participaciones de 6,01 euros.

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 disposicion 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:

e 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.

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

e 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.
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PRIVAT FLEXIBLE GLOBAL, FONDO DE INVERSION

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2012
(Expresada en euros)

b)

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 aprobacion por el
Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora, si bien los Administradores
estiman que seran aprobadas sin modificaciones significativas.

Principios contables

Para la elaboracién de estas cuentas anuales se han seguido los principios y
criterios contables y de clasificacion recogidos, fundamentalmente, en la Circular
3/2008 de la Comision Nacional del Mercado de Valores, la cual entrd en vigor con
fecha 31 de diciembre de 2008. Los principios mas significativos se describen en la
Nota 3. No existe ningun principio contable de aplicacion obligatoria que, siendo
significativo su efecto sobre estas cuentas anuales, se haya dejado de aplicar.

Comparabilidad

Las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2012 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 situacion, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del
estado de cambios en el patrimonio neto, ademas de las cifras del ejercicio 2012,
las correspondientes al ejercicio anterior.

No se han producido modificaciones contables que afecten significativamente a la
comparacion entre las cuentas anuales de los ejercicios 2012 y 2011.
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PRIVAT FLEXIBLE GLOBAL, FONDO DE INVERSION

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2012
(Expresada en euros)

d)

Estimaciones contables y correccion de errores

En determinadas ocasiones los Administradores de la Sociedad Gestora han
realizado estimaciones para obtener la valoracién 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 éstas se consideren las mejores estimaciones posibles, en base a la
informacién existente en el momento del céalculo, 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
2012y 2011.

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)

Principio de empresa en funcionamiento

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

10
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PRIVAT FLEXIBLE GLOBAL, FONDO DE INVERSION

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2012
(Expresada en euros)

b)

d)

Principio del devengo

Los ingresos y gastos se registran contablemente en funcién del periodo en que se
devengan, con independencia de cuando se produce su cobro o pago efectivo.

Deudores

La valoracién 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 reversion 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:

e Valores representativos de deuda: valores que suponen una deuda para su

emisor y que devengan una remuneracién consistente en un interés establecido
contractualmente.
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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 cotizacién el valor razonable se corresponde con el precio
de la transaccidn mas reciente siempre que no haya habido un cambio
significativo en las circunstancias econdémicas desde el momento de la
transaccién.

En caso de que no exista mercado activo para el instrumento de deuda se
aplican técnicas de valoracién, como precios suministrados por intermediarios,
emisores o difusores de informacion, utilizacion de transacciones recientes de
mercado realizadas en condiciones de independencia mutua entre partes
interesadas y debidamente informadas si estan disponibles, valor razonable en el
momento actual de ofro instrumento que sea sustancialmente el mismo o
modelos de descuento de flujos y valoracién de opciones en su caso.

El valor razonable de los valores representativos de deuda no cotizados se
define como el precio que iguale el rendimiento interno de la inversion a los tipos
de interés de mercado vigentes en cada momento de la Deuda Publica
asimilable por sus caracteristicas financieras, incrementado en una prima o
margen que sea representativo del grado de liquidez, condiciones concretas de
la emisién, solvencia del emisor y, en su caso, riesgo pais.

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.

e |nstrumentos 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.

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.
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El valor razonable de los instrumentos de patrimonio no cotizados se considera
el valor tedrico que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable
ajustado de la entidad o grupo consolidado, corregido por el importe de las
plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, existentes en el momento
de la valoracién.

e Depositos 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
inversion a los tipos de mercado vigentes en cada momento.

e Acciones o participaciones de otras Instituciones de Inversién Colectiva: su valor
razonable se establece en funcion del valor liquidativo o valor de cotizacién del
dia de referencia. En el caso de que para el dia de referencia no se calculara un
valor liquidativo, se utiliza el Ultimo valor liquidativo disponible. Para las
inversiones en Instituciones de Inversion Colectiva de Inversion Libre,
Instituciones de Inversion Colectiva de Instituciones de Inversién Colectiva de
Inversion Libre e Instituciones de Inversion Colectiva extranjeras similares, segun
el articulo 48.1. j) del Real Decreto 1082/2012, se utilizan, en su caso, valores
liquidativos estimados.

e 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 funcién 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 inversion,
se daran de baja con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.
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e)

9)

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.

Adaquisicidon v cesion temporal de activos

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

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

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 cesién en firme del activo adquirido temporaimente 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 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 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 contraprestaciéon entregada, incluyendo los costes de
transaccion explicitos directamente atribuibles a la operacion.
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h)

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
“Variacién 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 contratacion y
hasta el momento de cierre de la posicién 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 consideracion contable
de depdsito cedido, registrandose en el capitulo correspondiente del epigrafe de
“Deudores” del activo en el balance de situacion.

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 Institucion de
Inversién 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 ejecucion de
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 “Resultados por operaciones con derivados” o de “Variacion del valor razonable
en instrumentos financieros por operaciones con derivados”, segun 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.

A 31 de diciembre de 2012 y 2011 el Fondo mantenia posiciones abiertas en
cartera de derivados (ver Anexos Il y IV).
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)

k)

Cuentas de compromiso

Tal y como determina la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de la C.N.M.V., sobre
operaciones con instrumentos derivados de las Instituciones de Inversion Colectiva,
publicada en el BOE el 11 de enero de 2011, en el caso de que la Sociedad
Gestora no haya realizado la descomposicion de las Instituciones de Inversion
Colectiva en las que invierte el Fondo en funcién de las exposiciones a las que se
encuentra referenciada, segln lo establecido en la Norma 6.5 de dicha Circular,
debe considerar estas posiciones como un subyacente o factor de riesgo
independiente al resto, motivo por el que la Sociedad Gestora incluye estas
posiciones, entre otros conceptos, en "Cuentas de compromiso” siempre y cuando
la Sociedad Gestora tenga informacién al respecto.

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 valoracion.

Valor liguidativo de las participaciones

La determinacién 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 y 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.
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4,

De conformidad con el Reglamento de Gestion del Fondo, el precio de las
participaciones sera el valor liquidativo correspondiente al mismo dia de la solicitud
del interesado, determinandose 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.

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 ningun caso y
solo 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".

Deudores

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2012y 2011, es el siguiente:

2012 2011
Depositos de garantia 3276,11 432 750,00
Administraciones Publicas deudoras 92 979,59 62 739,22
96 255,70 495 489,22

17



003 ;... EuRos 0L3720887

PRIVAT FLEXIBLE GLOBAL, FONDO DE INVERSION

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2012
(Expresada en euros)

El capitulo de "Administraciones Publicas deudoras" al 31 de diciembre de 2012 y 2011
se desglosa tal y como sigue:

2012 2011
Retenciones practicadas en el ejercicio sobre intereses y otros
rendimientos de capital mobiliario 44 155,35 55511,03
Hacienda Publica deudora por devolucion del Impuesto de
Sociedades del ejercicio anterior 48 824,24 7 228,19
92 979,59 62 739,22

5. Acreedores

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2012 y 2011, es el siguiente:

2012 2011
Oftros 25 365,19 35 679,55
25 365,19 35 679,55

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

Durante los ejercicios 2012 y 2011, el Fondo no ha realizado pagos que acumularan
aplazamientos superiores a los legalmente establecidos. Asimismo, al cierre de los
ejercicios 2012 y 2011, el Fondo no tiene saldo alguno pendiente de pago que acumule
un aplazamiento superior al plazo legal establecido.
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6. Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de valores del Fondo, por tipo de activo, al 31 de diciembre de
2012 y 2011 se muestra a continuacion:

2012 2011

Cartera interior 4778 517,87 9012 419,81
Valores representativos de deuda 4 253 209,54 5654 144 44
Instrumentos de patrimonio 390 635,00 2 597 140,00
Instituciones de Inversion Colectiva 134 673,33 261 120,36
Depositos en Entidades de Crédito - 500 015,01
Cartera exterior 4 408 609,04 3672423,12
Valores representativos de deuda 2 083 997,83 1236 026,10
Instrumentos de patrimonio 1593 415,54 1875 016,90
Instituciones de Inversién Colectiva 730 616,89 486 380,12
Derivados 578,78 75 000,00
Intereses de la cartera de inversion 134 390,84 98 520,14
9 321 517,75 12 783 363,07

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 2012. 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 2011.

A 31 de diciembre de 2012 y 2011 todos los titulos recogidos dentro de la cartera de
inversiones financieras se encuentran depositados en SANTANDER INVESTMENT, S.A.

7. Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011 el saldo de este epigrafe del balance de situacion

adjunto corresponde integramente al saldo de las cuentas corrientes mantenidas por el
Fondo en el Depositario, remuneradas a un tipo de interés de mercado.

19



0,03 EUROS OL3720889

PRIVAT FLEXIBLE GLOBAL, FONDO DE INVERSION

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2012
(Expresada en euros)

El saldo denominado en monedas diferentes al euro asciende a 446.654,66 euros a 31 de
diciembre de 2012 (162.486,90 euros a 31 de diciembre de 2011).

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.

El valor liquidativo de cada participacion al 31 de diciembre de 2012 y 2011 se ha
obtenido de la siguiente forma:

2012 2011
Patrimonio atribuido a participes 9 960 350,69 13 577 861,05
Numero de participaciones emitidas 589 235,87 854 902,90
Valor liquidativo por participacion 16,90 15,88
Numero de participes 298 351

El movimiento del patrimonio atribuido a participes durante los ejercicios 2012 y 2011 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 2012 y 2011 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 2012 y 2011,
respectivamente.
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10. Otras cuentas de orden

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2012 y 2011, es el siguiente:

2012 2011
Pérdidas fiscales a compensar 10 649 667,38 9 572 419,76
10 649 667,38 9 572 419,76

11. Administraciones Publicas y situacion fiscal

El régimen fiscal del Fondo esta 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 numero de
participes sea como minimo el previsto en el articulo quinto de la Ley 35/2003,
modificada por la Ley 31/2011 y sucesivas modificaciones.

El importe de las bases imponibles negativas pendientes de compensar al 31 de
diciembre de 2012 asciende a 10.649.667,38 euros, de las cuales se compensara la base
imponible del ejercicio 2012 en el momento en que sea presentada la correspondiente
declaracién del Impuesto sobre beneficios. No existen diferencias significativas entre el
resultado contable antes de impuestos del ejercicio y la base imponible del Impuesto
sobre beneficios, a excepcion de la compensacion de las bases imponibles de ejercicios
anteriores.

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 afios.

El Fondo tiene abiertos a inspeccion todos los impuestos a los que esta sujeto de los
ultimos cuatro ejercicios.
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No existen contingencias significativas que pudieran derivarse de una revision por las
autoridades fiscales.

12. Otra informacion

La Sociedad Gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las
previstas en el articulo 67 de la Ley 35/2003, modificada por la Ley 31/2011 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,
informacién 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 gestion del riesgo” se indica el importe de las
comisiones retrocedidas con origen en las Instituciones de Inversion 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, en su caso, las cuentas que mantiene el Fondo con el Depositario y en los
Anexos | y Il se identifican las adquisiciones temporales de activos realizadas con éste,
al 31 de diciembre de 2012 y 2011, respectivamente.

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 Inversidon Colectiva, los temas relativos a la proteccion del medio
ambiente y la seguridad y salud del trabajador aplican exclusivamente a dicha Sociedad
Gestora.

Con fecha 14 de diciembre de 2012 se ha registrado en la Comisién Nacional del
Mercado de Valores la modificacion del folleto informativo del fondo con objeto de
modificar su politica de inversion.

Los honorarios percibidos por PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. por servicios de
auditoria de cuentas anuales de los ejercicios 2012 y 2011, ascienden a 3 miles de euros
y 4 miles de euros, respectivamente.
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13. Hechos posteriores

Con fecha 14 de febrero de 2013, se ha comunicado como hecho relevante a la C.N.M.V.
la reduccion del valor liquidativo de Privat Flexible Global, F.I. en un 1,51% debido al
canje anunciado por Banco de Valencia de sus obligaciones subordinadas por acciones
de dicha entidad. Dicha reduccién no provoca ningun incumplimiento respecto a los
coeficientes determinados en el Real Decreto 1082/2012 para la Sociedad.

A excepcioén del citado hecho relevante, desde el cierre del ejercicio, el 31 de diciembre

de 2012, hasta la fecha de formulacién de las presentes cuentas anuales, no se han
producido hechos posteriores de especial relevancia.
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PRIVAT FLEXIBLE GLOBAL, FONDO DE INVERSION

Informe de gestion del ejercicio 2012

Vision de los mercados

Los avances logrados en los ultimos meses en la gestion de la crisis del Area euro han
conseguido reducir las tensiones en los principales mercados de financiacion y han
restado carga sistémica a las cotizaciones de la deuda soberana periférica.

El BCE ha sido clave en este proceso de mejora, que ha beneficiado, especialmente, a la
economia espafiola. El refuerzo de los mecanismos de estabilidad financiera, la
reorientacion de la estrategia oficial en paises rescatados y los avances hacia una mayor
integracién bancaria y econdmica, también ha contribuido a limitar la probabilidad de
ocurrencia de escenarios extremos en el conjunto del Area euro. Pese a que el grado de
estrés que cotizan las principales variables financieras es a dia de hoy muy inferior al de
principios del pasado verano, todavia existen focos de riesgo relevantes, cuya resolucion
es indispensable para asistir a una normalizacién progresiva de las condiciones
financieras. El mas significativo es, sin duda, la gestién del potencial rescate soberano a
Espafia. Aun cuando la expectativa de solicitud y de intervencién del BCE haya facilitado
la cobertura de las necesidades de financiacién del Tesoro y la apertura del mercado
primario para agentes privados, la incertidumbre sobre si finalmente se va a producir y
cudl sera la modalidad bajo la que se instrumente, puede volver a introducir presion sobre
los activos esparioles.

La economia mundial crece al ritmo mas lento desde el inicio de la recuperacién en 2009.
La recesion en el Area euro, que tiene visos de agravarse en la parte final de 2012, la
desaceleracion en EEUU y, en menor medida, en las economias emergentes constituyen
los principales focos de riesgo para el ciclo mundial.

Las economias periféricas del euro son las mas vulnerables en el contexto actual. A la
correccion de los desequilibrios macroeconémicos acumulados durante la ultima década
se une la necesidad de restablecer el equilibrio en las cuentas publicas.

Existen riesgos de extension del deterioro ciclico en la periferia a los paises del nucleo.

En EEUU la recuperacioén econémica esta siendo lenta en comparaciéon con otras fases
ciclicas.

La generacion de crecimiento en 2013 continda supeditada a la gestion del “fiscal cliff’.
los beneficios fiscales que expiran el proximo afio en EEUU ascienden al 3,2% del PIB
(4,4% del PIB en 2014). En todo caso, se espera que exista acuerdo politico para
suavizar la senda de consolidacion fiscal.
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PRIVAT FLEXIBLE GLOBAL, FONDO DE INVERSION

Informe de gestién del ejercicio 2012

No se esperan grandes cambios en los tipos de referencia de los principales bancos
centrales en 2013. La relajacion de las primas de riesgo en el mercado ha tenido un
impacto significativo en el cambio USD/EUR. Vemos mejor opcion en la deuda Espafiola
que el resto de paises de su entorno. La rentabilidad de la deuda publica de los paises
nucleo es insuficiente para compensar los riesgos de mercado e inflacién.

Sigue existiendo valor en la renta fija high yield con duraciones medias/bajas y ratings
altos. El atractivo en Renta Fija Corporativa Investment grade esta centrado en los paises
periféricos, especialmente en Espafia e Italia. Somos compradores de renta fija
corporativa investment grade de paises periféricos, y high yield, a 2-5 afos,
diversificando en divisas.

Ganancias generalizadas en renta variable en el ultimo mes. A destacar el mejor
comportamiento relativo del sur de Europa en los Ultimos meses. En los sectores
europeos, reorientacion de flujos hacia sectores “beta”. El apetito por el riesgo sigue
recuperandose y llega a maximos desde 2009. A vencimiento la TIR de la bolsa es
superior a la de la deuda. La recuperacién de los beneficios y el descenso de la prima de
riesgo deberian propiciar una revalorizacién de la renta variable. Esperamos un
estrechamiento del spread entre la TIR del Bono Aleméan a 10 afios y la rentabilidad por
dividendo del Eurostoxx 50, con una repercusion positiva para la renta variable.

Dados los niveles actuales de valoracién, sobreponderamos Europa y Estados Unidos
frente a otros mercados. Geograficamente, al margen de la renta variable europea y
americana, vemos potencial en Australia, Japén y paises emergentes, principalmente
China, sudeste asiatico, Brasil y México.

Caracteristicas y evolucion del fondo

PRIVAT FLEXIBLE GLOBAL, F.I. es un Fondo Global que invierte en valores de renta fija
y variable, sin que exista predeterminacién en cuanto a los porcentajes en cada clase de
activo. La inversion tanto en renta variable como en renta fija podra ser en valores
admitidos en mercados cualquiera que sea el Estado en que se encuentren radicados,
incluidos los de paises emergentes, y sin limite definido en cuanto a su capitalizacion
bursatil. La exposicion al riesgo divisa podra ser hasta el 100%. Puede invertir hasta un
100% en IICs financieras. La gestién toma como referencia el comportamiento del indice
compuesto, por la parte invertida en renta variable el indice MSCI World y por la parte
invertida en renta fija el indice Markit iBoxx Euro Sovereigns 1-3.

El valor liquidativo del fondo al final del ejercicio ascendia a 16,90384 euros.
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Informe de gestion del ejercicio 2012

El comportamiento del fondo durante el ejercicio 2012 y ejercicios anteriores ha sido el
que se cita a continuacion:

Rentabilidad Patrimonio INimero
Neta (%) I.Miles euros |Participes
Afio 2012 6.43 !9.960 !298
Afic 2011 -6,99 13.578 351
Afio 2010 (0,11 15.060 379
Afio 2009 3,71 15.096 409
Afio 2008 34,74 15.979 360
IAﬁo 2007 1,16 55.038 634
%A 0 2006 27,65 54.048 611
Iﬁ 0 2005 ;22,44 |~47.347 ;|559
Afio 2004 !14,84 31.170 420
I | .
'r«ﬁo 2003 20,12 17.033 281
Afio 2002 !—11,57 - :10.519 h _fr2é1- o

| | | |
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Informe de gestion del ejercicio 2012

La distribucion del patrimonio del fondo a 31 de diciembre de 2012 era, en miles de
euros, como sigue:

% Sobre

Valor Patrimonio

(+) INVERSIONES FINANCIERAS 0322 19358 |
Cartera interior larre ares |

' Cartera exterior T laave gz |

i Intereses de la cartera de inve:s_,i_c')n_ .134 = 135
Inversiones dudosas, morosas o en litigio :0,00

(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 568 5,70

(+/-) RESTO 71 071

TOTAL PATRIMONIO 9960  100%

PRIVAT FLEXIBLE GLOBAL, F.I. obtuvo durante 2012 un beneficio neto de 637 miles de
euros.

El importe de los gastos de explotacién ascendié a 285 miles de euros, entre los cuales
figuran las comisiones percibidas por la Sociedad Gestora y por la Entidad Depositaria.
El importe total de los ingresos financieros fue de 383 miles de euros.

Durante 2012 se obtuvo por la venta y amortizacion de valores un importe de -53 miles de
euros.

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por la IIC esta destinado a la
consecucion de su objeto social, ajustando sus objetivos y politicas de gestion de los
riesgos de mercado, crédito, y liquidez de acuerdo a los limites y coeficientes
establecidos por la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion
Colectiva y desarrollados por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, por el que se
reglamenta dicha Ley y las correspondientes Circulares emitidas por la Comisién
Nacional del Mercado de Valores.
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Informe de gestién del ejercicio 2012

El dia 23 de marzo se ha inscrito la modificacién del Reglamento de Gestion por
adaptacion al modelo electrénico.

Se ha modificado el nombre que ha pasado a ser Privat Flexible Global FI (antes Privat
Plusfondo FI).

En fecha 14 de diciembre de 2012 se ha registrado la actualizacién del folleto y del
documento con los datos fundamentales para el inversor de PRIVAT FLEXIBLE GLOBAL,
FI (inscrito en el Registro Administrativo de Fondos de Inversion de caracter financiero
con el nimero 321), al objeto de, entre otros, modificar la politica de inversién.

Se ha renovado a PricewaterhouseCoopersAuditores, S.L. como entidad encargada para
ejercer la auditoria de las cuentas anuales y del informe de gestion de la Sociedad por un
periodo de 1 afio, es decir, para la auditoria de cuentas del ejercicio 2012.

Gastos de |+D y Medio Ambiente

A lo largo del ejercicio no ha existido actividad en materia de investigacion y desarrollo.
En la contabilidad de la Sociedad correspondiente a las cuentas anuales del ejercicio
2012 no existe ninguna partida que deba ser incluida en el documento aparte de
informacion medioambiental previsto en la Orden del Ministerio de Justicia de 8 de
octubre de 2001.

Acontecimientos posteriores al cierre al 31 de diciembre de 2012
Desde el cierre del ejercicio al 31 de diciembre de 2012 hasta la fecha de este informe de

gestién, no se han producido hechos posteriores de especial relevancia que no se
sefialen en la Memoria.
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Formulacién de las cuentas anuales e informe de gestion

Reunidos los Administradores de PRIVAT BANK PATRIMONIO, S.A.U. Sociedad Gestora
de Instituciones de Inversidén Colectiva, en fecha 21 de marzo de 2013, y en cumplimiento
de la legislacion vigente, proceden a formular las cuentas anuales y el informe de gestion
del ejercicio comprendido entre el 1 de enero y el 31 de diciembre de 2012 de PRIVAT
FLEXIBLE GLOBAL, FONDO DE INVERSION, las cuales vienen constituidas por los
documentos anexos que preceden a este escrito, los cuales han sido extendidos en papel
timbrado del Estado, con numeracién correlativa e impresos por una cara, conforme a
continuacién se detalla:

a) Balances de situacion, Cuentas de pérdidas y ganancias y Estados de cambios en
el patrimonio neto correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de
diciembre de 2012 y 2011.

b) Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2012.

c) Informe de gestion del ejercicio 2012.
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