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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Participes de Fonmarch, Fondo de Inversion (en adelante, el Fondo), por encargo del Consejo de
Administracion de March Gestion de Fondos, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A.U.
{en adelante, Sociedad Gestora):

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

En nuestra opinion, las cuentas anuales del ejercicio 2012 adjuntas expresan, en todos los aspecios significativos,
la imagen fief del patrimenio y de la situacion financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2012, asi como de los
resultados de sus operaciones correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad con el
marco normativo de informacion financiera que resuita de aplicacion v, en particylar, con los principios y criterios
contables contenidos en el mismo.

Sin que afecte a nuestra opinion de auditoria. Hlamamos la atencién sobre el contenido de la Nota 1 de Ja memoria
adjunta. en la que se indica que con fecha | de marzo de 2013 el Consejo de Administracion de March Gestion de
Fondos, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Celectiva, S AU, como entidad gestora del Fondo, ha
acordado elaborar y aprobar junto con el Consejo de Administracion de Consulnor Gestion, Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. come entidad gestora de Foncensul, Fondo de Inversion, ¢l proyecto de
fusion por absorcion del Fondo (como Fondo absorbente) y Fonconsul, Fondo de Inversidn {como Fondo
absorbide). Fs intencion de los Administradores de Ta sociedad gestora llevar a cabo fa fusion efectiva durante el
segundo trimestre del gjercicio 2013,

L} informe de gestion adjunto del ejercicio 2012 contiene las explicaciones que los administradores de la Sociedad
Gestora consideran oportunas sobre la situacion de! Fondo, ta evolucion de sus negocios y sobre ofros asuntos y
no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacion contable que contiene ¢l
citado informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2012, Nuestro trabaje como
auditores se Himita a ia verificacién del informe de gestion con el aicance mencionado en este mismo pérrafo y no
incluye la revisién de informacién distinta de la obtenida a partir de los registros contables del Fondo,
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GLASE 8°

FONMARCH, FONDO DE INVERSION

BALANCES Al 31 DE DICIEMBRE DE 2012 Y 2011

(Euros)

CL4259247

ACTIVD

31-12-2012

31.12-2011 {4

PATRIMONIO Y PASIVO

31-12.2012

31-12-2011 ()

ACTIVO NO CORRIENTE

PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O
ACCIONISTAS

31.465.233,85

16.762.188,75

Inmovillzado intangibie Fondos reembolsabies  atribuidos & 31.465.233,85 46.762.189,76
participes o accionistas
inmoviizado material Capital - -
Bignes inynusblas de uso propio - - Participes (21.868.138,29) (34.356.018.42)
Mobitario y enseres - - Prima de emisién - -
Activos por impuesio diferido - - Reservas 161.223,00 101.620,48
ACTIVO CORRIENTE 31.681,997,42 16.511.188,24 {Acciones propias) - -
Deudores 62.911,09 32.438,34 Resuftados de ejercicios anteriores 52.370.111.,54 50.616.605,65
Cartera de inversiones financieras 30,381,234,38 158.274.952,74 Ctras aporlaciones tie socios - -
Cartera Interier 27.832,951,45 12.573.330,37 Resuflado del gjercicio 802.038,60 196.962,04

Valores represeniatives de detds 24.707.869,75 10.731.011.83 {Dividende a cusnta) . -

instrumentos de patrimonto - - Ajustes por cambios de valor en -

inmovlilzado material de uso propio

instiuciones de Inversion Colectiva 103,48 " Otre patrimenio atribuido

Depositos en FECC 3.124.988,22 1.842.318 74

Derlvados - - PASIVO NG CORRIENTE - -

Olros “ - Provisiones a largo plazo
Cartara gxterior 1.875.296,88 2.397.285,85 Deudas & largo plaze -

Vaiores representativos de deuda 384 567,88 $62.997 .20 Pasivos por impuesto diferido

Instrumentos de patrimonic - -

institucionss de Inversidn Coledtiva 1.420.479,14 1.434.298,65 | PASIVO CORRIENTE 116.763,57 48,993 49

Depositos en EECC - - Provigienes a cone plazo . -

Derivatos 249,86 - eudas a corto plazo - -

Otros - - Acreedores 116.702,89 44.453,02
Intereses de la cartera de Inversién 652.986,03 304,326,582 Pasivos financiercs - -
Inversiones moresas, dudosas o en iitigio - - Derivados ’ 60,68 4.535,47

Perlodificaciones - v Periodificaciones - -
Tesoresia 1.127.851,87 1.503.797,18

TOTAL ACTIVO 31.581.897 .42 16.811.188,24 TOTAL PATRIMONIC Y PASIVO 31.581.997,42 16.811.188,24
CUENTAS DE ORREN

CUENTAS DE COMPROMISO

Compromisos por opgracionss jargas de
derlvades

Compromisos por operagiones cortas de
derivados

OTRAS CUENTAS DE ORDEN
Valores cedidos en préstamo por la IIC
Valores aportados como garantia por la iiIC
Valores recibidos en garantia por la 1C
Capital nominal no suscrito ni en circulacion
{SICAV)
Férdidas fiscaies a compensar
Otros
TQTAL CUENTAS DE ORDEN

5 AB7.068,57 506.060,61
2.487 998,97 506.060,61
. 122.418,78

- 122.118,76
T38.478,37

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memori

2.487.968,87
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CLASE &~

FONMARCH, FONDO DE INVERSION

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS

0L4259248

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

(Euros)
2012 2011 {1

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - -

Comisiones retrocedidas a lalIC 2.027,54 3.190,68

Gastos de Personal - -

Otros gastos de explotacién {274.814,65) [255.454,32}
Comisién de gestion (268.676,17) {251.461,12)
Comision gepositario - -
Ingreso/gasto por compensacion compartimento - -

Otros (6.138 48} (3.993,20)

Amortizacion del inmovilizado material

Excesos de provisiones

Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado
RESULTADO DE EXPLOTACION

[272.787 41)

[252.263 64)

Ingresos financieros £86.171,85 571.682,73
Gastos financieros (438,35) {2.720,03)
Variacién del valor razonabie en instrumentos financieros 360.629,86 113.832,53
Por operaciones de la cartera interior 277.826 07 107.144,02
Por operaciones de la cartera exterior 82.614,60 11.223,98
Por operaciones con derivados 189,18 (453547}
Otros - -
Diferencias de cambio 2.295,81 (2.063,91)
Deterioro y resuitado por enajenaciones de instrumentos financieros 21.271,65 {26.699,04)
Deterioros - -
Resultados por operaciongs de la cartera interior {20.146,43) 131.381,80
Resultados por operaciones de |z carera exterior 44.694,13 (19.578,62)
Resuliados por operaciones con derivados {3.276,05) {138.512,02)
Otros - -
RESULTADO FINANGIERO 1.079.930,81 654.042,28
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 807.143,70 401.778,64
Impuesto sobre beneficios 5.108,10) (2.796,60}
RESULTADRO DEL EJERCICIO 802.038,60 395,982,04

[*) Se presenta, Unica y exciusivamente, a efectos comparatives,

Las Notas 1 a § descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
de fa cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual ferminado el 31 de diciemnbre de 2012.
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CLASE 8

FONMARCH, FONDO DE INVERSION

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

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

Euros

2012 2011 (")

Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 802.038,60 | 398.982,04

Total ingresos y gastos imputados directaments en &l patrimonlio atribuido a participes o accionistas

Total transferencias a ja cuerrta de pérdidas y ganancias

Total de ingresos y gastos reconocidos 802.038,60 398.982,04J

(*) Se presenta, Unica v exciusivamente, & efectos comparativos.
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GLASE 8.

Fonmarch, Fondo de Inversion
Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2012

Resena del Fondo

Fonmarch, Fondo de Inversién (en adelante, el Fondo) se constituyé el 14 de marzo de 1986 bajo la
denominacion de Fonpensicn, Fondo de Inversion Mobiliaria. Con fecha 23 de diciembre de 1991 el Fondo
cambi¢ su denominacién por la de Fonmarch, Fondo de Inversion Mobiliaria v, finaimente, con fecha 5 de
febrero de 2004 ef Fondo cambi¢ su denominacion por ia actual, E} Fondc se encuentra sujeto a lo dispuesto en
ia Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de institucicnes de Inversion Colectiva, en o dispuesto en el Real Decreto
1.082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta dicha iey y en la restante normativa aplicable.

El Fondo figura inscrito en el registro administrativo especifico de la Comision Naciona! del Mercado de Valores
con &l numero 9.

E! objsto del Fondo es la captacion de fondos, bienes o derechos del plblico para gestionarios e invertizios en
bienes, derechos, valores u otras instrumentos, financiercs o no, siempre gue el rendimiento del inversor se
establezca en funcion de os resuttados colectivos. Dada la actividad a fa gue se dedica el Fondo, €l mismo no
tiene responsabilidades, gastos, activos, provisiones 0 contingencias de naturaleza medicambiental que
pudieran ser significativos en relacion con el patrimonic, la situacion financiera y los resultados del mismo, Por
este motivo no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria de las cuentas anuales respecto a ia
informacién de cuestionss medioambientaies.

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

Con fecha 8 de noviembre de 2012, el Fondo ha modificado su politica de inversion al cbieto de ajustar la
calidad crediticia minima exigida en el Folleto a ios activos de renta fija,

Segun se indica en la Nota 7, la direccién y administracion del Fondo estan encomendadas a March Gestion de
Fondos, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A.U., entidad perieneciente al Grupo Banca
March.

L os valores mobiliarios estan bajo fa custodia de Banca March, S.A. (Grupo Banca March), entidad depositaria
del Fondo (véase Nota 4).

Fusién por absorcién

El Consejo de Administracion de March Gestion de Fondos, Sociedad Gestora de Instituciones de inversion
Coiectiva, S.A.U., como entidad gestora, vy la Comision Ejecutiva de Banca March, 5.A., como entidad
depositaria, aprobaron con fecha 10 de julio de 2012 flevar a cabo la fusién por absorcién de March Premies
Renta Fija, Fondo de inversion {(como Fondo Absorbido) por el Fondo {como Fondo Absorbente). En gichas
reunionas se adoptaron, entre otros, fos siguientes acuerdos!
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CLASE 87

1. Disclucién sin liquidacion de! Fondo Absorbide y transmision en biogue de todos sus actives y pasivos al
Fondo Absorbente, sucediendo éste a titulo universal en todos los derechos y obligaciones a aguel.

2. Aprobacion de la ecuacién de conversion o canje de la fusion de los fondos implicados, teniendo en cuenta
sus patrimonios y nimero de participaciones en circulacion el dia anterior a la fusion efectiva, que ha ienido
lugar el 17 de noviembre de 2012. De esta forma:

- por cada participacion de March Premier Renta Fija, Fondo de inversion corresponderian
31,8505287682 pariicipaciones del Fondo.

3. Comunicacién al Ministerio de Economia y Macienda, de ia aplicacién a la presente fusion del régimen fiscal
especial de las fusiones, escisiones, aportaciones de activos y canje de valores establecido en el Capituic
VIl del Real Decreto Legistativo 4/2004, de 5 de marzo, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley
del impuesto sobre Sociedades.

4. Comunicacién, asimismo, at Ministerio de Economia y Hacienda de la exencion en el impuesio sobre
Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados, en virtud del articulo 88.1.b) del Real
Decreto 828/1595, de 29 de mayo, por el que se aprueba el Regiamento de! impuesto sobre Transmisiones
Patrimoniales y Actos Juridicos Documentades, y de la Disposicion Final cuarta del Real Decreto
1.309/2005, de 4 de noviembre, por 8l que se aprueba el Reglamento de la Ley 36/2003 de instituciones de
Inversién Colectiva,

De acuerdo con la legisiacién vigente, los acuerdos de fusion fueron publicados en el Boletin Oficial det Estado.
Asimismo, se practicaron las correspondientes notificaciones individuales a los participes de los Fondos
implicados, ofreciéndoles el derecho de separacion, conforme a la normativa aplicable.

=] Fendo Absorbido no ha transmitido bienes susceptibles de amortizacion. Asimismo, no existen bienes que se
hayan incorporado a los libros del Fondo con un valor diferente a aguel por el que figuraban en los libros del
Fondo transmitente, ni existen beneficios fiscales disfrutados por las enfidades transmitenfes, respecto de los
que deba asumir el cumplimiento de determinados requisitos de acuerde con lo establecido en el articulo 88 del
Real Decreto Legislativo 4/2004, de & de marzo.

E} patrimonio atribuido a participes, nimero de participaciones en circulacion y resuliado comprendido entre el 1
de enero de 2012 y el 16 de noviembre de 2012 de cada uno de los fondos de la fusion se detallan a
continuacion:

Denominacion Pammom? e?mbuzdo N° de participaciones Resultado
a participes
Fonmarch, Fondo de Inversidn 17.184.585,48 672.438,49 ‘ 370.042,35
Marchl l?remler Renta Fija, Fondo de 11.540.308,55 14.177.98 % 293.667.92
inversion

Adicionalmente, con fecha 1 de marzo de 2013 el Conseio de Administracion de March Gestion de Fondos,
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, 8.A.U., como entidad gestora del Fondo, ha acordado
elaborar y aprobar junto con el Consejo de Administracion de Consuinor Gestion, Scciedad Gestora de
Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. como entidad gestora de Fonconsul, Fondo de inversion, el proyecio
de fusion por absorcion det Fondo {como Fondo absorbente) y Fonconsul, Fondo de Inversion (como Fondo
absorbido). Es intencidn de los Administradores de la sociedad gestora lievar a cabo fa fusion efectiva durante el
segundo trimestre dei ejercicio 2013.
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GLASE 8/

2. Bases de presentacion de ias cuentas anuales

a} Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido oblenidas de ios registros contables del Fonde y se formulan de acuerdo con
8l marco normativo de informacién financiera que resulta de apiicacion al Fondo, que es el establecido en la
Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisién Nacicnal del Mercado de Valores, sobre normas
contables, cuentas anuales y estados de informacion reservada de las instituciones de inversion colectiva,
que constituye e! desarrolio y adaptacion, para las instituciones de inversion colectiva, de Io previsto en el
Cddigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de Contabilidad y normativa legal
especifica que le resulta de aplicacion, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonic y de la situacion
financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2012 y de los resultados de sus operaciones que se han
generado durante ef ejercicio terminado en esa fecha,

Las cuentas anuaies del Fondo, que han sido formuladas por los Administradores de su sociedad gestora, se
encuentran pendientes de su aprobacion poer el Consejo de Administracion de la mencionada sociedad
gestora {véase Nota 13. No obstante, se estima que dichas cuentas anuales seran aprobadas sin cambios,

b) Principios contables

En la preparacion de las cuentas anuales se han seguide los principios contables y normas de valoracion
descritos en la Nota 3. No existe ningln principio contable ¢ norma de valoracion de caracter obligatorio gue,
teniende un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacion.

Los resultados y la determinacion del patrimonic son sensibles a los principics y politicas contabies, criterios
de valoracion y estimaciones seguidos por los Administradores de la sociedad gestora del Fonde para la
elaboracién de las cuentas anuales.

En las cuentas anuales del Fondo se han utilizade ocasionaimente estimaciones realizadas por los
Administradores de su sociedad gestora para cuantificar algunos de los actives, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la
evaluacion del valor razonable de determinados instrumentos financiercs y de posibles pérdidas por deterioro
de determinados activos. A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor
informacion disponible al cierre del ejercicio 2012, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en
el futuro obliguen a modificarlas {af alza 0 a la baja) en ios proximos ejercicios, lo que se realizaria, en su
caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contabie en vigor.

En todo caso, las inversiones del Fonde, cualquiera que sea su politica de inversion, estan sujetas a las
fiuctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversion en valores (véase Nota 4), lo que puede
provocar que el valor liguidativo de ia participacion fluctGe tanto al alza como a la baja.

¢} Comparacién de la informacion

La informacion contenida en estas cuentas anuales relativa al efercicio 2011 se presenta Unica y
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con la informacién correspondiente al ejercicio 2012
Adicionaimente, durante el ejercicio 2012 se ha producido la fusién del Fondo con March Premier Renta Fija,
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GCLASE 82

Fondo de Inversion. Este hecho ha de tenerse en cuenta a la hora de comparar la informacion de los
ejercicios 2012 y 2011,

d) Agrupacion de partidas

Determinadas partidas del balance, de ia cuenta de pérdidas y ganancias y del esiado de cambios en el
patrimonic neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprension, si bien, en determinados
casos, se ha incluido informacion desagregada en las correspondientes notas de la memoria.

e} Cambios de criterios contables

Durante el gjercicic 2012 nc se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicados en el gjercicio 2011,

f) Correccion de errores

En la elaboracion de las cuentas anuales adiuntas no se ha detectado ning(n error significativo que haya
supuesto ia reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuaies del ejercicio 2011,

Normas de reqgistro y valoracion

En ia elaboracion de ias cuentas anuates del Fondo correspondientes a los ejercicios 2012 y 2011 se han
aplicado los siguientes principios, politicas contabies y criterios de valoracién:

a) Clasificacion de los instrumentos financieros a efectos de presentacion y valoracion

i. Clasificacion de los activos financieros

1 0s activos financieros se desgiosan a efectos de presentacion y valoracion en los siguientes epigrafes del
balance:

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

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

« Valores representativos de deuda: obligaciones y demas valores gue supongan una deuda para
su emisor, que devengan una remuneracion consistente en un interés, implicitc o explicito,
establecido contractualmente, e instrumentados en tifuios o en anoctaciones en cuenta, cualquiera
gue sea el sujeto emisor.
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« lnstrumentos de patrimenio: instrumentos financiercs emitidos por otras entidades, tales como
acciones y cuotas paricipativas, que Henen la naturaleza de instrumentos de capital para el
emisor,

« instituciones de Inversion Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en otras Instituciones
de Inversion Colectiva.

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

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

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

+  Intereses en la cartera de inversion: recogs, en su caso, la periodificacion de los intereses activos
de la cariera de inversiones financieras.

'+ inversiones morosas, dudosas o en Idigio; incluye, en su caso, y a los meros efectos de su
clasificacion contable, el valor en libros de las inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reembolso sea problematico y, en todo caso, de agquelias respecto a las cuales hayan transcurrido
mas de noventa dias desde su vencimiento total o parcial.

. Deudcres: recoge, en su caso, & efectivo depositado en concepte de garantia en los mercados
correspondientes para poder reafizar operaciones en 108 mismos y el total de derechos de credite y
cuentas deudoras que por cualguier concepio diferente & los anteriores ostente el Fondo frente a
terceros, La totalidad de los deudores se clasifican a efectos de vaioracien como “Fartidas a cobrar”.
Las perdidas por deteriorc de las "Partidas a cobrar’ asl como su reversién, se reconneen, en su caso,
como un gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financiercs - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

i, Clasificacion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros se desgiosan a efectos de presentacion y valcracion en los siguientes epigrafes dei
balance:

. Deudas a largo/corto plazo: recoge, en su c&so, las deudas coniraidas con terceros por préstamos
recibidos y otros débitos, asi como deudas con entidades de credito. Se clasifican a efectos de valoracion
como ‘Débitos y partidas a pagar”.

- Derivados: inciuye, entre otros, el valor razonable de los contrates de futuros y forwards, el vaior
razonable de las primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas y el valor razonable de los

contratos de permuta financiera gue el Fondo tiene contratados, asi como los derivades implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por el Fondo. Se clasifican a
efectos de su valoracién como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y

o e

ganancias
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. Pasivos financieros: recoge, en su caso, pasivos distintos de derivados gque han side clasificados a
efectos de su valoracién como "Pasivps financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”, tales como pasivos por venta de valores recibidos en préstamo.

- Acreedores; recoge, eh su caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en otros
eplgrafes, incluidas las cuentas con las Administracicnes Publicas y los importes pendientes de pagoe por
comisiones de gestion y deposite. Se clasifican a efectos de valoracion como "Deébitos y partidas a
pagar”.

b} Reconocimiento y valoracion de los activos y pasivos financieros

i. Reconocimiento y valoracion de los activos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Partidas & cobrar’, y los actives
clasificados en el epigrafe “Tasoreria”, se valoran iniciaimente, por su "valor razonable” (que saivo evidencia
en centrario serd el precio de la transaccion), integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a
la operacion. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandese los intereses
devengados en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método
del tipo de interss efectivo. No obstante, st el efecte de no actualizer los finjos de efectivo no es significative,
aquelias partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

L os activos financieros clasificados a efectos de valoracion como "Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran iniciaimente por su “vaior razonapie” (que salve evidencia en
contraric serd el precic de la transaccion), incluyendo los costes de fransaccion explicitos directamente
atribuibles a la oparacién y excluyendo, en su caso, (08 intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la Ultima fiquidacion se registran en el epigrafe "Carlera de inversiones
financieras - Intereses de la cartera de inversion’ del active del balance. Posteriormente, los activos se
valoran por su vaior razonable, sin deducir los costes de transaccién en gue se pudiera incurric en su
enajenacion. Los cambics gue se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de perdidas y
ganancias {véase apartado 3.¢.ii).

En todo caso, para la determinacion del valor razonable de los actives financieros se atendera a lo sigulente:

- Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable es el valor de mercado que resulta de aplicar el
cambio oficial de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediatc habil anterior, 0 el cambio medic
ponderado si no existiera precio oficial de cierre, utilizando el mercado mas representativo por volumen de
negociacion.

- Valores no admitidos atin a cotizacion: su valor razonabie se calcula medianie los cambios que resultan de
cotizaciones de valoras similares de la misma entidad procedentes de emisiones anteriores. teniendo en
cuenta factores como las diferencias en sus derechos economicos.

- Valores represeniativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cetizacion en un mercado
activo vy siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En ef caso de que no esté disponible un
precio de cotizacion, el valor razonable se corresponde con el precio de ia transaccion mas reciente, siempre
que no haya habido un cambio significativo en las circunstancias economicas desde el momento de la
transaccion. En este caso, se reflelaran las nuevas condiciones utifizando como referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado activo,
se aplicarén técnicas de valoracion {precios suministrados por irtermediarios, emisores o difusores de
informacion, fransaceiones recientes de mercado disponibies, valor razenable en el momento actual de otros
instrumentos gue sea sustanciaimente el mismo, modelos de descuentc de flujos y valoracidn de opciones,
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en su caso) que sean de general aceptacién y que utilicen en la medida de lo posible datos observables de
mercado (en particular, la situacion de tipos de interés y de riesge de credito del emisor).

- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio gue iguala el rendimiento
interno de la inversion a los tipos de interés de mercadc vigentes en cada momenio de la deuda publica,
incrementado en una prima o margen determinada en el momento de la adquisicion de ios valores.

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

- Depé6sitos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos: su valor razonable se calcula,
generalmente, de acuerdc al precio que iguale el rendimiento interno de la inversion a fos tipos de mercado
vigenies en cada momento, sin perjuicio de otras consideraciones, como ias condiciones de cancelacion
anticipada o de riesgo de crédio de la entidad.

- Acclones o participaciones en otras instituciones de inversidn colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es el valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara ef Gitimo valor liguidativo
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacion en un mercado o sistermna multilateral
de negociacion, se valoraran a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre que sea representative.
Para las inversiones en lIC de inversion libre, IIC de I de inversion libre e C extranieras similares, segin
log articulos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su casc, valores iiquidativos estimados.

- Instrumentes financieros derivados: si estan negeciados en mercados regulados, su valor razonable es el
que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En el caso de que el mercado no sea
suficientemente fiquido o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados regulades o
sistemas multilaterales de negociacion, se valoraran mediante ta aplficacion de metodos o modelos de
valoracion adecuados y reconocidos conforme a lo estipulado en la Circuiar 6/2010, de 21 de diciembre, de
ia Comision Nacional del Mercado de Valores.

ii. Reconocimiento y valoracion de los pasives financieros

los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Débitos y partidas a pagar’, se valoran
inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contraric serg el precic de la transaccion)
integrando los costes de transaccién directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizade, contabilizéndose los intereses devengados en el epigrafe "Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interes efectivo. No
ohstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aquellas pariidas cuyo importe
se espera pagar en un plazo inferior a un afio se vaioran a su valor nominal.

L.os pasivos financieros clasificades a efectos de valoracion como “Pasivos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccion) inciuyendo los costes de transaccion directamente atribuibles a ia
operacién, Posteriormente, los pasivos se valoran por su vaior razonahle, sin deducir ios costes de
transaccion en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambics que se produzcan en e valor razonable se
impuian en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.g.iii).

&n particutar, en el caso de la financiacion por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidos por
venta en firme de activos adquirides temporalmente o activos aportados en garantia, se atenderd, en su
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caso, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a ia devolucion del préstamo o
restitucion de los activos adquiridos bien temporalmente o bien aportados en garantia.

¢} Baja del balance de los activos y pasives financieros

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

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

Se daran de baja los activos en los gue concurra un deterioro notorio e irrecuperable despues de su
inversién con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

2. S se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios ascciados al active financiere transferido — caso
de las ventas de activos financieros con pacte de recompra por un precio fijo o por el precio de venia mas
un interés, de los contratos de préstamo de valores en los que el prestatario tiene la obligacion de
devalver los mismos o similares activos u otros casos analogos —, el activo financiero transferido no se
dara de baja del balance y se continuara valorandolo con los mismos criterios utilizados antes de la
transferencia. Por el contrarip, se reconccera contablementg un pasivo financiero asociado, por un
importe igual al de la contraprestacion recibida, que se valorara posteriormente a su coste amortizado.

Tampoco se darén de baja los activos financieros cedides en el marco de un acterdo de garaniia
financiera, & menos que se incumplan los términos del contrato y se pierda el derecho a recuperar los
activos en garantia, en cuyc caso se daran de baja. El valor de los actives prestados o cedidos en
garantia se reconoceran, en su caso, en los epigrafes “Valores recibidos en garantia por la [IC" 0
"Vaiores aportados como garantia por ia liC", respectivamente, en cuentas de orden del balance.

3. Sini se transfieren ni se retienen sustancialmente los riesgos y beneficics asociados af activo financiero
transferido, éste se dara de baja cuando ho se hubiess retenido el control det misme.

e acuerdo con lo anterior, los activos financieros sélo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
los fluios de efective que generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos vy
heneficios que flevan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros sclo se dan de baja del balance
cuando se han extinguide las obligaciones que generan o cuando se adguieren.

d) Contabilizacién de operaciones

i. Compravents de valores al contado

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

No obstante, en el caso de compraventa de instifuciones de inversion colectiva, se entiende como dia de
ejecucién el de confirmacion de la operacion, aunque se desconozca el numero de participaciones 0
acciones a asignar. La operacion no se valorara hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados
antes de la fecha de ejecucion se contabilizan, en su caso, en el epigrafe "Deudores” dei balance.

ii, Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en e/ momento de la contratacién y hasta el
momento del cierre de la posicién o el vencimiento del contrato en ios epigrafes "Compromisos por
operaciones largas de derivados’ ¢ "Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de
orden, segdn su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentes financieros — Resuitado por
operaciones con derivados” o “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados’, dependiendo de si los cambios de valor se han liquidado o no en el ejercicio, se regisiran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en e valor razonabie de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se regisira en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior ¢ exterior y del
activo o del pasivo, seglin su saldo, del balance, hasta |a fecha de su liguidacion.

iii. Adguisicion temporal de activos

Cuando existen adauisiciones iemporales de activos ¢ adquisiciones con pacto de retrocesion, se registran
en el epigrafe “Valores representativos de deuda’ de la cartera interior o exterior de! balance,
independientemente de cuales sean los instrumentos subyacentes a los gue haga referencia.

Las diferencias de valor razonable que surjan en las adguisiciones temporales de activos, se imputan a la
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe “Jariacion del valor razonable en instrumentos
financieros— Por operaciones de la cartera interior (0 exterion)”.

iv. Contratos de futuros, apciones y warrants y ofros derivados

Cuando existen operaciones de contratos de futures, opciones y/o warrants se regisiran en el momento de
su contratacion y hasta el momento dei cierre de la posicion o el vencimienio del contrato en los epigrafes
"Compromisos por operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados”
de las cuentas de orden, segln su naturaleza y por el imporie nominal comprometido.

‘tas primas pagadas (cobradas) para el gjercicic de las opciones y warrants se registran por su valor
razonable en ios epigrafes "Derivados” de ia cartera interior ¢ exterior del activo (o pasive) del balance, en la
fecha de ejecucion de ia operacion.

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

£n los epigrafes “Deterioro y resultade por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados™ o “Variacion det valor razonable en instrumentos financieros ~— Por operaciones
con derivades”, dependiendo de ia realizacion o no de la liquidacion de ia operacion, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
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contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior 0 exterior del
activo o de! pasivo, segun su saldo, del balance, hasta la fecha de su liguidacion,

En aquelios casos en que e} contrato de futuros presente una liguidacion diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizaran en la cuenta “Deterioro vy resultadoc por enajenaciones de instrumentos
financiercs — Resultados por operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias,

£n el caso de operaciones sobre valores, si la opcién es ejercida, su valor se incorpora a la valoracion inicial
o posterior del activo subyacente adquiride o vendido, quedando exciuidas las operaciones que se figuidan
por diferencias.

v. Garantias aportaedas al Fondo

Cuando existen valores aportados en garantia al Fondo distintos de efectivo, el valor razonable de estos se
registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por la IIC”" de las cuentas de orden. En caso de venta
de los valores aportados en garantia, se reconoce un pasive financiero por ef valor razonable de su
obligacion de devolverios. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe “Tesoreria”
del balance.

Periodificaciones (activo y pasivo}

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

Instrumentos de patrimonio propic

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

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

E| resultado del ejercicio del Fonde, sea beneficio o pérdida, y que no vaya a ser distribuido en dividendos
{en caso de beneficios), se imputa al saldo del epigrafe "Patrimonio atribuido a participes 0 accionistas —
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Participes” del balance. Al 31 de diciembre de
2012 y 2011, en e epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables
atribuidos a pariicipes 0 accionistas - Resultados de ejercicios anteriores” se recogen los resuitados
(positivos © negativos} que se encontraban pendientes de aplicacion al 31 de diciembre de 2008 y que se
hablan generado en ejercicios anteriores al ejercicio terminado en dicha fecha.

10
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g} Reconocimiento de ingresos y gastos

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

i. Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momenio de la adquisicion se
reconocen, en su caso, contablemente en funcion de su pericdo de devengge, por aplicacion del método del
tipo de interés efectivo, a excepcién de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas o en
fitigio, que se registran en el momento efective del cobro. La periodificacion de los intereses provenientes de
la cartera de activos financieros se regisira en el epigrate "Cartera de inversiones financieras — Intereses de
ia cartera de inversion” del activo del balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe
“Ingresos financieros” de ia cuenta de pérdidas y ganancias.

Los dividendos percibidos de otras sociedades se reconocen, en Su Caso, SOMO ingreso en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de peérdidas y ganancias, en el momento en que nace el derecho a
percibirlos por el Fondo.

ii. Comisiones y conceptos asimilados

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

Los ingresos gue recibe el Fondo como consecuencia de la retrocesion de comisiones previamente
soportadas, de manera directa o indirectaments, se registran, en su casc, en el epigrafe "Comisiones
retrocedidas a ta HC™ de ia cuenta de pérdidas y ganancias. :

las comisicnes de gestion, de deposito asi como ofros gastos de gestion necesarios para el
desenvoivimiento del Fondo se registran, segun su naturaleza, en el epigrafe "Otros gastos de explotacion”
de la cuenta de pérdidas y ganancias,

Los cosies directamente atribuibles a ja operativa con derivados, tales como corretajes y comisiones
pagadas a intermediarios, se registran, en su caso, en el epigrafe "Deterioro y resultado por enajenaciones

de instrumentos financieros — Resultados por operaciones con desivados” de la cuenta de pérdidas vy
ganancias.

i Variacion del valor razonable en instrumentos financieros

£ beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizade o no realizado, se registra en los epigrafes "Deterioro y resultada por enajenaciones de
instrumentos financieros” y “Varlacion del valor razonable en instrumentos financieros’, segun corresponda,
de la cuenta de perdidas y ganancias del Fondo (véanse apartados 3.b.i, 3.b.iy 3.0).

fv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con &l criferio de devengo.
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h) Impuesto sobre beneficios

i

¥

£l impuestc schre beneficios se considera como un gasto a reconccer en la cuenta de perdidas y ganancias,
y estd constituide por ei gasto o ingresc por el impuesio corriente y el gasto o ingreso por el impuesto
diferido.

£} impueste corriente se corresponde con la cantidad gue satisface ef Fondo como consecuencia de las
liguidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, las deducciones y el derechio
a compensar ias pérdidas fiscaies, y no teniendo en cuenta las retenciones y pagos a cuenta.

El gasto o ingreso por impuesio diferido, en caso de que exista, se corresponde con &f reconocimiento v la
cancelacién de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracién, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibies y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que gueden pendientes de aplicar fiscaimente,
dan lugar a activos por impuesto diferido.

En casc de gue existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por perdidas fiscales, estos no dan
jugar al reconocimiento de un active por impueste diferido en ningun caso y solo se reconoceran mediante la
compensacion del gasto por impuesto cuando el Fondo generg resuitados positivos, Las pérdidas fiscales
que pueden compensarse, en su caso, se registran en la cuenta "Pérdidas fiscales a compensar’ de las
cuentas de orden del Fondo.

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre. La cuantificacion de dichos pasivos se
realiza considgerando los tipos de gravamen esperados en el momente de su reversién. En caso de
modificacionas en las normas tributarias, se produciran los correspondientes ajustes de valoracion.

Transacciones en moneda extranjera

lLa moneda funcicnal del Fondo es el suro. Consecuentemente, todos los saldos y transacciones
denominados en monedas diferentes al auro se consideran denominados en "meneda extranjera”,

Cuando existen transacciones derominadas en moneda extranjera se convierten a eurcs utilizando los tipos
de cambio de contado de la fecha de la transaccion, entendiendo como tipe de cambio de contado el méas
representativo del mercado de referencia a fa fecha o, en su defecto, del itimo dia habil anterior a esa fecha.

Las diferencias de cambio gue se producen al convertir fos saldos denominados en moneda extranjera a la
moneda funcicnal se registran, en et caso de partidas monetarias que son tesoreria, deébitos y creditos, por
su importe neto, en el epigrafe “Diferancias de Cambio”, de ia cuenta de perdidas y ganancias; para el resio
de partidas monetarias y ias partidas nc monetarias que forman parte de la cartera de instrumentos
financieros, las diferencias de cambio se llevaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
la valoracion (véase Nota 3.g.iif).

Operaciones vinculadas

La scciedad gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67
de la Ley 35/2003 y ios articulos 138 y 139 del Real Decreto 1.082/2012. Para ello, la sociedad gestora
dispone de una politica por escrito en materia de conflictes de interés que vela por la independencia en fa
ejecucion de las distintas funciones dentro de la sociedad gestora, asi como fa existencia de un registro
regularmants actuafizadc de aquellas operaciones y actividades desempefiadas por la sociedad gestora ¢ en

su nombre en tas que haya surgido o pueda surgir un confiicto de interes. Adicionalmente la sociedad
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gestora debera disponer de un procedimiente internc formal para cerciorarse de que las operaciones
vinculadas se realizan en interés exciusivo del Fondo y a precios o en condiciones iguales 0 mejores que ios
de mercado. Seglin lo establecido en la normativa vigente, los informes pericdicos registrados en fa
Comisién Nacional del Mercado de Valores incluyen, en su caso, informacion sobre Ias operaciones
vinculadas realizadas, fundamentaimente, comisiones por liquidacién e intermediacion, comisiones
retrocedidas con origen en las instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes
al grupo de la sociedad gestora del Fondo, el importe de Ics depdsitos y adquisiciones temporales de activos
mantenidos con el depositario y el importe efectivo por compras y ventas reafizado en activos emitidos,
colocados ¢ asegurados por ef Grupo de la sociedad gestora.

Cartera de inversiones financieras

£l detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2012 sin considerar, en su caso, el saldo
de los epigrafes "Depdsitos en EECC”, “Derivados” e “Intereses de !a cartera de inversion” se incluye como
Anexo, el cual forma parte infegrante de esta nota.

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

Vencimiento Euros

Inferior a 1 afio 7.394.317,33
Comprendido entre 1 y 2 afios 4.428.073,79
Comprendido entre 2 v 3 affos 3.467.625,22
Comprendido entre 3 y 4 afios 3.649.920,89
Comprendido entre 4 y 5 afios 2.249.401,24
Superior a 5 afios 3,903.089,16

25.092.427,63

Adicionaimente, ai 31 de diciembre de 2012, el Fondo mantenia las siguientes posiciones en las cuentas de
COMPromiso:

Euros
Compromises por operaciones cortas de
derivados
Futures y eperaciones a plazo de venta 1.456.400,00
Otras ventas a plazo 1.031.598,97
Total 2.487,998.97

El saldo del epigrafe “Otras ventas a plazo™ del detalle anterior recoge el nomina comprometido de las
operaciones del mercado de divisas vendidas durante el periodo del tiempo comprendido entre la contratacién y
la liquidacion de dichas operaciones,
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Al 31 de diciembre de 2012, Ia totalidad de las posiciones en cuentas de compromiso mantenidas por el Fonde
tenian un vencimiento inferior al afio.

Asimismo, ai 31 de diciembre de 2012 la totalidad del importe que el Fondo tenia registrado en el epigrafe
saActivo corriente — Cartera de inversiones financieras — Carlera exterior -~ Derivados” del activo del balance
corresponde a posiciones denominadas en moneda euro. Al 31 de diciembre de 2012 la totalidad del importe
que el Fondo tenia registrado en e} epigrafe "Pasivo corriente - Darivados™ del pasivo del balance corresponde a
posiciones denominadas en moneda no euro.

En el epigrafe "Deudores” del balance al 31 de diciembre de 2012 se recogen 20 mites de euros {ningun importe
por este concepto al 31 de diciembre de 2011) depositados en concepto de garantia en los mercados de
derivados, necesaria para poder realizar operaciones en los mismos,

Los depositos con entidades de crédito se valoran conforme a lo dispuesto en la Nota 3.b.i. A continuacion se
detalian ios depésitos con entidades de crédito mantenidos por el Fondo at 31 de diciembre de 2012, junto con
el intarés que devengan y su vencimiento:

Tipo de

Entidad Divisa Euros Vencimiento Interés
Banco de Crédito Balear, S.A. Euro 253.558,91 09/01/2013 4,00%
Banco de Crédito Balear, S.A. Euro 152.135,42 09/01/2013 4,00%
Banco de Crédito Balear, S A Euro 416.257,52 01/02/2013 4,00%
Banco de Crédito Balear, S.A, Euro 104.064,32 05/02/2013 4,00%
Bankia, S.A. Euro 99.988.95 25/01/2013 4,75%
Bankia, S.A. Euro 199.978,12 25/01/2013 4,73%
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, 8.A, Euro 256.082,54 20/06/2013 3,96%
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. Euro 143.406,35 20/06/2013 3,96%
Banco Santander, S.A. Euro 599.751,02 12/12/2013 3,90%
Bancoe Santander, S.A. Eusro §99.765,07 18/12/2013 3,90%

3.124,988,22

Los valores y activos que integran la cartera del Fondo que son susceptibles de estar depositados, o estan en
Banca March, S.A. ¢ en tramite de depdsito en dicha entidad (véanse Notas 1y 7). Los valores mobiliarios y
demas activos financiercs de! Fondo no pueden pignorarse ni consfituirse en garantia de ninguna clase, salvo
para servir de garantia de fas operaciones que el Fondo realice en los mercados secundarios oficiales de
derivados, y deben estar bajo ia custodia de las entidades legalmente habilitadas para el ejercicio de esta
funcion.

Gestion def riesgo:

La gestién de ios riesgos financieros que lleva a cabo la sociedad gestora del Fondo esta dirgida al
establecimiento de mecanismos necesarios para controlar la exposicién a las variaciones en los tipos de interés
y tipos de cambio, asi como a los riesgos de credito y liquidez. En este sentido, el Real Dacreto 1.082/2012, de
13 de iufic, establece una serie de coeficientes normativos que limitan dicha exposicion y cuyo control se realiza
por fa sociedad gestora. A continuacion se indican los principales coeficientes normatives a los que esta sujeto e
Fondo:
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Limites a la inversion en ofras Instituciones de Inversién Colectiva:

La inversion en accicnes o participaciones emitidas por una tnica I!IC, no podré superar el 20% del
patrimonio, salve en las !|IC cuya politica de inversidn se base en la inversion en un Gnico fondo.
Asimismo, la inversion total en {IC mencionadas en el articulo 48.1.d) del Real Decreto 1.082/2012, de
13 de julio, no podra superar el 30% del patrimonio del Fondo.

Limite general a la inversion en valores cotizados;

La inversién en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismec emisor no podra superar
el 5% del patrimonio del Fondo. Este iimite quedara ampliado al 10%, siempre que la inversion en los
emisores en los que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio del Fondo. Puede quedar
ampliado al 35% cuando se irate de inversiones en valores emitides o avalados por un Estado miembro
de la Union Europea, una comunidad auténoma, una entidad jocal, un organismo intemacional del gue
Espafia sea miembro o por cualquier otro Estado que presente una calificacion de solvencia oforgada
por una agencia especializada en caiificacion de riesgos de recenocido prestigio, no inferior a la del
Reino de Espafia. Cuando se desee superar el limite del 35%, en el foileto y en foda pubiicacion de
promocion del Fondo debera hacerse constar en forma bien visible esta circunstancia, y se
especificaran los emisores en cuyos valores se tiene intencion de invertir ¢ se tiene invertido mas del
35% del patrimonio. Para que el Fondo pueda invertir hasta ef 100% de su patrimonio en valores
emitidos o avalados por un ente de ios sefialados en ei articuio 50.2.b) de! Real Decreto 1.082/2012,
sera necesario que se diversifigue, al menos, en seis emisiones diferentes y que la inversion en valores
de una misma emisién no supere &l 30% del activo del Fondo. Quedard ampliade al 25% cuando se
trate de inversiones en obligaciones emitidas por entidades de crédito cuyo importe esté garantizado
nor actives gue cubran suficientemente jos compromisos de la emision y gue queden afectados de
forma privilegiada ai reembolso del principal y al pago de los intereses en el caso de situacion concursal
del emisor. £ total de las inversiones en este tipo de ohligaciones an las que se supere el limite del 5%
no podra superar el 80% del patrimonio del Fondo.

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

Limite general a la inversidn en derivados:

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

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

La exposicion ai riesgo de contraparte en derivados CTC se limita ai 5% del patrimonic con caracter
general y al 10% de! patrimonio si ia contraparte es una entidad de credito con ciertas limitaclones.

Las posiciones frente a un Unico emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por entidades de
crédito cuyo importe esté garantizade por activos que cubran suficientemente los compromisos de la
emision y gueden afectados de forma privilegiada al reemboiso del principal e intereses y depdsitos que
el Fondo tenga en dicha eniidad no podran superar ei 36% del pairimonio del Fondo.
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Las posiciones frente a un Gnico emisor en productos derivados, activos e instrumentes financieros y
depositos que el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 20% del patrimonioc del Fondo.

A estos efectos, ias entidades pertenecientes a un mMismo grupo economico se consideran un Gnico
emisor.

¢ Limites a la inversion en valores no cotizados:

Los valores susceptibles de ser adguiridos no podran presentar ninguna limitacion a su libre
fransmision,

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

grupo.
Se autoriza ja inversidn, con un limite maximo conjuntc del 10% del patrimonio, en:

« Acciones y participaciones de |IC de caracter financiero no autorizadas conforme a la Directiva
2009/85/CE, de 13 de julio domiciliadas en paises no OCDE con ciertas imitaciones.

« Acciones y participaciones de IIC de inversitn libre y de BC de lIC de inversion libre
espaficias.

«  Acciones y participaciones de Entidades de Capital Riesgo reguladas en la Ley 25/2005.
s Coeficienie de liquidez:

E| Fondo debera mantener un coeficiente minimo de liquidez det 3% de su patrimonio calculado sobre
el promedio mensuat del Fondo.

s Obiligaciones frente a terceros:

Ei Fondo podré endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su patrimonic para resolver dificuitades
transitorias de tesoreria, siempre que se produzea por un plazo no superior a un mes, o por adguisicion
de activos con pago aplazado, con las cendiciones que establezca la Comision Nacional dei Mercado
de Valores. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en la compra de activos
fnancieros en el periodo de liguidacion de la operacion que establezca el mercado donde se hayan
contratado.

{os coeficientes legales anteriores mitigan ios siguientes riesgos a los que s& expone el Fondo gue, en todo
caso, scn objeto de seguimiento especifico por la sociedad gestora:

Riesgo de crédito
El riesgo de crédito representa las perdidas gue sufriria el Fondo en el caso de que alguna contraparie

incumpliese sus obligaciones confractuates de pago con el mismo. Dicho riesgo se veria mitigado con los limites
a la inversion y concentracion de riesgos antes descritos.
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Ei Fondo invierte &n actives con la calidad crediticia establecida en el Folleto informativo por to que reduce
notablemente el riesgo de crédito. Adicionalmente, la politica de la sociedad gestora del Fondo es limitar la
inversion en activos con calidad crediticia inferior a BBE',

Riesgo de liquidez

En el caso de que el Fondo invirtiese en valores de baja capitaiizacion o en mercades con una reducida
dimension y limitado volumen de contratacién, o inversion en otras Instituciones de Inversién Colectiva con
liquidez infericr a la del Fondo, fas inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, Iz sociedad gestora
del Fondo gestiona el riesge de liquidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimientoe de los
coeficientes de liquidez y garantizar los reembolsos de los participes.

La sociedad gestora gel Fondo tiene establecidos los criterios para la consideracion del cargcter iliquido de los
activos distinguiende entre renta fija y renta variable y estableciendo fimites por emision y por emisor y plazo.

Riesgo de mercado

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

. Riesgo de tipo de interés: la inversion en activos de renta fija conlleva un riesgo de tipo de interés, cuya
fluctuacion de tipos es reducida para activos a corto plazo y elevada para activos a fargo piazo.

- Riesgo de tipo de cambio; la inversion en activos denominados en divisas distintas del euro conlleva un
riesgo por las fluctuaciones de los tipos de cambio,

- Riesgo de precio de acciones o indices bursatiies: la inversién en instrumentos de patrimonio conlieva
gue la rentabilidad del Fondo se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los gue invierte,
Adicionaimente, la inversion en mercados considerados emergentes puede conflevar, en su caso,
riesgos de nacionalizacién o expropiacion de activos o imprevistos de indole politico que pueden
afectar ai valor de ias inversiones, haciéndolas mas voiatiles.

La politica de inversion definida en el Folleto informativo para la Sociedad indica el perfil de riesgo inicial.
Adicionaimente, la Sociedad ha definide los siguientes parametros.

- Composicion porcentual de la cartera,

- Limites por tipo de producto (duraciones para Renta Fija, exposicion bursatil para Renta Variable y
exposicion en divisa).

- Limites sobre los parametros de sensibilidad delta, gamma y vega en carteras con opciones.

Periddicamente, se comparan los datos reflejados en la cartera de la Sociedad y ia exposicion efectiva junto a
ios limites establacidos y se detectan posibles desviaciones,

Adicionalmente, se han definido unos indices externos de referencia para el Fondo que se comparan con la

evolucién del valor liquidativo. También se establecen unas bandas en torno al indice de referencia con el fin de
evaluar la gestion y correcta evolucidn def valor liquidativo.
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Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por el Fondo se encuentran descritos en el Folleto

informativo, segtin lo establecido en la normativa aplicable,

5, Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2012, la composicién del saidc de este capitulo del balance es la siguiente:

LEuros
Cuentas en el depositario:
Banca March, S.A. (cuentas en euros) {.115.220,26
Banca March, S.A. (cuentas en divisa) 3,71
i.115,223,97
Otras cuentas de tesoreria:
Otras cuentas de tesoreria en euros 12,628,060
12,628,00

1.127.851,97

Los saldos positives de las principates cuentas corrientes en euros mantenidas por ia Sociedad har devengado
en el ejercicio 2012 un tipo de interés anual del EURIBOR a un mes, revisable y liquidable mensuaimente.

8. Participes

Al 31 de diciembre de 2012 v 2041, el pairimonio del Fondo estaba formalizado por participaciones de iguaies
caracteristicas, representadas por certificados nominativos, sin valor nominal y gue confieren a sus propietarios

un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.

En el epigrafe “Acreedores” det balance se incluye al 31 de diciembre de 2012 por importe de 89 miles de euros
(15 miles de euros al 31 de diciembre de 2011), et saldo correspondiente a los reembolscs de participes que se

cancelan en la fecha de liquidacion.

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

manera:

Euros

31-12-2012

31-12-2011

Patrimeonio atribuido a participes ¢ accionistas del Fondo
al cierre del ejercicio

31.465.233,85

16.762.189,75

Valor liquidative de la participacictn 25,93 24,96
N° Participaciones 1.213.413,31 671.671,00
N* Participes 2.822 2.925

Conforme a la normativa aplicable, el nimero minimo de participes de los Fondos de inversién no debe ser
inferior a 100, en cuyo caso dispondran del plazo de un afio para Hevar a cabe la reconstitucion permanente del

numero minime de paricipes.
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Al 31 de diciembre de 2012, existia un participe (persona fisica) con participacion significativa superior al 20%
del patrimonio del Fondo que ascendia al 20,48% de dicho patrimonio.

Otros gastos de explotacidn

Segun se indica en ja Nota 1, la direccion y gestion del Fondo estan encomendadas a su scciedad gestora, Por
este servicio, durante el ejercicio 2011 y hasta e! 16 de noviembre de 2012, &l Fonde ha devengado una
comisidn del 1,60% anual, calculada sobre el patrimonic diario del Fondo y gque se satisface mensualmente. No
obstante, desde el 17 de noviembre de 2012 el Fondo ha devengado una comisicn de 1,25% anual que se
satisface mensualmente.

Durante e! ejercicio 2012 la entidad depositaria del Fondo {véase Nota 1) no ha percibido comisidn alguna pos su
funcion de depositaria del Fondo.

E| porcentaje directa o indirectamente aplicado en concepto de comision de gesiion y depdsito sobre la parte de
cartera invertida, en su caso, en instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al
Grupo Banca March, no supera los limites maximos legales establecidos. Adicionalmente, el nivel maximo de
comisiones de gestion y deposito que soporta, sobre la parte de cartera invertida, en su caso, en instituciones de
inversion colectiva gestionadas por entidades no perienecientes al Grupo Banca March, no supera los limites
estabiecidos a tal efecto en su Folleto.

Los importes pendientes de pago por ambos conceptos, al 31 de diciembre de 2012 y 2011, se incluyen en &l
saido del epigrafe "Acreedores” del balance.

La Orden EHA/56/2008, de 5 de marzo, que desarrolia el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se
reglamenta la Ley de instituciones de Inversion Colectiva, tiene por objeto la concrecion y desarrollo de lag
funciones de vigilancia, supervision, custodia y administracién de las entidades depositarias de las instituciones
de Inversian Colectiva. Las principales funciones sor:

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

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

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

4. Contrastar con caracter previo a la remision a la Comisidén Nacionai del Mercado de Valores, la exactitud,
calidad y suficiencia de la informacion publica periodica del Fondo.

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

6. Custodia de iodos los valores mobiliarios y demas activos financieros gue integran el patrimonio del Fondo,
bien directamente o a fravés de una entidad participante, conservando en todo caso fa responsabilidad
derivada de la realizacion de dicha funcidn. '

7. Comprobar que las liquidaciones de valores y de efectivo son recibidas en el plazo gue determinen las
reglas de liguidacion que rijan fos correspondientes mercados.
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8. Asegurar que as suscripciones y reembolsos cumplen con los procedimientos establecidos en el folleto del
Fondo asi como en la legislacion vigente.

Inciuido en el saldo del epigrafe “Otros gastos de expiotacion - Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias del
ejercicio 2012 se recogen los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales del Fondo, por un
importe de 5 miles de euros (3 miles de euros en el ejercicio 2011). El incremento de los gastos de auditoria se
debe a la fusién que ha tenido el Fondo durante el ejercicio 2012 (véase Nota 1).

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, e Fondo no tenia ningdn importe significativo pendiente de page a
proveedores en operaciones comerciales que a dichas fechas acumulara un apiazamiento superior al plazo legal
de pago. Asimismo, los pagos significativos realizados en los ejercicios 2012 y 2011 a dichos proveedores se
han realizadc dentro de los limites legales de aplazamiento.

Situacién fiscal

El Fondo tiene abiertos a inspeccion por parie de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas en los ejercicics 2008 y siguientes.

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, en el epigrafe “Deudores” del balance se recogen saidos deudores con la
Administracion Publica en conceplo de retenciones yio otros saidos pendientes de devoiucion del impuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 72 y 30 miles de euros, respectivamente.

No existen diferencias significativas entre el resuiiado contable antes de impuestos del ejercicio y la base
imponible antes de compensacion de bases imponibles negativas, en su caso. El tipo de gravamen a efectos det
impuesto sobre beneficios es del 1% (Reat Decreto Legisiativo 4/2004, de 5 de marzo).

Cuando se generan resultados positivos, el Fondo registra en el epigrafe "impuesto sobre beneficios” de la
cuenta de pérdidas y ganancias un gasto en concepto de impuesto sobre beneficios neto, en su caso, del efecto
de la compensacion de peérdidas fiscales. No se generan ingresos por impuesto sobre beneficios en el caso de
gue el Fondo obtenga resultados negativos (vease Nola 3-h).

El Real Decreto-Ley 9/2011, de 18 de agosto, introdujo una serie de modificaciones tributarias con efectos para
los periodos impositivos gue se hayan iniciado el 1 de enero de 2012, En concreto, en el casc de existir bases
imponibles negativas, se amplia el plazo para compensar dichas perdidas fiscales con los beneficios futuros de
guince a dieciocho ejercicios, en determinadas condiciones,

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

Acontecimientos posferiores al cierre

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

Divisa Descripeitn Euros

EUR |BONOJUNTA DE CASTILLA-LE{5,50[2014-12-17 368.859,59
EUR | BONOIESTADO ESPANOL|4,50{2018-01-31 606.47%,02
EUR | BONOESTADO ESPANOGL{3,7512015-10-31 1.133.566,39
EUR | OBLIGACION|ICO(3,5012014-01-20 251.248,38
EUR | BONOIGENERALITAT CATALUNA|5,538/2013-04-04 297.937,41
EUR i BONOIFADEH,88/2017-12-17 i 506.235,92
EUR |BONOIESTADO ESPANOL|4,002015-07-30 614.346,24
EUR | OBLIGACIONICOI0.4212015-10-13 443.238,04
EUR | BONOESTADO ESPANOLIS 8512022-01-31 2.449.519,76
EUR { BONOWUNTA DE ANDALUCIA|5,382G13-05-13 100.444.49
EUR | OBLIGACIONHCO4,5012014-07-08 304.562,34
EUR | OBLIGACION|ICO|3,882013-05-16 594.906,17
EUR | BONQIESTADO ESPANOL|4,25[2016-10-31 1.860.186,10
EUR i BONOIFADE4,4012013-09-17 303.767,56
EUR  OBLIGACION|FONDO DE REESTRUCTUR}S,502016-07-12 312,127.94
EUR | BONOESTADO ESPANOL[3,40/2014-04-30 202.675,75
EUR | OBLIGACIONIICOIS,00{2016-07-05 443.951,35
FUR |BONOESTADO ESPANOL|5,5012021-04-30 847.090,38
EUR | OBLIGACION|ICOI4,3812014-03-31 306.395,74
EUR | BONOJESTADO ESPANOL|[3,2512016-04-30 528.780,28
EUR | BONOESTADG ESPANOL|2,50[2013-10-31 288.820,41
EUR | BONOIESTADO ESPANOL|3,30]2014-10-31 1.109.948 .39
EUR | BONOESTADO ESPANOLIS,502017-07-30 1.488.377,97
EUR {BONOIKUTXABANK SA[4,38/2015-09-28 196.209,06
EUR | BONOIBANESTOI0,7112013-01-11 98.803,62
EUR ;| BONOIRPE FINANCIACIONES|3,6312013-09-16 99.560,59
EUR [BONOBANCO SABADELL ATLANM, 20[2013-08-27 248.653,81
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Divisa Descripcion Euros

EUR | BONOIBBVA SENIOR FINANCE|3,002613-08-22 904.507,97
EUR { BONOBANCO SABADELL ATLAN|4,2512013-03-29 401.497,21
EUR | BONOQ|BBVA SENIOR FINANCE4,00/2G13-05-13 499,599.03
EUR | BONOBANESTO4,0812016-03.23 20445938
EUR | BONOBANKINTER[3,2512014-11-13 294.207.19
EUR {BONOILA CAIXA[3,752013-11-05 298.395,50
EUR | BONO|CRITERIA CAIXACORPM,1312014-11-20 20090526
EUR | BONO|FADEM,80{2014-03-17 621.253,86
EUR | BONO|CIA AHORRO MEDITERRA|3,00(2014-11-12 433.233,88
EUR | CEDULAS|IBANKIA, 5.A.3,502013-03-14 298.640,94
EUR | CEDULASI{CRITERIA CAIXACORP{5,0012016-02-22 21041584
EUR ! CEDULASIBANCO SABADELL ATLAN4,252014-09-19 304.783,41
EUR CEDULASIAYT CED CAJA 1V[4,00612013-03-13 397.834,%0
EUR i RENTA FIJA|BANKINTER[4,13[2017-03-22 254,787,335
EUR | CEDULASIBANCO SABADELL ATLAN|3,6312015-02-16 402.140,76
EUR { OBLIGACIONIFONDO DE REESTRUCTURM,40{2013-10-21 302.258,40
EUR | CEDULASIBANESTO!2,632013-02-28 197.817,12
EUR | BONOFADES,0012015-06-17 311.097,69
EUR [ CEDULASILA CAIXA4,752015-03-18 367.027,04
EUR 1 CEDULAS|BANKINTERN.88[2013-01-21 152.091,39
EUR | CEDULAS|BANCO SABADELL ATLAN]4,50[2013-02-11 302.389.04
EUR | CEDULASIBANKINTER|3,752013-09-23 24794298
FEUR | LETRAIESTADO ESPANOL|2,75(2013-07-19 194.969.47
EUR | LETRAIESTADO ESPANOL|3,05]2013-12-13 96.092,27
EUR | LETRA[ESTADO ESPANOL|4,22{2013-12-13 143.936,61
EUR | PAGARE|LICO LEASING RF|0,36{2013-02-01 08.452.26
EUR | PAGAREILICO LEASING RF{1,7312013-02-01 196,571,17
EUR | LETRAJESTADO ESPANOL|2,43[2013-06-21 97.646,69
EUR |LETRAJESTADO ESPANOL|3,9312013-06-21 146.205,84
TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda 24.707.859,75
EUR i PARTICIPACIONESMARCH PATRIMONIO DINAMI 103,48
TOTAL Cartera interior-Instituciones de Inversién colectiva 103,48
EUR i BONOMERRILL LYNCH]|0,47(201 3-08-09 196.506,44
EUR } BONOI|SANTANDER TOTTAJ2,63)2013-04-13 188.061,44
TOTAL Cartera exterior- Valores representativos de deuda 384.567,88
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Divisa Descripceién Euros

USD i PARTICIPACIONES|PICTET-LOCAL EMERG CURR-1} 319.341,87
EUR | PARTICIPACIONES|BLACKROCK IRELAN 464.056,00
USD | PARTICIPACIONES|PICTET-US HIGH YIELD-I$ 247.811,86
USD | PARTICIPACIONESISKANDIA FUND IRELAND 459.269,41
TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversién colectiva 1.490.479.,14
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informe de Géstién
correspondiente al ejercicio anual terminado
e} 31 de diciembre de 2012

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

£] gobernador del Banco Central Europeo (BCE) Mario Draghi anuncio en julio que el BCE hard todo o
necesario para sostener el euro y en septiembre anuncid un programa de compra ilimitada de bonos en los
mercados secundarios de paises en problemas que pidieran el rescate, siempre que cumpliesen una serie de
condiciones. Este programa denominado OMT es la respuesta de la autoridad monetaria europea a la promesa
de irreversibilidad de la moneda comin emitida par su presidente. Se trata de dar una solucion definitiva a la
crisis de deuda soberana que se viene alargando en el tiempo y gue esta arrastrando a los paises centrales de
la eurozona. :

Al otro lado del Atlantico, los datos no son tan negativos como en Europa, v las cifras conocidas, especialmente
de empieo, contrastan positivamente con las de otras zonas de! mundo. Las nuevas medidas de estimulo
monetario (Quantitative Easing 1) confirmadas en septiembre por la Reserva Federal, han manienido los
mercados financieros con un buen comportamiento, con su consiguiente efecto positivo sobre los indices de
confianza de consumidores y empresarios. S6lo en diciembre ante la incertidumbre dei "abismo fiscal”, dichos
indicadores mostraron cierta debilidad. La iasa de desemplec caia hasta minimos no vistos desde 2009 y
contintian las buenas noticias desde & mercado inmobiliario, con un crecimiento en la construccicn de viviendas
no visto en los Ultimos 4 afos,

Los mercados emergentes fueron también una fuente de preocupacion durante ef verano. £l menor crecimiento
de algunas zonas desarrolladas ha tenido un efecto pernicioso sobre fas exportaciones de paises como China o
ja india, algo gue no se ha visto compensado por mejoras en su demanda interna. Ef crecimiente en estos
paises emergentes sigue siendo claramente superior al de ios paises desarrollados pero se desacelera respecto
a afios anteriores. Las autoridades monetarias luchan confra este menor crecimiento con los instrumentos a su
alcance, especialmente con rebajas de los tipos de interes.

En Espafia comienzan a aplicarse los acuerdos aicanzados en el marco del rescate a la banca: arranca el
traspasc de actives dafiados (fundamentaimente reiacionados con el sector inmobiiiario} a la sociedad de
gestion de activos (SAREB) y se aprueban los planes de reestructuracion de las entidades nacionalizadas, que
requeriran de 40.000 mitlones de euros en capital para cuadrar sus balances.

En la Eurozona se dieron pasos importantes en la linea de la integracién europea, especiaimente en el ambito
financiero. Se estabiecio finalmente el perimetro de supervision comun para los bancos de la Eurozena, ss
impusieron las tesis alemanas y el BCE tendra poder de supervision sobre aquellas entidades que superen los
30.000 miliones en aciivos o gue supongan mas del 20% dei PIB de un Estado miembro, con un minime de dos
entidades por pais (unas 200 entidades a partir de marzo de 2014). Adicionalmente, existira la posibitidad de
recapitalizacién directa de entidades por parte del MEJE (Mecanismo Europeo de Estabilidad) a partir de julio de
2013, sujeto a la puesta en funcionamiento del supervisar Unico.
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A o largo del mes de diciembre se confirma que China empieza a recuperar un mejor tono economico con
mejores datos de actividad manufacturera, ventas de vehiculos o del mercado inmobiliaric. En Japdn, la victoria
en las elecciones legislativas del Partido Conservador de Shinzo Abe, que concurrio a las mismas con un
mensaje claramente expansionista en lo monetario y con perspectivas de subir la inflacion. promete un cambio
de sesgo en las pofiticas econdmicas.

Una vez celebradas las elecciones norteamericanas, el abisme fiscal marcé la pauta durante todo &l fin de afio
hasta el (itimo dia, cuando se extendia el rumor sobre un posible acuerdo de Ullima hora entre demdcratas y
republicanos, algo que se consiguid unas horas pasado el fin de afio. La Reserva Federal sorprendid al mercado
con nuevas medidas expansivas al tiempo que vinculaba la politica monetaria al mercado lsboral. Bemanke
comentaba que mantendria los tipos practicamente en el 0% mientras |a tasa de desemplec se mantuviera por
encima del 6,5%, al tiempo que las expectativas de inflacion para fos proximos 2 afios se mantienen por debajo
del 2,6%. Ademas, aumentaba el pian de compra de activos.

En las economias emergentes asistimos a una recuperacion de los datos macro en China, con los indices de
actividad empresarial (PMI) de nuevo en zona expansiva y recuperacion de la produccion industriai y las ventas
minoristas, tras unos meses de debilidad. En Brasil, datos negatives, en especial el dato de crecimiento del PIB
peor gue [0 esperado con la inflacion proxima at 5,5%.

tso de instrumentos financieros por el Fondo

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por ¢l Fondo (véase Nota 4 de la Memoria) esta destinado
a la consecucion de su objeto, ajustando sus objetives y poiiticas de gestién de los riesgos de precio, credito,
liquidez y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los {imites y coeficientes establecidos por la normativa vigente
(Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por |a Comisién Nacional del
Mercado de Valores} asi como a la politica de inversion establecida en su Foileto.

Acontecimientos imporfantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2012

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria.

Investigacion y desarrollo

Dado su objetc social, el Fendo no ha desarreoliado ninguna actividad en materia de investigacion y desarrollo.
Adquisicién de acciones propias

No apiicable,
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Diligencia gue levanta el Consejero-Secretario del Consejo de Administracion de March Gestion de Fondos,
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, $.A., D. Antenio Egido Valtuefia, para hacer constar que
todos los miembros del Consejo de Administracion de la Scciedad han procedido a suscribir el presenie
documento, que se compane de 29 hojas de papei timbrado, impresas por una cara, comprensivo de ia memoria,
balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de cambios en el patrimonio neto e informe de gestion,
correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2012 de Fonmarch, Fondo de Inversién, firmando
todos y cada uno de los seficres Consejeros de 1a Sociedad cuyos nombres vy apellidos constan a continuacion, de

lo que doy fe

Madrid, 27 de marzo de 2013

E! Consejerc-Secretario del Consejerc de Administracion

7

Fdo.: D. ArZ/onio Egide Valtueha

El Presidente del Consejo de Administracion

Fdo.: D. José Ramon del Cafio Palop

Consejeros:

W,

Fdo.: D. José Luis Jiménez Guajardo-Fajardo Fdo.: D, Tomas Vi



ANEXO

El presente documento comprensive de la memoria, balance, cuenta de peérdidas y ganancias, estado de
cambios en el patrimonio neio e informe de gestién, correspondientes al gjercicio 2012 de Fonmarch,
Fondo de Inversicn, se compone de 29 hojas de papet timbrado, impresas por una cara, referenciadas
con la numeracion DL4259247 a DL4259275, ambas inclusive, habiendo estampadc sus firmas los
miembros del Consejo de Administracion de March Gestion de Fondos, Sociedad Gestora de Instituciones
de Inversion Colectiva, $.A. en la diligencia adjunta en papel timbrado con ia numeracién 0L4259556
firmada por mi en sefial de identificacion

Madrid, 27 de marzo de 2013

Fdo.: D. Antonio Egido Valtuefia

Consejero-Secretario



