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Informe de Auditoria de Cuentas Anuales

A los Participes de EDM Cartera, Fondo de Inversion
v EDM Gestion, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones
de Inversion Colectiva (la “Sociedad Gestora™)

Hemos auditado las cuentas anuales de EDM Cartera, Fondo de Inversion (el Fondo) que
comprenden el balance de situacién al 31 de diciembre de 2012, la cuenta de pérdidas y
ganancias, ¢l estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio
anual terminado en dicha fecha. Como se indica en la nota 2 de la memoria de las cuentas
anuales adjuntas, 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 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 realizacién de
pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuales y la evaluacién 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 opinién, las cuentas anuales del ejercicio 2012 adjuntas expresan, en todos los
aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de EDM
Cartera, Fondo de Inversion al 31 de diciembre de 2012, asi como de los resultados de sus
operaciones correspondientes al gjercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad con el
marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacion y, en particular, con los
principios y criterios contables contenidos en el mismo.

El informe de gestién adjunto del ejercicio 2012 contiene las explicaciones que los
Administradores de la Sociedad Gestora consideran oportunas sobre la situacién de EDM
Cartera, Fondo de Inversidn, la evolucion 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 verificacién del informe de gestién con el alcance
mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revisién de 1nforma010n distinta de la
obtenida a partir de los registros contables del Fondo.
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EDM CARTERA
FONDO DE INVERSION

Balances de Situacidn
31 de diciembre de 2012 y 2011

(Expresados en euros con dos decimales)

2012 2011
Active corriente
Deudores (nota 5) 364.939,14 353.257,86
Cartera de inversiones financieras (nota 6)
Cartera interior
Instrumentos de patrimonio 1.925,202,33 2.020.021,82
1.925.202,33 2.020.021,82
Cartera exterior
Instrumentos de patrimonio 9.863.861,48 9.803.614,77
Instituciones de Inversion colectiva 1.586.798,26 1.788.934,93
Derivados (7.772,52) {1.171,62)

Total cartera de inversiones financieras

Tesoreria (nota 7)
Totat activo corriente

Total activo

11.442.887,22

11.591.378,08

13.368.089,55

13.611.399,90

787.146,71 875.879,53
14.520.175,40 14.840.537,29
14.520.175,40 14.840.537,29

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales de 2012.



EDM CARTERA
FONDO DE INVERSION

Balances de Situacién

31 de diciembre de 2012 y 2011

(Expresados en euros con dos decimales)

2012 201
Patrimenio atribuido a participes o accionistas (nota 8)
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
Participes 12.711.442,07 15.528.385,82
Reservas 32.522,33 36.537,01
Resultado del gjercicio 1.683.913,42 (807.017,83)
14.427.877,82 14.757.905,00
14.427.877,82 14.757.905,00
Pasivo corriente
Acreedores (nota 9) 61.121,93 50.243,37
Periodificaciones (nota 10) 31.175,65 32.388,92
92.297,58 82.632,29
Total patrimonio y pasivo 14.520.175,40 14.840.537,29
Cuentas de compromiso
Compromisos por operaciones largas de derivados (nota 11) 3.253.000,00 3.750.000,00

Otras cuentas de orden
Pérdidas fiscales a compensar (nota 12)

Total cuentas de orden

1.489.293,06

3.253.000,00

5.239.293,06

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales de 2012,



EDM CARTERA
FONDO DE INVERSION

Cuentas de Pérdidas y Ganancias
para los ejercicios anuales terminados en

31 de diciembre de 2012 y 2011

(Expresadas en euros con dos decimales)

2012 2011
Otros gastos de explotacion
Comisidn de gestion (nota 10} (282.521,02) {368.592,86)
Comisién depositario (nota 10) (14.276,45) {18.868,55)
Otros (10.451,93) {62.174,44)
{307.249,40) (449.635,85)
Resultado de explotacidn (307.249,40) (449.635,85)
Ingresos financieros 334.768,64 591732
Variacién del valor razonable en instrumentos financieros
Por operaciones de la cartera interior (274.512,98) (1.746.884,47)
Por operaciones de la cartera exterior 1.101.294,95 {207.330,9%)
Por operaciones con derivados {21.798,98) {73.279,66)
804.982,99 {(2.027.495,06)
Diferencias de cambio (403,26) 15.120,35
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros
Resultados por operaciones de la cartera interior 71.360,14 620.258.,69
Resultados por operaciones de fa cartera exterior 810.580,31 1.039.132,38
Resultados per operaciones con derivados 1.929,27 22.511,18
Otros (30.076,70) {32.826,84)
853.793,02 1.649.075,41
Resultado financiero 1.993.141,39 (357.381,98)
Resultado antes de impuestos 1.685.591,23 (807.017.83)
Impuesto sobre beneficios (nota 12) (1.677.81) -
Resultado del ejercicio 1.683.913,42 (807.017,83)

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales de 2012,
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EDM CARTERA, |
FONDO DE INVERSION

Memoria de Cuentas Anuales

31 de diciembre de 2012

(1) Naturaleza y Actividades Principales

EDM Cartera, Fondo de Inversion (en adelante ¢l Fondo) se constituyé en Espafia el 11 de
julio de 2008, por un periodo de tiempo indefinido.

El Fondo se regula por lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre que entré en vigor
con fecha 5 de febrero de 2004, modificada parcialmente por la Ley 31/2011, de 4 de
octubre, asi como por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, por ¢l que se aprueba el
reglamento de desarrollo de la Ley que regula las instituciones de inversion colectiva y por
la Ley 44/2002, de 22 de noviembre, la Ley 26/2003, de 17 de julio, por el Real Decreto
Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley de
Sociedades de Capital, la Ley 3/2009 de 3 de abril sobre modificaciones estructurales de
las Sociedades Mercantiles y las circulares de la Comisiéon Nacional del Mercado de
Valores, los cudles, junto con ofra normativa adicional, regulan las instituciones de
inversion colectiva. Esta normativa regula, entre otros, los siguientes aspectos:

- Mantenimiento de un patrimonio minimo de 3.000.000 euros.

- Mantenimiento de un porcentaje minimo del 3% de su patrimonio en efectivo, en depositos
o en cuentas a la vista en el depositario ¢ en una entidad de crédito si el depositario no
tiene esa consideracién o en compra-ventas con pacto de recompra a un dia en valores
de Deuda Puablica. El patrimonio no invertido en activos que formen parte del
mencionado coeficiente de liquidez debera invertirse en los activos o instrumentos
financieros aptos seflalados en el articulo 48 del Reglamento de desarrollo de la Ley
35/2003, de 4 de noviembre.

- Las Inversiones en instrumentos financieros derivados estdn reguladas por la Orden
EHA/888/2008, de 27 de marzo, por la Circular 6/2010, de 21 de diciembre y por el
Real Decreto 1309/2005, de 4 de noviembre donde se establecen y desarrollan
determinados limites para la utilizacidén de estos instrumentos. La Comisién Nacional
del Mercado de Valores (CNMV) esta facultada para modificar los limites establecidos,
siempre que concurran circunstancias de mercado que lo aconsejen.

- Establecimiento de unos porcentajes maximos de concentracion de inversiones y de
endeudamiento.

- Obligacién de que la cartera de valores esté bajo la custodia de la entidad depositaria.
- Obligacién de remitir, en el ultimo dia natural del mes siguiente al de referencia, los
estados financieros relativos a la evolucion de sus actividades en el mes anterior, a la

Comisién Nacicnal del Mercado de Valores.

El Fondo fue inscrito con el nimero 4.043 en el Registro Administrativo correspondiente de la
Comision Nacional del Mercado de Valores.

(Continta)
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EDM CARTERA, |
FONDO DE INVERSION

Memoria de Cuentas Anuales

Su objeto social exclusivo es la captacion de fondos, bienes o derechos del piblico para
gestionarlos e invertirlos en bienes, derechos, valores y otros instrumentos financieros,
siempre que el rendimiento del inversor se establezca en funcién de los resultados
colectivos,

La gestion y administracién del Fondo estd encomendada a EDM Gestion, S.A., $.G.LLC. Los
valores se encuentran depositados en RBC Investor Services Espaifia, S.A., siendo dicha
entidad la depositaria del Fondo.

Bases de Presentacion

(a) lmagen fiel

En cumplimiento de la legislacién vigente, los Administradores de EDM Gestion, S.A.,
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, han formulado estas
cuentas anuales con el objeto de mostrar la imagen fiel del patrimonio, de la situacién
financiera, de los resultados de sus operaciones y de los cambios en el patrimonio neto
del Fondo al 31 de diciembre de 2012.

Como requiere la normativa contable, los Administradores de la Sociedad Gestora
presentan, a efectos comparativos, con cada una de las partidas del balance de
situacion, de la cuenta de pérdidas y ganancias, del estado de cambios en el
patrimonio neto y de la memoria del Fondo, ademds de las cifras del ejercicio 2012,
las correspondientes al ejercicio anterior que fueron aprobadas en el Consejo de
Administracion de la Sociedad Gestora el 30 de abril de 2012.

Las citadas cuentas anuales han sido preparadas a partir de los registros auxiliares de
contabilidad del Fondo de acuerdo con las normas de clasificacion y presentacion
establecidas en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, y otras circulares de ia
Comision Nacional del Mercado de Valores.

(b) Moneda funcional y moneda de presentacion

Las cuentas anuales se presentan en euros con dos decimales, que es la moneda funcional
y de presentacién del el Fondo.

(¢} Juicios y estimaciones utilizados

Durante el ejercicio 2012 no se han producido cambios en los juicios y estimaciones
contables utilizados por el Fondo, excepto aquellos que han venido motivados por la
aplicacion de la normativa contable (véase apartado (a) de esta nota).

Distribucién de Resultados

La propuesta de distribucion de los beneficios del Fondo del ejercicio finalizado el 31 de
diciembre de 2012, formulada por los Administradores de la Sociedad Gestora y pendiente
de aprobacién por el Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora, es traspasar los
resultados del ejercicio a Participes.

{Continda)
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EDM CARTERA,
FONDO DE INVERSION

Memoria de Cuentas Anuales
La aplicacion de las pérdidas del Fondo del gjercicio finalizado el 31 de diciembre de 2011,
aprobada por el Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora el 30 de abril de 2012

ha sido la de traspasar los resultados del gjercicio a Participes.

Principios Contables v Normas de Valoracién Aplicados

Estas cuentas anuales han sido preparadas de acuerdo con los principios contables y normas
de valoracién contenidas en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, y en otras circulares
de la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

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

(a) Reconocimiento de ingresos v gastos

Los ingresos y gastos se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias atendiendo a la
fecha de devengo.

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

Los intereses de los activos y pasivos financieros se periodifican de acuerdo con el
tipo de interés efectivo.

* Se exceptian del principio anterior, los intereses correspondientes a inversiones
dudosas, morosas o en litigio, que se llevan a la cuenta de pérdidas y ganancias en
el momento efectivo del cobro.

* Los ingresos de dividendos se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias en la
fecha que nazca el derecho a percibirlos.

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

No obstante lo anterior, el Fondo tiene automatizado un proceso de valoracién y registro
de los intereses devengados por los valores representativos de deuda, que obliga a
que parte de los intereses se reconozcan como mas valor del instrumento
financiero, en lugar de registrarse en el epigrafe de balance “Intereses de la cartera
de inversién”. Asimismo el reconocimiento de los intereses y de los dividendos en
la cuenta de pérdidas y ganancias se realiza en el epigrafe “Variacion del valor
razonable en instrumentos financieros”. El mencionado tratamiento no tiene
ningin efecto sobre el patrimonio ni sobre el resultado del Fondo al 31 de
diciembre de 2012, calculados ambos siguiendo los criterios establecidos en la
Circular 3/2008.

(b) Reconocimiento, valoracion y clasificacion de instrumentos financieros

Los activos y pasivos financieros son reconocidos cuando el Fondo se convierte en una
parte obligada del contrato o negocio juridico de conformidad con las disposiciones
del mismo.

(Continda)
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EDM CARTERA,
FONDO DE INVERSION

Memoria de Cuentas Anuales

Las inversiones en moneda extranjera se convierten al tipo de cambio de contado de la
fecha de transaccion.

Con caracter general, las instituciones de inversién colectiva dan de baja un activo
financiero, o parte del mismo, cuando expira o se haya cedido los derechos
contractuales sobre los flujos de efectivo del activo financiero, siendo necesario que
se hayan transferido de manera sustancial los riesgos y beneficios inherentes a su
propiedad. Asimismo se da de baja un pasivo financiero cuando la obligacién se haya
extinguido.

Se presentan y valoran, atendiendo a su clasificacion, segiin los siguientes criterios:

e Partidas a cobrar

- Los activos financieros incluidos en esta categoria se valoran inicialmente por su
valor razonable, que, salvo evidencia en contrario, serd el precio de la
transaccion, que equivaldra al valor razonable de la contraprestacion entregada
mas los costes de transaccion que les sean directamente atribuibles.

- La valoracién posterior de los activos financieros considerados como partidas a
cobrar se efectia 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 pueden valorar a su valor
nominal siempre y cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no
sea significativo.

- 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 come un gasto o
un ingreso en la cuenta de pérdidas y ganancias.

s Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias

- Los activos financieros integrantes de la cartera de las instituciones de inversion
colectiva se valoran inicialmente por su valor razonable. Este valor razonable
serd, salvo evidencia en contrario, el precio de la transaccién, que equivale al
valor razonable de la contraprestacidon entregada, incluyendo los costes de
transaccion explicitos directamente atribuibles a la operacién. De esta
valoracidn inicial se excluiran los intereses por aplazamiento de pago, que se
entendera que se devengan aun cuando no figuren expresamente en el contrato
¥ en cuyo caso, se considerard como tipo de interés el de mercado.

- En la valoracion inicial de los activos, los intereses explicitos devengados desde la
ultima liquidacién y no vencidos o «cup6n corridow, se registran en la cuenta de
cartera de inversiones financieras «Intereses de la cartera de inversiény» del
activo del balance, cancelandose en el momento del vencimiento de dicho
cupon.

{Continda)
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EDM CARTERA, |
FONDO DE INVERSION

Memoria de Cuentas Anuales

El importe de los derechos preferentes de suscripcion y similares que, en su caso,
se hubiesen adquirido, forman parte de la valoracién inicial v son deducidos del
valor de dichos activos en caso de venta.

La valoracion posterior de estos activos se realiza por su valor razonable, sin
deducir los costes de transaccion en que se pudiera incwrrir en su enajenacion.
Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de
pérdidas y ganancias.

Para la determinacién del valor razonable de los activos financieros se atendera a
las siguientes reglas:

(1) Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable serd su valor de
mercado considerando como tal el que resulte de aplicar el cambio oficial
de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediato habil anterior, o el
cambio medic ponderado si no existiera precio oficial de cierre. La
valoracién de los activos integrantes de la cartera se realiza en el mercado
mas representativo por voiumenes de negociacion. Si la cotizacién
estuviera suspendida se toma el 1ltimo cambio fijado u otro precio si
constara de modo fehaciente.

(2) Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable serin 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 cotizacidn, el valor razonable se corresponde con el precio de la
transaccion mas reciente siempre que no haya habido un cambio
significative en las circunstancias econdmicas desde el momento de la
transaccion. En ese caso, el valor razonable reflejard ese cambio en las
condiciones utilizando como referencia precios o tipos de interés y primas
de riesgo actuales de instrumentos similares. En caso de que el precio de la
ultima transaccion represente una transaccion forzada o liquidacién
involuntaria, el precio sera ajustado.

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

(3) Valores no admitidos aun a cotizacion: su valor razonable se estima mediante
los cambios que resulten de cotizaciones de valores similares de la misma
entidad procedentes de emisiones anteriores, teniendo en cuenta las
diferencias que puedan existir en sus derechos econdémicos.

(4) Valores no cotizados: su valor razonable se calcula de acuerdo a los criterios

de valoracion incluidos en las Normas 6% 7° v & de la Circular 4/97, de 26
de noviembre, de 1a Comision Nacional del Mercado de Valores.

(Continda)
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(5) Depositos en entidades de crédito de acuerdo a la letra e) del articulo 48.1 del
Reglamento de IIC y adquisicién temporal de activos: su valor razonable
se calcula de acuerdo al precio que iguale la tasa interna de rentabilidad de
la inversidn a los tipos de mercado vigentes en cada momento, sin
perjuicio de otras consideraciones, como por e¢jemplo las condiciones de
cancelacién anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.

(6) Acciones o participaciones de otras instituciones de inversidén colectiva:
siempre que se calcule vn valor liquidativo para el dia de referencia, se
valoran a ese valor liquidativo. En caso de que para el dia de referencia no
se¢ calcule un valor liquidativo, bien por tratarse de un dia inhdabil respecto
a la publicacién del valor liquidativo de esa IIC, bien por ser distinta la
periodicidad de calculo del valor liquidativo, se utilizara el vltimo valor
liquidativo disponible. No obstante lo anterior, en ¢l caso de que las IIC se
encuentren admitidas a negociacion en un mercado o sistema multilateral
de negociacion, se valoran a su valor de cotizacion del dia de referencia,
siempre y cuando €ste sea representativo.

Para el caso particular de inversiones en IIC de inversion libre, IIC de IIC de
inversion libre e IIC extranjeras similares de acuerdo con la letra j) del
articulo 48.1 del Reglamento de IIC, se puede utilizar valores liquidativos
estimados, bien se trate de valores preliminares del valor liquidativo
definitivo, bien sean valores intermedios entre los valores liquidativos
definitivos 0 no susceptibles de recilculo o confirmacion.

(7) Instrumentos financieros derivados: su valor razonable es ¢l valor de mercado,
considerando como tal el que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre
del dia de referencia. En caso de que no exista un mercado suficientemente
liguido, o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados
regulados o sistemas multilaterales de negociacion, se valoran mediante la
aplicacion de métodos o modelos de valoracién adecuados y reconocidos
que deberan cumplir con los requisitos y condiciones especificas
establecidas en la normativa de instituciones de inversién colectiva relativa
a sus operaciones con instrumentos derivados.

e Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias

La valoracion inicial y posterior de los pasivos incluidos en esta categoria se realiza
de acuerdo a los criterios sefialados para los activos a valor razonable con cambios
en la cuenta de pérdidas y ganancias.

¢ Débitos v partidas a pagar

Los pasivos financieros en esta categoria, se valoran inicialmente por su valor
razonable que, salvo evidencia en contrario, es el precio de la transaccion, que
equivale al valor razonable de la contraprestacion recibida ajustado por los costes
de transaccion que les sean directamente atribuibles. La valoracién posterior se
realiza a su coste amortizado. Los intereses devengados se contabilizan en la
cuenta de pérdidas y ganancias aplicando el método del tipo de interés efectivo. No
obstante, aquellas partidas cuyo importe se espere pagar en un plazo de tiempo
inferior a un afio, se pueden valorar a su valor nominal siempre y cuando el efecto
de no actualizar los flujos de efectivo no sea significativo.

(Contintia)
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Las inversiones en moneda extranjera se valoran al tipo de cambio al contado de la fecha
de valoracion, o en su defecto, del dltimo dia habil anterior a esa fecha.
A pesar de que la cartera de inversiones financieras estd integramente contabilizada en el
activo corriente, pueden existir inversiones que s¢ mantengan por un periodo superior

a un afio.

{c) Compra-venia de valores al contado

Las operaciones de compra-venta al contado se contabilizan el dia de su ejecucidn, que se
entiende, en general, el dia de contratacion para los instrumentos derivados y los
instrumentos de patrimonio, y como el dia de la liquidacién para los valores de deuda
y para las operaciones en el mercado de divisa. En estos ultimos casos, el periodo de
tiempo comprendido entre la contratacidn y la liquidacion se trata de acuerdo con lo
dispuesto en apartado d) posterior.

No obstante, en ¢l caso de compraventa de instituciones de inversidn colectiva, se
entiende como dia de ejecucién el de confirmacién de la operacién, aunque se
desconozca €l mimero de participaciones o acciones a asignar. La operacién no se
valora hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados antes de la fecha de
ejecucién se contabilizan en la cuenta «Solicitudes de suscripcidn pendientes de
asignar participaciones» del epigrafe «Deudores» del balance. Las compras se
adeudan en la correspondiente cuenta del activo por el valor razonable de acuerdo a lo
definido en el apartado b) anterior. El resultado de las operaciones de venta se
reconoce en la cuenta de pérdidas y ganancias en la fecha de ejecucion de las ordenes.

(d) Futuros financieros y operaciones de compra-venta a plazo

Los futures financieros y operaciones de compra-venta a plazo se¢ contabilizan en el
momento de su contratacién y hasta el momento del cierre de la posicién o el
vencimiente del contrato o de la entrada en valoracion de la operacidn, segin
corresponda, en las cuentas de compromiso, por el importe nominal comprometido,
respectivamente. Los fondos depositados en concepto de garantia se contabilizan en
el activo del balance (“Depdsitos de garantia en mercados organizados de derivados”
u “Otros depdsitos de garantia™). El valor razonable de los valores aportados en
garantia por la institucién de inversién colectiva se registra en cuentas de orden
(“Valores aportados como garantia™).

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios de valor razonable de estos
contratos se¢ reflejan diariamente en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: los pagos o diferencias positivas, cobros o diferencias negativas se registran en
“Resultados por operaciones con derivados™ o “Variacién del valor razonable en
instrumentos financieros, por operaciones con derivados”, segun los cambios de valor
se hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida la cuenta de “Derivados”, de
la cartera interior o exterior del activo o pasivo del balance, segun corresponda. En
aquellos casos en que el contrato presente una liquidacién diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizan en la cuenta “Resultado por operaciones con derivados™.

(Continna)
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(e) Opciones v warrants

Las opciones y warrants sobre valores se registran en ¢l momento de su contratacién y
hasta el momento del cierre de la posicion o del vencimiento del contrato, en las
cuentas de compromiso, por el importe nominal comprometido de los elementos
subyacentes en los contratos de compra o venta. Los fondos y los valores depositados
en concepto de garantia se contabilizan en el activo del balance (“Depositos de
garantia en mercados organizados de derivados” u “Otros depdsitos de garantia™). El
coste de las opciones compradas es reflejado en la cuenta “Derivados™ de la cartera
interior o exterior, del activo del balance, en la fecha de contratacién de la operacion.
Las obligaciones resultantes de las opciones emitidas se reflejan en la cuenta
“Derivados” de la cartera interior o exterior, del pasivo del Balance, en la fecha de
contratacion de la operacion, por el importe de fas primas recibidas,

Las diferencias que surgen como consecuencia de los cambios de valor razonable de
estos contratos se reflejan diariamente en la cuenta de pérdidas y ganancias de la
siguiente forma: los pagos o diferencias positivas, cobros o diferencias negativas se
registraran en “Resultados por operaciones con derivados™ o “Variacién del valor
razonable en instrumentos financieros, por operaciones con derivados”, segin los
cambios de valor se hayan liquidade o no, utilizando como contrapartida la cuenta de
“Derivados™, de la cartera interior o exterior del activo o pasivo del balance, segin
corresponda.

En caso de operaciones sobre valores, si la opcién fuera ejercida, su valor se incorpora a
la valoracién inicial o posterior del activo subyacente adquiridc o vendido,
determinado de acuerdo con las reglas anteriores. Se excluirdn de esta regla las
operaciones que se liquiden por diferencias. En caso de adquisicién, sin embargo, la
valoracién inicial no podrd superar el valor razonable del activo subyacente,
registrandose la diferencia como pérdida en la cuenta de pérdidas y ganancias.

(f) Permutas financieras

Las operaciones de permutas financieras se registran en ¢l momento de la contratacidn y
hasta el momento del cierre de la posicién o el vencimiento del contrato, en la ribrica
correspondiente de las cuentas de compromiso, por el importe nominal comprometido.

Las diferencias que surgen como consecuencia de los cambios de valor razonable de
estos contratos se reflejan diariamente en la cuenta de pérdidas y ganancias de Ia
siguiente forma: los pagos o diferencias positivas, cobros o diferencias negativas se
registrardn en “Resultados por operaciones con derivados” o “Variacién del valor
razonable en instrumentos financieros, por operaciones con derivados”, segin los
cambios de valor se hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida la cuenta de
“Derivados”, de la cartera interior o exterior del active o pasivo del balance, segun
corresponda.

Los cobros o pagos asociados a cada contrato de permuta financiera se contabilizan

utilizando como contrapartida la cuenta de “Derivados”, de la cartera interior o
exterior, del activo o del pasivo del balance, segin corresponda.

{Continua)
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Adquisicién y cesion temporal de activos

La adquisicion temporal de activos o adquisicidon con pacto de retrocesion, se contabiliza
por el importe efectivo desembolsado en las cuentas del activo del balance, cualquiera
que sean los instrumentos subyacentes. La diferencia entre este importe y el precio de
retrocesion se periodifica de acuerdo con el tipo de interés efectivo.

Las diferencias de valor razonable que surjan en la adquisicién temporal de activos de
acuerdo con lo dispuesto en el apartado (b) punto (5) anterior se imputan a la cuenta
de pérdidas y ganancias, en el epigrafe «Variacion del valor razonable en
instrumentos financieros». En caso de cesién en firme del active adquirido
temporalmente, se esfara a lo dispuesto en el apartade (b} anterior sobre registro y
valoracion de pasivos financieros.

Operaciones estructuradas

Los instrumentos financieros hibridos se descomponen en cada uno de sus componentes,
aplicandose a los mismos sus correspondientes normas contables especificas. Cuando
esta descomposicion no sea posible, el instrumente financiero hibrido se trata
integramente como un instrumento derivado. Para el resto de las operaciones
estructuradas, los valores, instrumentos u operaciones que resulten de la combinacién
de dos o mas instrumentos derivados, se descomponen en sus componentes a efectos
de su contabilizacion.

Moneda extranjera

Los saldos activos y pasivos en moneda extranjera se valoran al tipo de cambio de
contado de la fecha de valoracién, o en su defecto, del ultimo dia habil anterior a esa
fecha. Las diferencias que se producen se registran de la siguiente forma:

+ Si proceden de la cartera de instrumentos financieros se tratan conjuntamente con las
pérdidas y ganancias derivadas de la valoracion (véase nota 4 (b)).

» Si proceden de débitos, créditos o tesoreria, estas diferencias positivas o negativas se
abonan o cargan, respectivamente, a la cuenta de pérdidas, en el epigrafe
“Diferencias de cambio”.

Valor tedrico de las participaciones

El valor liquidativo de la participacion en el Fondo se calcula diariamente, y es el
resultado de dividir el patrimonio, determinado segin las normas establecidas en la
Circular 6/2008, de 26 de noviembre y otras circulares de la Comisién Nacional del
Mercado de Valores, entre el numero de participaciones en circulacion a la fecha de
calculo,

(Continta)
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(k) Impuesto sobre Sociedades

El gasto por el Impuesto sobre Sociedades de cada ¢jercicio se calcula sobre el beneficio
econdmico, corregido por las diferencias de naturaleza permanente con los criterios
fiscales y tomando en cuenta las bonificaciones y deducciones aplicables. El efecto
impositivo de las diferencias temporales se incluye, en su caso, en las
correspondientes partidas de impuestos anticipados o diferidos del balance de
situacion.

Asimismo y a efectos de calcular ¢l valor liquidative de cada participacion se realiza
diariamente la provision para el Impuesto sobre Sociedades.

(5) Deudores

Un detalle de este capitulo al 31 de diciembre de 2012 y 2011 es como sigue:

Euros
2012 2011
Hacienda Piblica, deudora
Por retenciones y pagos a cuenta
Del gjercicio corriente (nota 12} 84.718,39 156.163,76
De gjercicios anteriores 28.041,93 42.335,22
Otros 198.498,98 30.598,60
Depdsitos en garantia en mercados organizados y en OTC 48.850,69 117.948,52
Otros deudores 4.829,15 6.211,76
364.939,14 353.257,86
En euros 316.088,45 235.309,34
En moneda extranjera 48.850,69 117.948,52
364.939,14 353.257,86

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, el saldo de “Depésitos en garantia en mercados
organizados y en OTC” corresponde a las garantias por la operativa en derivados
depositadas en RBC Dexia Investor Services Espafia, S.A. (véase nota 11)

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, el saldo de “Hacienda Piblica, deudora - otros”
corresponde, a las retenciones practicadas por los dividendos extranjeros.

El vencimiento de los saldos deudores al 31 de diciembre de 2012 y 2011 es inferior al afio.

{Continta)
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(6) Cartera de Inversiones Financieras

Un detalle de la cartera de inversiones al 31 de diciembre de 2012 y 2011 se incluye en el
Anexo I adjunto, el cual forma parte integrante de esta nota.

El valor razonable de los activos financieros se determina tomando como referencia los
precios de cotizacion de mercado.

{a) Vencimiento de los activos financieros

* A 31 de diciembre de 2012

La clasificacidén de los activos financieros en base a su vencimiento es como sigue:

Euros
2012
2012 Indeterminada Total
Instrumentos de Patrimonio - 11.789.063,81 11.789.063,31
Institucién de Inversién Colectiva - 1.586.798,26 1.586.798,26
Derivados (7.772,52) (71.772,52)
(7.772,52) 13.375.862,07 13.368.089,55

s A 31 de diciembre de 2011

La clasificacién de los activos financieros en base a su vencimiento es como sigue:

Euros
2011
2012 Indeterminada Total
Instrumentos de Patrimonio - 11.823.636,59 11.823.636,59
Instituciones de Inversién Colectiva - 1.788.934,93 1.788.934,93
Derivados (1.171,62) - (1.171,62)
Total (1.171,62) 13.612.571,52 13.611.399,90

(Contina)
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(b) Importes denominados en moneda extranjera

e A 3] de diciembre de 2012

El detalle de los activos financieros denominados en moneda extranjera es como

sigue:
Euros
2012
Dolar
Estadounidense Franco Suizo  Libra Esterlina  Corona Sueca
Instrumentos de patrimonio 3.317.664,15 1.053.311,61 863.182,69 441.808,91
Total 3.317.664,15 1.053.311,61 863,182,69 441.808,91

* A 31 de diciembre de 2011

El detalle de los activos financieros denominados en moneda extranjera es como

sigue:
Euros
2011
Délar
Estadounidense  Franco Suizo  Libra Esterlina
Instrumentos de patrimonio 4.876.988,63 1.453.937,34 1.115.091,70
Total 4.876.988,63 1.453.937,34 1.115.091,70

La divisa de los derivados se encuentra detallada en la nota 11,

Durante el gjercicio 2012 el Fondo no realizd compras de valores con la entidad
depositaria (compras por valor de 350.000,00 euros, durante el ejercicio 2011).

Durante los ejercicios 2012 y 2011, el Fondo no ha realizado con Partes Vinculadas
operaciones ajenas al trafico ordinario o en condiciones distintas a las de mercado.

(Continua)
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(7)  Tesoreria

El detalle de este capitulo del balance de situacién al 31 de diciembre de 2012 y 2011 es como

sigue:
Euros
2012 2011
Cuentas en depositario 787.146,71 875.879,53
787.146,71 875.879,53
En euros 481.996,71 820.879,89
En moneda extranjera 305.150,00 54.999.64

787.146,71 875.879,53

Los saldos en cuentas en el depositario y en otras cuentas de tesoreria incluyen los intereses

devengados al 31 de diciembre de 2012 y 2011, y son remunerados a los tipos de interés
de mercado.

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, todos los importes de este epigrafe se encuentran
disponibles para ser utilizados.

Durante el ejercicio 2012 se han devengado gastos y ingresos con el Depositario por importe
de 3.319,08 y 246,98 curos respectivamente (5.850,95 euros durante el ejercicio 2011).

(Contintia)



14

EDM CARTERA,
FONDO DE INVERSION

Memoria de Cuentas Anuales

Fondes Propios

La composicién y el movimiento del patrimonic neto para los ejercicios 2012 y 2011 se

presentan en ¢l estado de cambios en el patrimonio neto.

Un detalle del movimiento de participes durante los ¢jercicios terminados en 31 de diciembre

de 2012 y 2011 es como sigue:

Numero de
participaciones Euros
Al 1 de enero de 2011 13.643.194,29 15.754.579,83
Traspaso del resultado del ¢jercicio - (743.920,22)
Traspaso de Fusion 7.688.593,11 8.713.098,29
Suscripciones 4.504.545,23 5.011.539,61
Reembolsos (11.724.447,89) (13.206.911,69)
Al 31 de diciembre de 2011 14.111.884,74  15.528.385,82
Traspaso del resultado del ejercicio - (807.017,83)
Suscripciones 2.312.412,52 2.614.007,29
Reembolsos (4.169.996,47)  (4.623.933,21)
Al 31 de diciembre de 2012 12.254.300,79  12.711.442,07

Todas las participaciones estan representadas por certificaciones sin valor nominal y confieren

a sus titulares un derecho de propiedad sobre el Fondo.

El nimero de participaciones no es limitado y su suscripcion o reembolso dependerédn de la
demanda o de la oferta que de las mismas se haga. El precio de suscripcién o reembolso se
fija, diariamente, en funcién del valor liquidativo de Ia participacién obtenido a partir del
patrimenio neto del Fondo de acuerdo con lo establecido en la Circular 6/2008 de 26 de
noviembre y modificaciones de la Comision Nacional del Mercado de Valores.

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, el célculo del valor liquidativo de la participacién se

calcula de la siguiente manera:

Euros
2012 2011
Patrimonio del Fondo 14.427.877,82 14.757.905,00
Numero de participaciones 12.254.300,79 14.111.884,74
Valor liquidativo 1,18 1,05
Nimero de participes 357 359

A 31 de diciembre de 2012 y 2011 el Fondo no contaba con participes significativos.

(Continna)
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(9) Acreedores

Un detalle de este epigrafe al 31 de diciembre de 2012 y 2011, es como sigue:

Euros
2012 2011
Hacienda piiblica acreedora
Otros conceptos 13.304,73 6.709,20
Otros acreedores 47.817,20 43.534,17
61.121,93 50.243,37

Al 31 de diciembre de 2012, el saldo de “Otros acreedores” corresponde, principalmente a
saldos pendientes de liquidar por reembolsos de participes.

Todos los saldos de este epigrafe se encuentran denominados en euros al 31 de diciembre de
2012 y 2011.

(10) Periodificaciones

Un detalle de este epigrafe al 31 de diciembre de 2012 y 2011, es como sigue:

Euros
2012 2011
Periodificaciones 31.175,65 32.388,92
31.175,65 32.388,92

Todos los saldos de este epigrafe se encuentran denominados en euros al 31 de diciembre de
2012 y 2011.

El vencimiento de los saldos acreedores al 31 de diciembre de 2012 y 2011 es inferior al afio,

Un detalle de las comisiones a pagar al 31 de diciembre de 2012 y 2011 y del importe
devengado por éstas durante dichos ejercicios, es como sigue:

Euros
2012 2011
Pendiente Total Pendiente Total
de pago devengado de pago devengado
Gestion 24.164,83 282.521,02 25.098,48 368.592,86
Custodia 3.463,47 14.276.45 3.862,69 18.868,55
27.628,30 296.797,47 28.961,17 387.461,41

(Continua)
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Como se sefiala en la nota 1, la gestion y administracion del Fondo esta encomendada a EDM
Gestion, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva. Por este servicio,
y conforme en lo establecido contractualmente en cada momento, la Sociedad devenga
como gasto una comisién calculada sobre el patrimonio diario del Fondo que satisface

mensualmente.

La entidad depositaria del Fondo (véase nota 1) ha percibido por este servicio, y conforme en
lo establecido contractualmente en cada momento, una comisién anual calculada sobre el
patrimonio diario del Fondo que se satisface frimestralmente.

Durante el gjercicio 2012, el Fondo ha registrado en el epigrafe “Comisién de gestion” de la
cuenta de pérdidas y ganancias un importe de 38.848,72 euros, correspondientes a la
devolucion de las comisiones de gestion devengadas por las Instituciones de Inversion
Colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al Grupo EDM, en las que ha invertido

el Fondo.

(11) Cuentas de compromiso
o A 31 de diciembre de 2012

Euros
Ntmero , Importe
Posicidn de Ultimo nominal Beneficio/ Subyacente
neta Mercado Divisa contratos vencimiento comprometido {Pérdidas) comprometido
Futuros comprados Larga CME UsSD 18 20/03/2013 2.253,000,00 25.762,50 Eure-Délar
Futuros comprados Larga CME GRBP 4 20/03/2013 501.000,00 137500  Eure-Libra esterlina
Futuros comprados Larga CME CHF 4 20/03/2013 499.000,00 {1.650,00) Euro-Franco Suizo
3.253.000,00 25.487,50
o A31 de diciembre de 2011
Euros
Nimero ) Importe
Posicién de Ultimeo nominal Beneficio/ Subyacente
neta Mercado Divisa contratos venciniento comprometido (Pérdidas) comprometido
Futuros comprados Larga CME CHF 6 21/03/2012 750.000,00 (10.046,02) Euro-Franco Suizo
Futuros comprados Larga CME GBP 5 21/03/2012 625.000,00 (5.287,68) Euro-Libra Esterlina
Futuros comprados Larga CME uUsD 19 21/03/2012 2.375.000,00 (16.494,23) Euro- Délar
3.750.000,00 (31.827,93)

(Continda)
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(12) Situacion Fiscal

El Fondo esta acogido al régimen fiscal establecido en el Real Decreto 4/2004, de 5 de marzo,
del Impuesto sobre Sociedades y al resto de la normativa fiscal aplicable, tributando al 1%.

A continuacion se incluye una conciliacién entre el resultado contable de los ejercicios 2012 y
2011 y el resultado fiscal que el Fondo espera declarar tras la oportuna aprobacion de
cuentas anuales:

Euros
2012 2011
Resultado contable del gjercicio, antes de impuestos 1.685.591,23 (807.017,83)
Diferencias permanentes (28.517,39) 32.826,84

Compensacién de bases negativas de ejercicios anteriores  (1.489.293,06) -

Bases imponible fiscal y base contable del impuesto 167.780,78 (774.190,99)
Cuota al 1% vy gasto por Impuesto sobre Sociedades 1.677,81 -

Retenciones y pagos a cuenta (84.718,39) (61.116,86)
Impuesto sobre Sociedades a recuperar (nota 5) (83.040,58) (61.116,86)

De acuerdo con la legislacion vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente
liquidados hasta que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las
autoridades fiscales o haya transcurrido el plazo de prescripcion de cuatro afios. Al 31 de
diciembre de 2012, el Fondo tiene abiertos a inspeccion por las autoridades fiscales todos
los impuestos principales que le son de aplicacion presentados desde el 1 de enero de 2009
(y desde el 1 de enero de 2008 por el Impuesto de Sociedades). Los Administradores de la
Sociedad Gestora no esperan que, en caso de inspeccion del Fondo, surjan pasivos
adicionales de importancia.

{Continda)
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(13)  Politica y Gestién de Riesgos

La gestion de los riesgos financieros de la Sociedad estd dirigida al establecimiento de
mecanismos necesarios para controlar la exposicion de la Sociedad al riesgo de mercado
(que comprende el riesgo de tipo de interés, el riesgo de tipo de cambio y el riesgo de
precio de acciones o indices bursatiles), asf como a los riesgos de crédito y liquidez. En
este sentido, el Real Decreto 1082/2012, de 20 de julio, establece una serie de coeficientes
normativos que limitan dicha exposicion y que son controlados por la sociedad gestora de
la Sociedad. A continuacién se indican los principales coeficientes normativos a los que
estd sujeta la Sociedad:

- Limites a la inversién en otras Instituciones de Inversion Colectiva:

La inversién en acciones o participaciones emitidas por una tnica IIC no podra superar el
20% del patrimonio. Asimismo, la inversién en IIC no autorizadas por la Directiva
2009/65/CE, de 13 de julio, no podra ser superior al 30% del patrimonio.

- Limite general a la inversion en valores cotizados:

La inversion en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podra
superar el 5% del patrimonio de la sociedad. Este limite quedara ampliado al 10% siempre
que la inversién en los emisores en los que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio
de lIa Sociedad. Puede quedar ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en valores
emitidos o avalados por un Estado miembro de la Unién Europea, una comunidad
auténoma, una entidad local, un organismo internacional del que Espafia sea miembro o
por cualquier otro Estado que presente una calificacién de solvencia otorgada por una
agencia especializada en calificacion de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la del
Reino de Espafia. Cuando se desee superar el limite del 35%, se especificaran los emisores
en cuyos valores se tiene intencidn de invertir o se tiene invertido més del 35% del
patrimonio. Quedara ampliado al 25% cuando se trate de inversiones en obligaciones
emitidas por entidades de crédito cuyo importe esté garantizado por activos que cubran
suficientemente los compromisos de la emisiéon y que queden afectados de forma
privilegiada al reembolso del principal y al pago de los intereses en el caso de situacién
concursal del emisor. El total de las inversiones en este tipo de obligaciones en las que se
supere ¢l limite del 5% no podra superar el 80% del patrimonio de la Sociedad.

- Limite general a la inversion en derivados:

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

Las primeras pagadas por la compra de opciones, bien sea contratadas aisladamente, bien
incorporadas en operaciones estructuradas, en ningin caso podran superar el 10% del
patrimonio de la Sociedad.

La exposicion al riesgo de contraparte en derivados OTC se limita al 5% del patrimonio con

caracter general y al 10% del patrimonio si la contraparte es una entidad de crédito con
ciertas limitaciones.

(Contintia)
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Las posiciones frente a un tnico emisor en productos derivados, activos e instrumentos
financieros, obligaciones emitidas por entidades de crédito cuyo importe esté garantizado
por activos que cubran suficientemente los compromisos de la emision y queden afectados
de forma privilegiada al reembolso del principal e intereses y depdsitos que la Sociedad
queda en dicha entidad no podran superar el 35% de patrimonio de la Sociedad.

Las posiciones frente a un unico emisor en productos derivados, activos e instrumentos
financieros y depositos que la Sociedad tenga en dicha entidad no podran superar el 20%
de patrimonio de la Sociedad.

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

- Limites a la inversion en valores no cotizados:

Los valores susceptibles de ser adquiridos no podrdn presentar ninguna limitacién a su libre
transmision.

Queda prohibida la inversion de la Sociedad en valores no cotizados emitidos por entidades
pertenecientes a su grupo o al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podra tener
invertido mas de 2% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por una misma
entidad. Jgualmente no podra tener mas del 4% de su patrimonio invertido en valores
emitidos o avalados a entidades pertenecientes a un mismo grupo.

Se autoriza la inversidn, con un limite maximo conjunto del 10% del patrimonio, en:

0 Acciones y participaciones de IIC de caracter financiero no autorizadas conforme a la
Directiva 2009/65/CE domiciliadas en paises no OCDE con ciertas limitaciones.

o Acciones y participaciones de IIC de inversion libre y de IIC de IIC de inversion libre
espariolas.

o Acciones y participaciones de Entidades de Capital Riesgo reguladas en la Ley 25/2004.

Depdsitos en entidades de crédito con vencimiento superior a 12 meses con ciertas
limitaciones no podra superar el 20% del patrimonio de la IIC.

- Coeficiente de liquidez:

La Sociedad debera mantener un coeficiente minimo de liquidez del 3% de su patrimonio
calculado sobre el promedio mensual de la Sociedad.

- Obligaciones frente a terceros:

La Sociedad pedrd endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su activo a resolver
dificultades transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo no superior a un
mes, o por adquisicién de activos con pago aplazado, con las condiciones que establezca la
CNMV. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en la compra de
activos financieros en el periodo de liquidacién de la operacidn que establezca el mercado
donde se hayan contratado.

(Contintia)
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Los coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se expone la
Sociedad que, en todo caso, son objeto de seguimiento especifico por la sociedad gestora,

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria la Sociedad en el caso de que alguna
contrapatte incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con la misma. Dicho riesgo
se veria reducido con los limites a la inversion y concentracién de riesgos antes descritos.

Riesgo de liquidez

En el caso de que la Sociedad invirtiese en valores de baja capitalizaciéon o en mercados con
una reducida dimension y limitado volumen de contratacion, o inversidn en otras
Instituciones de Inversion Colectiva con liquidez inferior a la de la Sociedad, las
inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, la sociedad gestora de la
Sociedad gestora el riesgo de liquidez inherente a la actividad para asegurar el
cumplimiento de los coeficientes de liquidez, garantizando la capacidad de 1a misma para
responder con rapidez a los requerimientos de sus accionistas.

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 mds significativos podrian agruparse en los siguientes:

- Riesgo de tipo de interés: La inversién en activos de renta fija conlleva un riesgo de tipo de
interés, cuya fluctuacién de tipos es reducida para activos a corto plazo y elevada para
activos a largo plazo.

- Riesgo de tipo de cambio: La inversién en activos denominados en divisas distintas del
euro conlleva un riesgo por las fluctuaciones de los tipos de cambio.

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

Informacién sobre los aplazamientos de pago efectuados a proveedores. Disposicién adicional

tercera. “Deber de informacion” de la Ley 15/2010. de 5 de julio”

Durante los gjercicios 2012 y 2011, todos los pagos a proveedores se han realizado dentro del
plazo maximo legal establecido, no existiendo aplazamientos que a 31 de diciembre de
2012 y 2011 sobrepasen ¢l mencionado plazo maxime legal.

{Continuda)
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(15) Informacién sobre Medio Ambiente

Los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo consideran minimos, y en todo caso
adecuadamente cubiertos los riesgos medioambientales que se pudieran derivar de su
actividad, y estiman que no surgiran pasivos adicionales relacionados con dichos riesgos.
El Fondo no ha incurride en gastos ni recibido subvenciones relacionadas con dichos
riesgos, durante los gjercicios terminados a 31 de diciembre de 2012 y 2011.

(16) Remuneracién del Auditor

El auditor de cuentas del Fondo es KPMG Auditores, S.L. Los honorarios de auditoria
correspondientes a los gjercicios anuales terminados ¢l 31 de diciembre de 2012 y 2011
han ascendido a 4.330,00 y 4.200,00 euros, respectivamente, con independencia del
momento de su facturacion.

Barcelona, 27 de marzo de 2013
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Ejercicio 2012

Durante el afio 2012 los problemas por los que atraviesan los pafses desarrollados desde el inicio de
la crisis en 2007, no se han resuelto totalmente, pero si constatamos que, por el momento, las medidas
adoptadas han permitido estabilizar las economias europeas, repuntar el crecimiento econémico en los
paises emergentes y consolidar la economia en EEUU.

La decidida actitud de los Bancos Centrales manteniendo los tipos de interés proximos a cero, han
permitido “comprar tiempo” para que los dolorosos ajustes acordados vayan produciendo sus efectos.

Una gran parte de los ajustes en las economias europeas periféricas se ha realizado ya, cierto que a
costa del empleo y del crecimiento, por lo que los problemas van a ir desplazandose al centro y norte
de Europa, principalmente a Francia. Los ajustes se hicieron imprescindibles cuando los mercados
dejaron de financiar a tipos de interés razonables la deuda piblica y privada de aquellos paises, entre
ellos Espaiia.

En EEUU, a pesar del enorme volumen de su déficit pablico y de su endeudamiento, los mercados
(basicamente inversores de los paises emergentes) siguen, por el momento, mostrando calma. Pero
esa actitud, no serd eterna y, por ello, la necesidad de abordar una profunda reforma de un sistema
impositivo y de ajustar sus compromisos de pensiones y asistencia sanitaria.

Todo ello requiere, en Europa y en EEUU, juicio y coraje por parte de los responsables politicos. De
nuevo, si ello parece demasiado optimista la evolucion de la crisis iniciada en 2007 sugiere que, los
politicos acaban finalmente comportandose de forma racional y, de no hacerlo, los mercados les
empujan en la direccidn correcta.

Las politicas de consolidacion fiscal exigidas por los prestamistas son inevitables para restaurar a
corto plazo la liquidez, pero no resuelven definitivamente los problemas de solvencia.

La sostenibilidad de la deuda de un pais depende de la existencia de un superdvit primario (antes de
intereses) de las cuentas ptiblicas y que el coste de aquella sea inferior al crecimiento nominal de su
economia.

Hasta ahora se ha atacado el problema del déficit, pero sélo de cara al 2013 se cae en la cuenta de la
imprescindible necesidad de enfocar el crecimiento.

Asi, las intervenciones de los Bancos Centrales han rebajado el coste de la deuda. Por ¢jemplo,
Espafia debia pagar hasta el 7,3% para colocar su Bono a 10 afios en Junio y sélo el 5,3% a fin de afio.
Pero de poco servira todo ello si el crecimiento nominal — inflacion mas crecimiento real — no supera
0, como minimo igwala, ¢l coste de la deuda. Y ahi las dificultades son muchas pues las politicas
fiscales expansivas (aumento del gasto) no son hoy financiables y la recuperacion de la
competitividad toma tiempo.

Ello explica ¢l llamamiento del FMI a flexibilizar el calendario de ajustes para seguir “comprando
tiempo”. ;Puede hacerse algo mdas? Si se puede. Recordemos que de las tres soluciones
histéricamente conocidas al exceso de endeudamiento (crecimiento econdmico, restructuracion de la
deuda e inflacion), Jas dos primeras son de efecto lento o politicamente dificiles de aceptar. Nos queda
la inflacién, que es un impuesto aparentemente indoloro y politicamente mas aceptable.
Probablemente a medio plazo acabaremos teniéndola, pero no antes que el crecimiento mundial
mejore tal vez en 2014 o 2015. Y ademas, los deudores (Europa periférica) aman la inflacién, pero los
acreedores (Alemania) no tanto, y son estos ultimos quienes pueden “fabricarla” o, al menos,
tolerarla. Por tanto, el panorama para los proximos meses va a ser “mds de lo mismo” con mejorias
continuadas aunque insuficientes. ;Como se traslada todo ello a las decisiones de inversién?

(Continua)
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Creemos que la inflacién aun no va a estar presente en las economias desarrolladas hasta, por lo
menos, dentro de un par de afios. Entretanto, y mientras siga la politica de dinero barato que ya han
anunciado los Bancos Centrales, aquellos inversores que se mantengan en efectivo por la elevada
incertidumbre macroecondmica, van a perder dinero con toda seguridad en los préximos afios.

La renta fija corporativa tanto de calidad (IG) como de alto rendimiento (High Yield) ha ofrecido un
magnifico resultado desde la crisis de 2007. ;Y en el futuro? Es obvio que los resultados del pasado
no van a poder mantenerse, por lo que debemos esperar retornos mas modestos y probablemente
algin afio malo. Pero aun asi los resultados a largo plazo seran mejores que los oftecidos por los
activos monetarios y la deuda publica.

Los inversores van a seguir sumidos en la ansiedad y el nerviosismo si miran la macroeconomia,

dado el cardcter maligno de la actual crisis que no es ciclica, sino financiera y, por ello, de curacién
lenta.

Barcelona, 27 de marzo de 2013



FORMULACION DE CUENTAS ANUALES Y DEL INFORME DE GESTION
POR EL ORGANO DE ADMINISTRACION

En cumplimiento de lo dispuesto por la legislacion vigente, los Administradores de la Sociedad
Gestora de EDM CARTERA, Fondo de Inversion han formulado las cuentas anuales (balance de
situacién, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de cambios en el patrimonio neto y memoria) y el
informe de gestion del Fondo correspondientes al gjercicio anual terminado el 31 de diciembre de
2012.

Asimismo declaran firmado de su pufio y letra los citados documentos, mediante suscripcion del
presente folio anexo al balance de situacion, la cuenta de pérdidas y ganancias, estado de cambios

del patrimonio neto y la memoria, que se extiende en las paginas nimeros 1 al 21 y el informe de
gestidn, que se extiende en una sola pagina.

Barcelona, 27 de marzo de 2013
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