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A) AVANCE TRIMESTRAL DE RESULTADOS
(Respecto a la informacion consolidada, se rellenara exclusivamente aquella columna que aplique de acuerdo con la normativa en vigor).

CONSOLIDADO

Uds: Milesde Euros INDIVIDUAL NORMATIVA CONSOLIDADO NIIF

ADOPTADAS
NACIO NAL
Ejercicio Ejercicio Ejercicio Ejercicio Ejercicio Ejercicio
Actual Anterior Actual Anterior Actual Anterior

PRODUCTOS FINANCIEROS Y RESULTADOS
ENAJENACIONES CARTERA DE VALORES / | 0840 92 26
IMPORTE NETO DE CIFRA DE NEGOCI O (1)

RESULTADO ANTES DE |IMPUESTOS /
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS DE| 1040 74 1
ACTIVIDADES CONTINUADAS(2)
RESULTADO DEL EJERCICIO DE
ACTIVIDADES CONTINUADAS (3)
RESULTADO DEL EJERCICIO (4) 1044 74 1
Resultado atribuido a socios externos/ Resultado
del gjercicio atribuido ainteresesminoritarios
RESULTADO DEL EJERCICIO ATRIBUIDO A
LA SOCIEDAD DOMINANTE / RESULTADO
DEL EJERCICIO ATRIBUIDO A TENEDORES | 2060
DE INSTRUMENTOS DE PATRIMONIO NETO
DE LA DOMINANTE

4700

2050

[ CAPITAL SUSCRITO [ 0500 | 3106 | 3107] | [ |

[NGMERO MEDIO PERSONASEMPLEADAS | 3000 | 0] 0] [ [ |




B) EVOLUCION DE LOSNEGOCIOS

(Aunque de forma resumida debido al caracter sintético de esta informacion trimestral, los comentarios a incluir dentro de este apartado,
deberan permitir a los inversores formarse una opinion suficiente acerca de la actividad desarrollada por la entidad o su grupoy los
resultados obtenidos durante € periodo cubierto por esta informacion trimestral, asi como de su situacion financieray patrimonial y otros
datos esenciales sobre la marcha general de los asuntos de la entidad o su grupo. Por Ultimo, se deberan distinguir claramente tanto los
comentarios realizados sobre las magnitudes financieras consolidadas como, en su caso, sobre los relativos a las magnitudes financieras
individuales).

Informe de gestion de Pashmina 2000 SICAV

Visién de los mercados por la gestoray politica de inversiones efectivamente seguida durante € periodo.

Los mercados de renta variable han cerrado € primer trimestre del afio con avances moderados en un contexto de altos
precio del crudo e incertidumbre sobre el grado de presionesinflacionistas y por tanto de necesidades de subidas de tipos de
interés. Estas incertidumbres de subidas de tipos méas agresivas en EE.UU, han provocado pérdidas en la renta fija de larga
duracion y fuertes subidas en el ddlar que se ha apreciado notablemente contra el euro durante este periodo.

El comportamiento en los mercados de renta variable europeos ha sido positivo mientras que |os mercados estadounidenses
han mostrado una mayor debilidad (Dow Jones —2,5%), con caidas especiamente significativas en e sector tecnolégico
(Nasdaq —8%). En este complicado entorno, la rentabilidad del fondo Pashmina ha sido positiva (+1,23%), resultado
coherente teniendo en cuenta e comportamiento del indice Ibex 35 (1,96%) y € Eurostoxx 50 (3,5%) y € menor grado de
exposicién arentavariable incurrida por € fondo.

Con vistas a lo que queda de afio nuestra tesis de inversion de medio plazo sigue inalterada: crecimiento econémico
sostenible en términos globales, subidas de tipos de interés moderadas (desde niveles inusualmente bajos) y unos resultados
empresariales solidos, apoyados por un crecimiento moderado de las ventas y una continuacion en las politicas de
contencion de costes con la consiguiente ampliacion de maérgenes. Consideramos que estos factores, junto con unas
valoraciones razonables, (especialmente en términos relativos a resto de alternativas de inversion como la rentafija) y una
atractiva retribucion a accionista via dividendos y recompra de acciones, constituyen un buen apoyo de medio plazo para
larenta variable y no son propicios para estar largos en bonos de larga duracion.

Operaciones en instrumentos derivados. La Sociedad utiliza instrumentos derivados con la finadidad de cobertura de los
riesgos de qu carteray como inversion. Al final del periodo, tiene un importe comprometido neto en derivados que asciende
al 30,4% del patrimonio.

Explicacién razonada de | os criterios utilizados en lava oracidn de larentafija:
- Para Letrasy Deuda del Tesoro, precio de mercado o interpolacién de la curva de tipos de interés (cupon cero).
Para pagarés, interpolacién de curva de tipos de Letras del Tesoro mas un diferencial.
Para Bonos privados € precio de mercado, consulta de proveedores o célculo de precio en funcion de la curva
cupdn cero sectorial.

Limites de inversion establecidos en el Reglamento de I1C: no superados.

Hechos relevantes
Participaciones significativas: Dos accionistas poseen un 22.61y un 67.81% del capital respectivamente.
Relacion entre Gestoray Depositario: Gestoray Depositario pertenecen al mismo grupo econémico.

Operaciones de adquisicion y venta de valores en los que el Depositario haya sido vendedor o comprador: El Depositario
ha sido la contrapartida de las operaciones de Repo y activos de Deuda Publica. La comisién de intermediacion en e
mercado realizada por Renta 4 SV es siempre inferior a la tarifa maxima aprobada por la CNMV. La Gestora dispone de
un procedimiento interno formal, recogido en su reglamento interno de mnducta para cerciorarse de que las operaciones
vinculadas se realizan con interés exclusivo de la I1C. Existe una Comision dentro del Consgjo de Administracion que se
ocupa de las operaciones vinculadas y posibles conflictos de interés.
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Otros hechos relevantes: El fondo puede invertir en una sola referencia de Deuda del Estado. En nuestras pruebas de
calidad de gestion, y en un supuesto escenario de catastrofe, la pérdida maxima diaria que soportaria la sociedad con una

probabilidad de un 98,75% es de un 1,37%.

La auditoria de la sociedad del gercicio 2004 muestra una salvedad relacionada con la diferencia entre valor nomina y
tedrico. La sociedad se encuentra en proceso de reducir €l nominal unitario de las acciones a 8.5 euros.
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C) BASES DE PRESENTACION Y NORMAS DE VALORACION

(En la elaboracion de los datos e informaciones de caréacter financiero-contableincluidos en la presente informacion plblica periddica,
deberan aplicarse los principios y criterios de reconocimiento y valoracion previstos enla normativa en vigor parala elaboracion de
informacion de caracter financiero-contable de las cuentas anuales correspondientes al periodo anual al que serefierela informacion
publica periédica que se presenta. S excepcionalmente no se hubieran aplicado alosdatoseinformaciones que se adjuntan los principios
y criterios de contabilidad general mente aceptados exigidos por |a correspondiente normativa en vigor, este hecho debera ser sefialado y
motivado suficientemente, debiendo explicarse la influencia que su no aplicacién pudiera tener sobre el patrimonio, la situacién
financiera y los resultados de la entidad o su grupo consolidado. Adicionalmente, y con un alcance similar al anterior, deberan
mencionarse y comentarse las modificaciones que, en su caso y en relacion con las Ultimas cuentas anual es auditadas, puedan haberse
producido en los criterios contables utilizados en la elaboracion de las informaciones que se adjuntan. S se han aplicado los mismos
principios, criteriosy politicas contables que en las Ultimas cuentas anuales, y si aquellos responden a o previsto en la normativa
contable en vigor que le sea de aplicacién a la entidad, indiquese asi expresamente. Cuando de acuerdo con la normativa aplicable se
hayan producido ajustes y/o reclasficaciones en el periodo anterior, por cambios en politicas contables, correcciones de errores o
cambios en |a clasificacion de partidas, seincluira en este apartado la informacion cuantitativa y cualitativa necesaria para entender los
ajustes y/o recladficaciones).

Se han aplicado los mismos criterios contables que en las Ultimas cuentas anuales




D) DIVIDENDOSDISTRIBUIDOS DURANTE EL PERIODO
(Se hara mencion a los dividendos efectivamente pagados desde el inicio del ejercicio econémico)

% sobre Euros por Importe
Nominal accion (x,xx) [ (miles de eur os)
1. Acciones Ordinarias 3100
2. Acciones Preferentes 3110
3. Acciones Rescatables 3115
4. Acciones sin Voto 3120

Informacion adicional sobre el reparto de dividendos ( a cuenta, complementario, etc. )

E) HECHOS SIGNIFICATIVOS (*)

1. Adquisiciones o transmisiones de participaciones en €l capital de sociedades cotizadas en Bolsa
determinantesdela obligacion de comunicar contempladaen el art. 53delaLMV (5por 100y
multiplos).

2. Adquisiciones de autocar ter a determinantes de la obligacién de comunicar segun la disposicién
adicional 12dela L SA (1 por 100).

3. Otrosaumentos o disminuciones significativos del inmovilizado (participaciones superioresal
10% en sociedades no cotizadas, inversiones o desinversiones materiales relevantes, etc).
4. Aumentosy reducciones del capital social o del nominal delas acciones.

5. Emisiones, reembolsos o cancelaciones de empr éstitos.

. Cambiosdelos Administradores o del Consejo de Administracion.

. Modificaciones de los Estatutos Sociales.

. Transfor maciones, fusiones o escisiones.

. Cambiosen laregulacion institucional del sector con incidencia significativa en la situacion
econdmica o financiera de la Sociedad o del Grupo.

10. Pleitos, litigios o contenciosos que puedan afectar de forma significativa a | astuacion
patrimonial dela Sociedad o del Grupo.

11. Situaciones consur sales, suspensiones de pagos, etc.

12. Acuerdosespecialesdelimitacion, cesion orenuncia, total o parcial, delosderechos politicosy
econdmicos de las acciones de la Sociedad.

13. Acuerdos estratégicos con grupos nacionales o inter nacionales (intercambio de paquetes
accionariales, etc).

14. Otros hechos significativos.
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(*) Marcar con una" X" lacasilla correspondiente, adjuntando en caso afirmativo anexo explicativo en el que se

detallela fecha de comunicacion alaCNMV y ala SRVB.




INSTRUCCIONES PARA LA CUMPLIMENTACION DEL AVANCE TRIMESTRAL DE RESULTADOS
(SOCIEDADES DE CARTERA)

- En virtud de lo dispuesto en € articulo 11 del Real Decreto 1815/1991, de 20 de diciembre, por € que se aprueban las
Normas para la formulacion de las Cuentas Anuales Consolidadas, se entendera por sociedades de cartera aquellas en las
que més de la mitad de su activo real, durante mas de seis meses del gercicio social, continuados o alternos, esté
constituida por valores mobiliarios y siempre que la tenencia de dichos valores no se hale afecta a otra actividad
estatutariamente prevista distinta de su mera posesion.

- Los datos numéricos solicitados, salvo indicacion en contrario, deberan venir expresados en miles de euros, sin decimales,
efectudndose |os cuadres por redondeo.

- Las cantidades negativas deberan figurar con un signo menos (-) delante del nimero correspondiente.

- Junto a cada dato expresado en cifras, savo indicacion en contrario, debera figurar € del periodo correspondiente a
gercicio anterior.

- Se entendera por normas internacionales de informacion financiera adoptadas (NIIF adoptadas), aquéllas que la Comision
Europea haya adoptado de acuerdo con el procedimiento establecido por e Reglamento (CE) No 1606/2002 del Parlamento
Europeo y del Consgjo, de 19 de julio de 2002.

- Lainformacion financiera contenida en este modelo se cumplimentara conforme a la normativa y principios contables de
reconocimiento y valoracion que sean de aplicacion a la entidad para la elaboracion de los estados financieros del periodo
anual a que se refiere la informacion publica periddica que se presenta. Hasta los gjercicios que comiencen apartir del 1 de
enero de 2007, las sociedades, excepto las entidades de crédito, que por aplicacion de lo dispuesto en e Cédigo de
Comercio, se encuentren obligadas a formular las cuentas anuales consolidadas, y a la fecha de cierre de gercicio
Unicamente hayan emitido valores de renta fija admitidos a cotizacion en una Bolsa de Valores, y que hayan optado por
seguir aplicando las normas contenidas en la seccidn tercera, del titulo [11 del libro primero del Cédigo de Comercio y las
normas que las desarrollan, siempre y cuando no hubieran aplicado en un gjercicio anterior las NIIF adoptadas, presentaran
lainformacion publica periddica consolidada del apartado A) dentro de la ribrica " Consolidado normativa naciona”.

- DEFINICIONES:

(1) Productos financieros y resultados enajenaciones cartera de valores: comprendera 10s resultados netos obtenidos en la
engjenacion de valores mobiliarios, asi como los rendimientos de la cartera de valores (dividendos, primas de asistencia a
Juntas, etc.) y otros ingresos financieros (intereses,comisiones, etc.).

Importe neto de la cifra de negocio: en e caso de que las magnitudes consolidadas deban presentarse de acuerdo con las
NIIF adoptadas, lainformacion a presentar en este apartado se elaboraré de acuerdo a dichas normas.

(2) Resultado antes de impuestos de actividades continuadas. las entidades que presenten la informacion financiera
periddica conforme a las NIIF adoptadas, incluirdn en esta ribrica € resultado antes de impuestos de las actividades
continuadas.

(3) Resultado del gercicio de actividades continuadas: este epigrafe Unicamente sera cumplimentado por las entidades que
presenten su informacion financiera conforme a las NIIF adoptadas y reflgjara €l resultado después de impuestos de las
actividades continuadas.

(4) Resultado del giercicio: aguellas entidades que presenten su informacion financiera conforme a las NIIF adoptadas,
registraran en este epigrafe e resultado del gercicio de actividades continuadas minorado o incrementado por €l resultado
después de impuestos de |as actividades interrumpidas.
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