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INFORME DE AUBITORIA DE CUENTAS ANUALES

Al Consejo de Administracién de Acacia Inversion, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién
Colectiva, S.A. (Sociedad Unipersonal)

Hemos auditado las cuentas anuales de Acacia Renta Dindmica, Fondo de Inversion que comprenden
el balance al 31 de diciembre de 2012, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el
patrimonio neto y la memoria correspondientes al gjercicio anual terminado en dicha fecha. Los
Administradores de 1a Sociedad Gestora del Fondo son responsables de la formulacién de las cuentas
anuales del Fondo, de acuerdo con el marco normativo de informacién financiera aplicable al Fondo
(que se identifica en la Nota 2 de la memoria adjunta) y, en particular, con los principios y eriterios
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 aplicacién.

En nuestra opinién, las cuentas anuales del gjercicio 2012 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de Acacia Renta DinAmica,
Fondo de Inversion al 31 de diciembre de 2012, asi como de los resultados de sus operaciones
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, de econformidad con el marco normativo
de informacion financiera que resulta de aplicacién 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 del Fondo consideran oportunas sobre la situacién del Fondo, la evolucién de sus
negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado :
que la informacién contable que contiene el citado informe de gestion concuerda con la de las cuentas ;
anuales del ejercicio 2012. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de
gestion con el alcance mencionado en este mismo péarrafo y no incluye la revisién de informacién
distinta de la obtenida a partir de los registros contables del Fondo.
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Acacia Renta Dinamica, Fondo de inversién

Balances al 31 de diciembre de 2012 y 2011
{(Expresados en euros)

ACTIVO

2012

2011

Activo no corriente
Inmovilizado intangible

Inmovitizado material
Bienes inmuebles de uso propio
Mobiliario y enseres

Activos por impuesto diferido

Activo corriente
Deudores

Cartera de inversiones financieras

Cartera interior
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio
Instituciones de Inversion Colectiva
Depdsitos en Entidades de Crédito
Derivados
Oftros

Cartera exterior
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimenio
Instituciones de Inversion Colectiva
Depasitos en Entidades de Crédito
Derivados
Ctros

Intereses de la cartera de inversion
Inversiones morosas, dudosas o en litigio
Periodificaciones

Tesoreria

9091 156,60
375 107,66

8 145 095,90

6 350 645,01
314 862,61

5757 817,19

7 052 497,90

4277 238,78

7 052 497,90

1006 804,25

4277 238,78

1416 833,87

1 006 804,25

85793,75

570 953,04

1416 833,87

63 744,54

277 965,21

TOTAL ACTIVO

9 091 156,60

6 350 645,01




Acacia Renta Dinamica, Fondo de Inversion

Balances al 31 de diciembre de 2012 y 2011
(Expresados en euros)

PATRIMONIO Y PASIVO

2012

2011

Patrimonio atribuido a participes o accionistas

Fondos reembolsables atribuides a participes o accionistas
Capital
Participes
Prima de emisidn
Reservas
(Acciones propias)
Resultados de ejercicios anteriores
Otras aportaciones de socios
Resultado del ejercicio
{Dividendo a cuenta)

Ajustes por cambios de valor en inmovilizado material de uso propio
Oftro patrimonio atribuido

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

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

8 916 705,63

8 916 705,63

6 181 732,11

6181 732,11

8 314 860,59

601 845,04

174 450,97

15 060,97

159 390,00

5 094 983,02

186 749,00

168 912,90

9 324,90

159 588,00

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO

9 091 156,60

6 350 645,01

CUENTAS DE ORDEN

2012

2011

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

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

7 590 000,00
7 590 000,00

5 148 000,00
5 148 000,00

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

7 590 000,00

5 148 000,00




Acacia Renta Dinamica, Fondo de Inversiéon

Cuentas de pérdidas y ganancias correspondientes al ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2012 y al ejercicio comprendido entre el 24 de mayo de 2011 y el

31 de diciembre de 2011

(Expresadas en euros)
2012 2011
Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - -
Comisionas retrocedidas a la Instifucion de Inversion Colectiva - -
Gastos de personal - -
Otros gastos de explotacion (61 137.25) (24 891,02)
Comision de gestion (47 229,07} (16 946,76)
Comision de depositario (9 445,81} (3 389,35)
Ingreso/gasto por compensacion compartimento - -
Otros (4 462,37) (4 554,91)
Amortizacién del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -
Resultado de explotacién (61 137,25) {24 891,02}
ingresos financieros 188 017,11 67 555,68
Gastos financieros - -
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros 312 345,12 77 495,71
Por operaciones de la cartera interior 55 188,74 2 328,82
Por operaciones de la cartera exierior 2 061,38 742,87
Por operaciones con derivados 255 (095,00 74 424,02
Otros - -
Diferencias de cambio - -
¢
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros 168 699,30 68 475,17
Deterioros - -
Resultados por operaciones de la cartera interior (2,02) (647,63)
Resultados por operaciones de la cartera exterior 117,32 -
Resultados por operaciones con derivados 168 584,00 69 122,80
Oftros - -
Resultado financiero 669 061,53 213 526,46
Resultado antes de impuestos 607 924,28 188 635,44
Impuesto sobre beneficios (6 079,24) (1 886,35)
RESULTADO DEL EJERCICIO 601 845,04 186 749,09




£9°G0L 916 8 - +0°S¥8 LO9 - 65098 ¥L£ 8 ZLGT @p 3IqWI3DIp 9p LE [ Sopies
- - - - - oluowLed 9P SSUCIIBMEA SENO
{g1'ees L54) - - - (51c25 251) sosjoquisay
£9°189 0B Z - - - - £9'1L89 082 2 ssucloduosng
sadiojued uos ssunimelsdQ
- - - (60'67L 981 - 80'6¥. 981 ozosals [op opeynsal |ap upealdy
POSHE 109 - - ¥0's+8 109 - - sopicoucoal sojseb A sosalbul ejoL
L12eL 181 9 - - 60'67L 981 - Z20°286 766 § opejsnle opjeg
- - - - - sel1049 Jod saisnly
- - - - - ouen ap soquies Jod sejsnly
LL'zeL 18k 9 - 60°6¥ZL 281 - 20'C86 166 9 110Z 3P 2quISIdIp 9p LE |B Sopleg
1oL opinquie (e3uano ool $3lolIgjuE seAlesey sadioued
oowed 030 e opuaplalqg) 12p opeynsay soloasls
ap sopeynsay
0Jau oluowLed |2 US SOIGUIED op [Ej0} OpElSH (d
+0'SH3 L09 SOPI20U09al sojseb A sosaubui ap [eJoL
- sepueuet A sepipiad ap BIUSND B] B SBIDURISSURL (810
- SEISILODoe A sadioiyed e opingule cluowiied (o ue sjuswepelp sepejndw) sojsed A sosaibul [gjo L
P0'GP8 109 sepuzuel A sepipiad sp BJUSND B] P OpBYNSSY

soptoouodal so)seb A sosaibu) op opeysy (v

(soins us opesaldxy)

Z1L0Z op 24CUISIDIP 8P LE | opeuluLIe] jenue 01919490 je ajusipuodsaliod ojau oluowiiled [@ ua SOIQWED ap ope}sy

UOISIaAU] 8P OpPUO4 ‘edllieUi(] BJUSY BIoBDY




11284 181 9

60'61L 981

Z0°E86 tB6 §

110z 2P 215WAIP oP L§ [€ SOPIES

(+6'0E5 0LL)
9B'CLE 0L 9

60°6¥L 981

B0'6YL 981

#6'085 014)
96'€L5 50 9

cuowled |3p S8UOISELEA SEIIO)
sosjoquisay
saucpdiosng
sadiojued uoo seuoiceied
olzRIefe [2p opeynsal |9p ugoed;dy
soplaoucsal soyseb A sosaibu (elo]

opejsnle opjes

IEj0L

opinque
oowyed o130

(eyuana
e opuapiaig)

ovusie
[op opeynsay

saloudue
sooaIefe
op sopeynsay

SBAIDSON

sadionied

salole Jod sa)snly
CURD ap solques Jod sa1snly

0L0Z @p 21quR2Ip ap LE [ sopleg

ojeU ojuowLed |9 US SOIqWIED 9P [e10l ope)sT (g

60°6%. 981 soploouodal so)seb A sosaibu) ep |BjoL
- sepueueB A sepipiad ap BlUSND E| B SEIDUSIBISUET [BJO
- sejsiuolaoe A sadpjped B opinguie ouowled |9 us sjuswepaip sopeindw sojsel A sosaifu) (ejo
60'6¥7L 981 sepuzueh A sepipiad ep epueng g ap opanssy

soplacuadad soysel £ sosatbul ap opeisy (v

(soina us opesaldxy)
LL0OZ 9p alquisidlp

ap 1€ 19 A LLoZ ap ofew ap pZ |9 2JjuL opipuaidwod 0191243l |e sjusipuodsalion 0)au oluoLuLjed |8 ue SoIqUed ap Ope}sy

UQISISAU] Sp OPUO ‘eslwellq Bjudy eloesy




Acacia Renta Dinamica, Fondo de inversion

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

1.  Actividad y gestion del riesgo
a) Actividad

Acacia Renta Dinamica, Fondo de Inversion, en lo sucesivo el Fondo, fue
constituido en Bilbao el 24 de mayo de 2011. Tiene su domicilio social en Gran Via
40, Bilbao.

El Fondo se encuentra inscrito en el Registro de Fondos de Inversion de la
Comision Nacional del Mercado de Valores (C.N.M.V.) desde el 10 de junio de 2011
con el nimero 4.376, adquiriendo, a efectos legales, 1a consideracion de Fondo de
Inversion a partir de entonces.

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

La gestion y administracion del Fondo estd encomendada a Acacia Inversion,
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A.U., sociedad
participada al 100% por ACME Cartera, S.L., siendo la Entidad Depositaria del
Fondo Bankinter, S.A. Dicha Entidad Depositaria debe desarrollar determinadas
funciones de vigilancia, supervision, custodia y administracién para el Fondo, de
acuerdo a lo establecido en la Orden EHA 596/2008, de 5 de marzo.

El Fondo esta sometido a la normativa legal especifica de los Fondos de Inversion,
recogida principalmente por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio y sucesivas
modificaciones, por el que se aprueba el Reglamento de desarrolio de la Ley
35/2003, modificada por la Ley 31/2011 y sucesivas modificaciones, de
Instituciones de Inversion Colectiva. Los principales aspectos de esta normativa que
le son aplicables son los siguientes:

e El patrimonio minimo debera situarse en 3.000.000 euros. En el caso de los
Fondos por compartimentos, cada uno de los compartimentos debera tener un
minimo de 600.000 euros, sin que en ningun caso el patrimonio total del Fondo
sea inferior al establecido anteriormente.

e Elntmero de participes del Fondo no podra ser inferior a 100, disponiendo del
plazo de un afio, contado a partir de su inscripcién en el correspondiente
Registro administrativo, para alcanzar dicho nimero. En el caso de Fondos de
Inversion por compartimento, el nimero minimo de participes por compartimento
no podra ser inferior a 20 participes.

Cuando por circunstancias del mercado o por el obligatorio cumplimiento de la
normativa en vigor, el patrimonio o el nimero de participes de un fondo, o de uno
de sus compartimentos, descendieran de los minimos establecidos en el Real
Decreto 10822012, dichas Instituciones gozaran del plazo de un afio, durante el
cual podran continuar operando como tales.




Acacia Renta Dinamica, Fondo de Inversion

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

¢ Los valores mobiliarios y demas activos financieros del Fondo no pueden
pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna clase, salvo para servir de
garantia de las operaciones que el Fondo realice en los mercados secundarios
oficiales de derivados, y deben estar bajo la custodia de las Entidades
legalmente habilitadas para el gjercicio de esta funcion.

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

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

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

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, el Fondo no esta dividido en compartimentos.

De acuerdo con el Reglamento de Gestion del Fondo, la Sociedad Gestora percibira
una comision anual en concepto de gastos de gestion que no excedera del 2,25%
sobre el patrimonio de! Fondo. En el gjercicio 2012 y el ejercicio comprendido entre
el 24 de mayo de 2011 y el 31 de diciembre de 2011 esta comisién de gestion ha
sido del 0,60%.

Igualmente el Reglamento de Gestion del Fondo establece una remuneracion de la
Entidad Depositaria que no podra exceder del 0,2% anual del patrimonio
custodiado. En el ejercicio 2012 y el gjercicio comprendido enire el 24 de mayo de
2011 y el 31 de diciembre de 2011 esta comision de depositaria ha sido del 0,12%.

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

Al 31 de diciembre de 2011, el Fondo contaba con un nGmero de participes inferior
a 100. Tal y como establece el articulo 3 del Reglamento de desarrollo de la Ley
35/2003, de 4 de noviembre de Instituciones de Inversion Colectiva, el nimero de
participes de Fondos de inversion no debera ser inferior a 100. Al 31 de diciembre
de 2012 dicha situacion se encuentra regularizada.

Gestion del riesgo

La politica de inversién del Fondo, asi como la descripcion de los principales
riesgos asociados, se detallan en el folleto registrado y a disposicion del publico en
el Registro correspondiente de la C.N.M.V.




Acacia Renta Dinamica, Fondo de Inversion

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

2.

a)

b)

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

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

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

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

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

Bases de presentacion de las cuentas anuales

Imagen fiel

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

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

Principios contables

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




Acacia Renta Dinamica, Fondo de Inversion

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

c)

d)

Comparabilidad

Las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2012 se presentan atendiendo a la
estructura y principios contables establecidos en la normativa vigente de la
C.N.M.V.

Los Administradores de ia Entidad presentan, a efectos comparativos, con cada una
de las partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de
cambios en el patrimonio neto, ademas de las cifras del gjercicio 2012, las
correspondientes al gjercicio anterior.

No se han producido modificaciones contables que afecten significativamente a la
comparacion entre las cuentas anuales del ejercicio 2012 y el ejercicio comprendido
entre el 24 de mayo de 2011 y el 31 de diciembre de 2011.

Estimaciones contables v correccién de errores

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

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

No existen cambios en las estimaciones contables ni errores que se hubieran
producido en ejercicios anteriores y hayan sido detectados durante el ejercicio 2012
y el ejercicio comprendido entre el 24 de mayo de 2011 y el 31 de diciembre de
2011.

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

3.

Resumen de los principios contables y normas de valoracion mas significativos

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

a)

Principio de empresa en funcionamiento

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




Acacia Renta Dinamica, Fondo de Inversion

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

Pringipio del devengo

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

Deudores

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

La valoracion posterior se hace a su coste amortizado. Los intereses devengados
se contabilizan en la cuenta de pérdidas y ganancias aplicando el método del tipo
de interés efectivo. No obstante, aquellas partidas cuyo importe se espere recibir en
un plazo de tiempo inferior a un afio se valoran por su valor nominal,

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

Cartera de inversiones financieras

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

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

El valor razonable de los valores representativos de deuda cotizados se
determina por los precios de cotizacién en un mercado, siempre y cuando éste
sea activo y los precios se obtengan de forma consistente. Cuando no estén
disponibles precios de cotizacion el valor razonable se corresponde con el precio
de la transaccion mas reciente siempre que no haya habido un cambio
significativo en las circunstancias econdmicas desde el momento de la
transaccion.

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 transacciones recientes de
mercado realizadas en condiciones de independencia mutua entre partes
interesadas y debidamente informadas si estan disponibles, valor razonable en el
momento actual de otro instrumento que sea sustancialmente el mismo o
modelos de descuento de flujos y valoracion de opciones en su caso.
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Acacia Renta Dinamica, Fondo de Inversion

Memoria de las cuentas anuales correspendiente al ejercicio anual terminado el 31
de dicieimmbre de 2012
{(Expresada en euros)

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

e Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por otras
entidades, tales como acciones y cuoctas participativas, que tienen la naturaieza
de instrumentos de capital para el emisor.

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

o Depositos en entidades de crédito: depdsitos que el Fondo mantiene en
entidades de crédito, a excepcién de los saldos que se recogen en el epigrafe de
"Tesoreria”.

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

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

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

Etl valor del cambio oficial de cierre el dia de referencia determina su valor
razonable. Para los no negociados en mercados organizados, la Sociedad
Gestora establece un modelo de valoracién en funcién de las condiciones
especificas establecidas en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre de 2010, de la
C.N.M.V, posteriormente modificada por ia Circular 1/2012, de 26 de julio, de la
C.N.MLV.

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

Los activos y pasivos financieros se dan de baja en el balance cuando se
traspasan, sustancialmente, todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad i
de los mismos.
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Acacia Renta Dinamica, Fondo de Inversion

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

e)

f)

Q)

Adguisicion vy cesion temporal de activos

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

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

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

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

Instrumentos de patrimonioc

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

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

Valores representativos de deuda

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

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

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

h)

Operaciones de derivados, excepto permutas financieras

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

Los fondos depositados en concepto de garantia tienen la consideracion contable
de depésito cedido, registrandose en el capitulo correspondiente de! epigrafe de
“Deudores” del activo en el balance.

Et valor razonable de los valores aportados en garantia se regisira en cuentas de
orden en el epigrafe de “Valores aportados como garantia por la Institucion de
inversion Colectiva”.

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

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

Valor liguidativo de las participaciones

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

Suscripciones y reembolsos

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

De conformidad con el Reglamento de Gestién del Fondo, el precio de las
participaciones sera el valor liquidativo correspondiente al dia siguiente de la
solicitud del interesado, determinandose de este modo tanto el nimero de
participaciones suscritas o reembolsadas, como el efectivo a reemboisar en su
caso. Durante el periode que media entre la solicitud y la determinacion efectiva del
precio de las participaciones, el importe solicitado se registra en el capituio de
"Solicitudes de suscripcion pendientes de asignar participaciones” del pasivo del
balance del Fondo.
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Acacia Renta Dinamica, Fondo de Inversion

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

k)  Impuesto sobre beneficios

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

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

Los derechos a compensar en ejercicios posteriores por las pérdidas fiscales no
dan lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningln caso y
s6lo se reconocen mediante la compensacion del gasto por impuesto con la
frecuencia del calculo del valor liguidativo. Las pérdidas fiscales que puedan
compensarse se registran en el epigrafe de "Cuentas de orden - Perdidas fiscales a
compensar”.

) Compra-venta de valores a plazo

Se registran en el momento de su contratacion y hasta el momento de cierre de la
posicién o vencimiento del contrato, en el epigrafe correspondiente de cuentas de
orden por el importe nominal comprometido.

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

4. Deudores

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

2012 2011
Depasitos de garantia 374 770,00 313 621,90
Administraciones Publicas deudoras 337.66 1 240,71

375 107,66 314 862,61

E! capituio “Depdsitos de garantia”, al 31 de diciembre de 2012 y 2011, recoge los
depdsitos constituidos en euros, como garantia por posiciones en futuros financieros,
vivas al cierre el ejercicio.

El capitulo "Administraciones Publicas deudoras" al 31 de diciembre de 2012 y 2011,
recoge las retenciones practicadas al Fondo sobre los intereses de la cartera de
inversiones financieras y sobre otros rendimientos de capital mobiliario.
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Acacia Renta Dinamica, Fondo de Inversién

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

5. Acreedores

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

2012 2011
Administraciones Publicas acreedoras 7 659,10 3 837,23
Otros 7 401,87 5 487 67
15 060,97 9 324,90

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

2012 2011
Impuesto sobre beneficios devengado en el ejercicio 6 079,24 1 886,35
Hacienda publica acreedora por retenciones 1 579,86 i 850,88
7 659,10 3 837,23

El capitulo “"Acreedores - Ofros” recoge, principalmente, el importe de las comisiones de
gestidn y depositaria pendientes de pago al cietre del gjercicio correspondiente.

Durante el ejercicio 2012 y el ejercicio comprendido entre el 24 de mayo de 2011 y el 31
de diciembre de 2011, el Fondo no ha realizado pagos que acumularan aplazamientos
superiores a los legamente establecidos. Asimismo, al cierre de los ejercicios 2012 y
2011, el Fondo no tiene saldo alguno pendiente de pago que acumule un aplazamiento
superior al plazo legal establecido.

6. Cartera de inversiones financieras

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

2012 2011
Cartera interior 7 052 497,90 4 277 238,78
Valores representativos de deuda 7 052 497,90 4277 238,78
Cartera exterior 1 006 804,25 1416 833,87
Valores representativos de deuda 1006 804,25 1416 833,87
Intereses de la cartera de inversion 85 793,75 63 744,54
8 145 095,90 5 757 817,19
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Acacia Renta Dinamica, Fondo de Inversion

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

En los Anexos | y Il adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detalian la cartera
de inversiones financieras y las inversiones en derivados del Fondo, respectivamente, al
31 de diciembre de 2012. En los Anexos [ll y IV adjuntos, partes integrantes de esta
memoria, se detallan la cartera de inversiones financieras y las inversiones en derivados
del Fondo, respectivamente, al 31 de diciembre de 2011.

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

7. Tesoreria

El detalie de este epigrafe al cierre de los ejercicios 2012 y 2011, se muestra a
continuacion:

2012 2011
Cuentas en el depositario 315 261,08 59 606,15
Oftras cuentas de tesoreria 255 691,96 218 359,06
570 953,04 277 965,21

Durante el ejercicio 2012 y el gjercicio comprendido entre el 24 de mayo de 2011y el 31
de diciembre de 2011, el tipo de interés de remuneracion de la cuenta en el Depositario
ha oscilado entre el 0,00% y el 0,80% y entre el 0,79% y el 1,47%, respectivamente.

El detalle del capitulo "Otras cuentas de tesoreria” del Fondo al 31 de diciembre de 2012
y 2011, recoge e! saldo mantenido en Ahotro Corporacion Financiera, S.V., S.A.

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

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

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

2012 2011
Patrimonio atribuido a participes 8 916 705,63 6 181 732,11
Ndamero de participaciones emitidas 1588 514,29 1190 529,77
Valor liguidativo por participacion 5,61 5,19
NOmero de participes 107 23

El movimiento del patrimonio atribuido a participes durante el gjercicio 2012 y el gjercicio
comprendido entre el 24 de mayo de 2011 y el 31 de diciembre de 2011 se recoge en el
Estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente.
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Acacia Renta Dinamica, Fondo de Inversion

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

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

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011 el nimero de participes con un porcentaje de
participacion individualmente superior al 20% asciende a uno, representando el 28,72% y
el 38,33% de la cifra de patrimonio del Fondo, respectivamente, por lo que se considera
participacion significativa de acuerdo con el articulo 31 del Real Decreto 1082/2012 de
Instituciones de Inversidon Colectiva.

9. Cuentas de compromiso

En los Anexos Il y IV adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detalla la cartera
de inversiones en derivados del Fondo al 31 de diciembre de 2012 y 2011,
respectivamente.

10. Administraciones Piblicas y situacion fiscal

E!l régimen fiscal del Fondo esta regulado por la Norma Foral 3/1996, del Impuesto sobre
Sociedades de la Diputacion Foral de Vizcaya, encontrandose sujeto en el impuesto
sobre Sociedades a un tipo de gravamen del 1 por 100, siempre gue el nimero de
participes sea como minimo el previsto en el articulo quinto de la Ley 35/2003 y
sucesivas modificaciones, tal y como se recoge en el apartado quinto del articulo
vigésimo noveno de la citada Norma Foral.

Exclusivamente para los periodos impositivos que se inicien entre el 1 de enero de 2012
y el 31 de diciembre de 2013, la Norma Foral 1/2012, de 29 de febrero, por la que se
aprueban medidas transitorias para 2012 y 2013 y otras medidas tributarias, modifica el
apartado 1 del articulo 24 de la Norma Foral 3/1996, de 26 de junio, del Impuesto sobre
Sociedades. En base a las mencionadas modificaciones, para los sujetos pasivos que no
cumplan los requisitos previstos en el articulo 49 de esta Norma Foral para ser
considerados pequefias empresas, la compensacion a aplicar en los ejercicios 2012 y
2013, de bases imponibles negativas que hayan sido objeto de liquidacion o
autoliquidacion procedentes de ejercicios anteriores, sera como maximo del 70% de la
base imponible positiva previa a dicha compensacion.

El capitulo "Acreedores - Administraciones Pulblicas" recoge el Impuesto sobre beneficios
devengado en el gjercicio. No existen diferencias significativas entre el resultado contable
antes de impuestos del ejercicio y la base impenible del Impuesto sobre beneficios.

De acuerdo con la legislacién vigente, las declaraciones para los diferentes impuestos a
los que el Fondo se encuentra sujeto no pueden considerarse definitivas hasta haber sido
inspeccionadas por las autoridades fiscales o haber transcurrido el plazo de prescripcion
de cuatro afios.

Ei Fondo tiene abiertos a inspeccién todos los impuestos a los que esta sujeto desde la
fecha de su constitucion.

No existen contingencias significativas que pudieran derivarse de una revisién por las
autoridades fiscales.
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Acacia Renta Dinamica, Fondo de Inversion

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

11. Otra informacion

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

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

Respecto a la operativa que realiza con el Depositario, en la Nota de “Tesoreria” se
indican las cuentas que mantiene el Fondo con el Depositario y en los Anexos [ y Il se
recogen las adquisiciones temporales de activos realizadas con éste, al 31 de diciembre
de 2012 y 2011, respectivamente.

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

Los honorarios percibidos por PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. por servicios de
auditoria de cuentas anuales de los ejercicios 2012 y 2011, ascienden a 3 miles de euros
en ambos sjercicios. En los citados ejercicios no se han prestado otros servicios
diferentes de la auditoria por parte de la sociedad auditora o empresas vinculadas a la
misma.
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Acacia Renta Dinamica, Fondo de Inversidn

Informe de gestién del ejercicio 2012

RENTA VARIABLE

En 2012, la evolucién de la crisis financiera en Europa ha determinado el devenir de los
mercados bursatiles. Por momentos, los mercados han descontado una ruptura de la
moneda Gnica europea y han puesto contra las cuerdas a Esparia e ltalia al tensionar sus
diferenciales de crédito. Sin embargo, unas palabras del presidente del BCE dando a
entender que la entidad haria todo lo posible para salvaguardar el euro, han supuesto un
punto de inflexion para los mercados, que han cerrado el ejercicio con notables
revalorizaciones.

Asi, el Eurotop 100 como representativo de la renta variable europea cerr¢ el afio con
una subida del 10,54%. El lbex 35 por su parte recortoé un 4,66%, reflejo de la mala
situacion econémica del pais. En EEUU, el S&P 500 acabb el ejercicio con una
revalorizacion acumulada del 11,21%, una vez desconiado el efecto divisa. Por su parte
el Nikkei avanzd un 8,43% en eurcs en el conjunto del afio.

Durante 2012, la situacion de las finanzas publicas de algunos paises periféricos
europeos volvid a llevar a los mercados a pensar en una ruptura de la Union Europea y
del euro. La intervencidn de Mario Draghi en favor del euro disipd los temores. En Grecia
los inversores privados aceptaron una quita parcial de sus posiciones de deuda,
otorgando mayor flexibilidad financiera al pais heleno. En Espafia, el estado recibio
ayudas europeas para recapitalizar varias entidades financieras. Adicionalmente, el
gobierno promulgo varios decretos para aumentar las dotaciones por provisiones y creé
el “banco malo” para dar salida a los activos toxicos de las entidades.

En los EEUU, demécratas y republicanos negociaron hasta el dltimo minuto para lograr
un acuerdo que evitara el “fiscal cliff” y la entrada en recesién de la economia. Finalmente
lograron un acuerdo que les otorgaba mas plazo para continuar negociando una reforma
de calado que equilibre sus cuentas publicas de cara al futuro.

Por otro lado, los bancos centrales han mantenido una politica de laxitud monetaria. La
Reserva Federal anunci6 una nueva ronda de “quantitative easing”, prolongé hasta final
de ejercicio la “operacion twist” y anunci6é nuevas compras de bonos una vez finalizada
ésta. El BCE por su parte, rebajo los tipos de interés hasta el minimo histérico del 0,75%
y llevd a cabo varias subastas ilimitadas de liquidez para las entidades financieras.

Por sectores, automéviles, seguros y quimicas fueron los que experimentaron un mejor
comportamiento relativo en el conjunto de 2012. Por el contrario, los sectores de
telecomunicaciones, petréleo y comercio tuvieron un peor comportamiento relativo.

El crudo mantuvo estable su cotizacion durante el ejercicio debido principalmente a las
tensiones geopoliticas de Africa y Oriente Medio. Finalmente cerrd el ejercicio en 111,11
$/barril del brent.

La cotizacion de los mercados de divisas en 2012 estuvo determinada por la evolucion de
la crisis europea y las intervenciones de los bancos centrales. En el conjunto del afio el
euro se aprecio un 1,80% frente al ddlar, cerrando el ejercicio en 1,3197 $/€.
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EVOLUCION iNDICES BURSATILES ANO 2012 — DIVISA EURO
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RENTA FIJA

Los tipos de interés de la curva swap en euros cayeron con fuerza en todos los tramos de
la curva. El tipo swap a 10 afios en euros paso del 2,38% al 1,57% a finales de afio.

Los mercados de crédito han permanecido abiertos la mayor parte del ejercicio y tanto los
gobiernos como las corporaciones privadas han acudido a los mismos de manera
recurrente.

El indice JP Morgan EMU Bond Index 1-3 ha cerrado el afio con una revalorizacion del

4,30%.

POLITICA DE INVERSION SEGUIDA

En cuanto a la estrategia de inversion seguida, se han implementado las estrategias
semestrales mediante la venta de nuevas puts out of the money.

En renta fija se ha mantenido una duracion de cartera corta y se han tomado posiciones
en letras del estado espafiol y otras agencias gubernamentales.
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PERSPECTIVAS PARA EL 2013

Renta Variable

La perspectiva bursatil para el 2013 parece invitar al optimismo. El rally de los mercados
observado en |la parte final de 2012 podria continuar a lo largo del 2013. El negro
panorama que se cernia schre Europa parece haberse disipado, lo que se refieja en unas
primas de riesgo estabilizadas. No obstante, es muy probable que en el transcurso del
gjercicio vuelva a haber momentos de tension derivados de acontecimientos politicos o
econdmicos, como las elecciones en ltalia o las subastas de deuda publica. En EEUU por
su parte, los politicos han ganado tiempo para continuar negociando las reformas
econdmicas que permitan equilibrar las cuentas publicas. En fa medida en que el
endeudamiento del gobierno se acerque el techo legal sin un acuerdo definitivo, el
nerviosismo podria volver a hacer presa entre los inversores provocando cierios recortes
de los indices.

Los bancos centrales mantendran su politica monetaria expansiva en tanto que la
economia no termine de carburar. No descartamos que el BCE realice a lo largo del
ejercicio una nueva bajada de tipos hasta el 0,50%, en un intento por relanzar la actividad
econdmica. La Fed por su parte continuara con su programa de recompra de activos y no
es probable gue lo cancele en tanto gue no se observe una mejora sustancial en los
indicadores de empleo americanos.

Los paises emergentes seguiran aportando en 2013 la mayor parte del crecimiento
global. Si bien los efectos de la crisis también se dejaran notar en sus tasas de
crecimiento, el mayor margen fiscal con el que cuentan les permite tener Ia opcién de
adoptar medidas de estimulo fiscal adicionales en caso de necesidad.

La recesion econdmica pasara factura a las cuentas de resultados de las empresas,
especialmente a aquellas con mayor vinculacion al ciclo econdmico y con mayor
exposicion a los sectores y zonas geograficas mas castigadas por la crisis.

Renta Fija

Los mercados de capitales deberian mantenerse activos durante 2013. Los gobiernos
tendran que financiar sus déficits en los mercados por lo que inundaran los mismos de
nuevas emisiones. Las empresas trataran de aprovechar los moementos de menor tension
en los mercados para acudir a éstos a refinanciar su balance.

Los diferenciales de crédito podrian recortar en la medida en que no se agudicen los
problemas soberanos europeos. Los tramos largos de la curva de tipos se mantendran en
niveles bajos. No esperamos un comportamiento extremadamente positivo de la renta fija
en 2013.

En todo caso se deberia ser selectivo a ia hora de elegir las emisiones a suscribir.
Convendria apostar por emisiones de empresas con balances sélidos y con flujos
recurrentes.
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Formulacién de las cuentas anuales e informe de gestion

Reunidos los Administradores de Acacia Inversion, Sociedad Gestora de instituciones de
Inversion Colectiva, S.A.U., en fecha 27 de marzo de 2013, y en cumplimiento de la
legislacion vigente, proceden a formular las cuentas anuales y el informe de gestion del
ejercicio comprendido entre el 1 de enero y el 31 de diciembre de 2012 de Acacia Renta
Dinamica, Fondo de Inversion, las cuales vienen constituidas por los documentos anexos
gue preceden a este escrito:

a) Balances al 31 de diciembre de 2012 y 2011, Cuentas de pérdidas y ganancias y
Estados de cambios en el pafrimonio neto correspondientes al ejercicio anual
terminado el 31 de diciembre de 2012 y al gjercicio comprendido entre el 24 de
mayo de 2011 y el 31 de diciembre de 2011.

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

c) Informe de gestién del ejercicio 2012.

FIRMANTES:

D. Guillermo de la Puerta Olabarria
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