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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

Al Consejo de AdministraciOn de Amundi Iberia, S.G.I.I.C., SA,

Hemos auditado las cuentas anuales de ING Direct Fondo Naranja Dinámico, F.I., pie comprenden el
balance de situaciOn al 31 de diciembre de 2013, Ia cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de
cambios en el patrimonio neto yIn memotia corresponthentes a] ejercicio anual terminado en dicha
fecha. Los Athninisfradores de Ia Sociedad Gestora son responsables de Ia fonnulaciOn de las cuentas
anuales del Fondo, de acuerdo con el marco normativo de informaciOn financiera aplicable a] Fondo
(que se idenfifica en Ia Nota 2 de Ia memoda adjunta) y, en particular, con los principios y critedos
contables contenidos en el mismo. Nuestra responsabilidad es expresar una opiniOn sobre las citadas
cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con Ia normafiva reguladora
de Ia acthidad de auditoria de cuentas vigente en Espafla, que requiere el examen, mediante la
realizaciOn de pnaebas selectivas, de la evidenciajusfificafiva de las cuentas anuales y Ia evaluaciOn de
si su presentaciOn, los principios y criterios contables utilizados y las estimaciones realizadas, están de
acuerdo con el marco normafivo de informacion financiera que resulta de aplicaciOn.

En nuestra opinion, las cuentas anuales del ejercicio 2013 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significaüvos, Ia imagen fiel del patdmonio y de Ia situaciOn financien de ING Direct Fondo Naranja
Dinámico, F.L al 31 de diciembre de 2013, asi como de los resultados de sus operaciones
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo
de infonnacion financiera que resulta de aplicacion y, en particular, con los principios y criterios
contables contenidos en el mismo.

El informe de gestiOn adjunto del ejercicio 2013 conUene las explicaciones que los Administradores de
Ia Sociedad Gestora consideran oportunas sobre Ia situaciOn del Fondo, Ia evolucion de sus negocios y
sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que Ia
informaciOn contable que contiene el citado informe de gesdOn concuerda con Ia de las cuentas
anuales del ejercicio 2013. Nuestro trabajo como auditores se limita ala vedficaciOn del informe de
gestiOn con el alcance mencionado en este mismo párrafo y no incluye Ia revision de información
distinta de Ia obtenida a paçt 4y16 registros contables del Fondo.
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ING Direct Fondo Naranja Dinámico, F].

Balances de situaciOn al 31 de diciembre de 2013 y 2012
(Expresados en euros)

ACTIVO 2013 2012

Activo no corriente
Inmovilizado intangible

Inmovilizado material
Bienes inmuebles do uso propio
Mobiliario y enseres

Activos por impuesto diterido

Activo corriente
Deudores

Cartera do inversiones financieras

Cartera interior
Valores representativos de deuda
lnstwmentos de patrimonio
Instituciones do Inversion Colectiva
DepOsltos en Entidades de Crédito
Derivados
Otros

Cartera exterior
Valores representativos do deuda
lnstmmentos de patdmonio
Instituciones de InversiOn Colectiva
DepOsitos en Entidades de Crédito
Deñvados
Otros

Intereses de Ia cartera de inversiOn

Inversiones morosas, dudosas o en litigio

Periodificaciones

40 194 785,64 20325241,50
693481,44 17424228

38 295 92688 18 970 431 68

19 398 862,52 5 280 262,36
10 495 859,78 724 737,46

8 903 002,74 4 555 524,90

18 438 658,34 13 370 749,08
18411 419,46 13344754,81

27 238,88 25 994,27

458 406,02 319 420,24

Tesoreria 1 205 377,32 1 180567,54

TOTAL ACTIVO 40 194 785,64 20 325 241,50



ING Direct Fondo Naranja Dinámico, F.I.

Balances de situación al 31 de diciembre de 2013 y 2012
(Expresados en euros)

PATRIMONIC Y PASIVO 2013 2012

Patrimonio atribuido a participes o accionistas 39 989 495,50 20 221 413,87

Fondos reembalsables atribuidas a participes a accionistas 39 989 495,50 20 221 413,87
Capital - -

Participes 38 828 999,83 18 902 836,87
Prima de emisión - -

Reseivas 27 225,59 27 225,59
(Acciones prapias) - -

Resultadas de ejercicios anteriores (252 33476) (252 334,76)
Otras apartaciones de socios - -

Resultado del ejercicia 1 385 60484 1 543 686,17
(Dividendo a cuenta) -

Ajustes par cambios tie valor en inmovilizado
material de usa propio - -

Otro patrimonia athbuido - -

Pasivo no corriente - -

Provisiones a argo plaza - -

Deudas a argo plazo - -

Pasivos par impuesto difeddo - -

Pasivo corriente 205 290,14 103 827,63
Provisiones a corto plaza - -

Deudas a coda plazo - -

Acreedores 161 849,11 78 721,21
Pasivas financieros -

Derivados 43 441,03 25 106,42
Perioduficacjones - -

TOTAL PATRIMONIO V PASIVO 40 194 785,64 20325241,50

CUENTAS DE ORDEN 2013 2012

Cuentas de compromiso 32 352 347,14 19 582 832,90
Compromisos por operaciones largas tie deñvados 23 154 893,69 13 352 840,11
Compromisos par operaciones cortas tie dehvadas 9 197 453,45 6 229 992,79

Otras cuentas de orden - 437 187,07
Valares cedidos en préstamo par a IC - -

Valores aportados coma garantia par Ia IC - -

Valares recibidos en garantia par Ia IIC -

Capital nominal no suscñto ni en circulaciOn - -

Pérdidas fiscales a campensar - 437 187,07
Otros - -

TOTAL CUENTAS DE ORDEN 32 352 347.14 20 020 019,97



ING Direct Fondo Naranja Dinámico, Fl.

Cuentas de pérdidas y ganancias correspondientes a los ejercicios anuales
terminados el 31 de diciembre de 2013 y 2012
(Expresadas en euros)

2013 2012

Comisiones do descuento par suscdpciones yb reembolsos -

Comisiones retrocedidas a Ia Institución de InversiOn Colectiva - -

Gastos do personal - -

Otros gastos de explotación (356 665,33) (250 094,56)
ComisiOn de gestiOn (336 634,32) (221 199,39)
ComisiOn do depositario -

Ingreso/gasto pot compensaciOn compartimento -

Otros (20 031,01) (28895,17)

AmortizatiOn del inmovilizado material - -

Excesos do provisiones - -

Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -

Resultado de explotaciOn (356 665,33) (250 094,56)

Ingresos financieros 706 761,25 600 668,22
Gastos tinancieros -

VariaciOn del valor razonable en instrumentos financieros (344 485,68) 831 400,42
Par operaciones do Ia cartora interior 24 943,66 (3 775,10)
Par operaciones do Ia cartera exterior (369 429,34) 835 175,52
Por operaciones con derivados -

Otros - -

Diterencias do cambio (21 410,92) 1 996,48

Deterioro y rosultado por enajenaciones do instrumentos financioros 1 415 401,52 370 892,36
Deterioros - -

Resultados por operaciones de Ia cadera interior (4 679,49) 6,91
Rosultados poroperaciones de Ia cartera exterior 367 654,25 215 380,12
Resultados por operaciones con derivados 1 052 426,76 155 505,33
Otros - -

Resultado financlero 1 756 266,17 1 804 957,48

Resultado antes de impuestos 1 399 600,54 1 554 862,92
lmpuesto sobre benelicios (13 996,00) (11176,75)

RESULTADO DEL EJERCICIO I 385 604,84 1 543 686,17

AL1
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ING Direct Fondo Naranja Dinámico, F.l.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2013
(Expresada en euros)

1. Actividad y gestión del riesgo

a) Actividad

ING Direct Fonda Naranja Dinámico, F.l., en Ia sucesivo el Fondo, tue constituido
en Madrid el 2 de enero de 2008. Tiene su domicilio social en Paseo de Ia
Castellana 1, 28046, Madrid.

El Fondo se encuentra inscrito en el Registro de Fondos de InversiOn de Ia
ComisiOn Nacional del Mercado de Valores (C.N.M.V.) desde el 18 de enero de
2008 con el nümero 3.952, adquiriendo, a efectos legales, Ia consideraciOn de
Fondo de InversiOn a partir de entonces.

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 10 de Ia Ley 35/2003 y sucesivas
modificaciones, el objeto social de las Instituciones de InversiOn Colectiva es Ia
captaciOn de fondos, bienes o derechos del püblico para gestionarlos e invertirlos
en bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros a no, siempre que el
rendimiento del inversor se establezca en funciOn de los resultados colectivos

La gestiOn y administraciOn del Fonda estã encomendada a Amundi Iberia,
S.G.I.I.C., S.A., sociedad participada al 55,00% por Amundi, S.A. y aI 45,00% por
Credit Agricole Corporate and Investment Bank, Sucursal en Espana, siendo Ia
Entidad Depositaria del Fondo RBC Investor Services Espana, S.A. Dicha Entidad
Depositaria debe desarrollar determinadas funciones de vigilancia, supervisiOn,
custodia y administraciOn para el Fonda, de acuerdo a Ia establecido en Ia Orden
EHA 596/2008, de 5 de marzo.

El Fondo está sometido a Ia normativa legal especrfica de los Fondos de Inversion,
recogida principalmente por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de Julio y sucesivas
modificaciones, par el que se aprueba eI Reglamento de desarrollo de Ia Ley
35/2003 y sucesivas modificaciones, de Instituciones de Inversion Colectiva. Los
principales aspectos de esta normativa que le san aplicables son los siguientes:

• El patrimonio minima deberã situarse en 3.000.000 euros.

• El nUmero de participes del Fondo no podrã ser inferior a 100.

Cuando por circunstancias del mercado a por el obligatorio cumplimienta de Ia
narmativa en vigor, el patrimonio a el nümero de participes de un fonda, o de
una de sus compartimentos, descendieran de los minimos establecidas en el
Real Decreto 1082/2012, dichas Instituciones gozarán del plaza de un año,
durante el cual padrán continuar operando coma tales.



INC Direct Fondo Naranja Dinámico, F.l.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2013
(Expresada en euros)

• Los valores mobiliarios y demás activos financieros del Fondo no pueden
pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna clase, salvo para seMr de
garantia de las operaciones que el Fonda realice en los mercados
secundarios oficiales de derivados, y deben estar bajo Ia custodia de las
Entidades legalmente habilitadas para el ejercicio de esta funcion.

• Se establecen unos parcentajes mãximos de obligaciones frente a terceros y
de concentraciOn de inversiones.

• El Fondo debe cumplir con un coeficiente minima de liquidez del 3% del
promedio mensual de su patrimonio, que debe materializarse en efectivo, en
depOsitos o cuentas a Ia vista en el Depositario a en otra entidad de crédito si
el Depositario no tiene esta consideracion, o en compraventas con pacto de
recompra a un dia de valores de Deuda Püblica.

• El Fondo se encuentra sujeto a unos (mites generales a Ia utilizaciOn de
instrumentos derivados par riesgo de mercado, asi coma a unos limites por
riesgo de contraparte.

De acuerdo con el Reglamento de GestiOn del Fondo, Ia Sociedad Gestora percibira
una comisién anual en concepto de gastos de gestión que no excederá del 2,25%
del patrimonio del Fondo. En los ejercicios 2013 y 2012 Ia comisiOn de gestiOn ha
sido deli ,20%.

Igualmente el Reglamento de Gestion del Fondo establece una remuneracián de Ia
Entidad Depositaria calculada sabre el patrimonio custodiado. En los ejercicios
2013 y 2012 nose ha aplicado comisiOn de depositaria a los participes.

b) GestiOn del riesgo

La politica de inversion del Fondo, asi coma Ia descripciOn de los principales
riesgos asociados, se detallan en eI folleto registrado y a disposiciOn del páblico en
eI registro correspondiente de Ia C.N.M.V.

Debido a Ia 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 financieras
en los que opera el Fonda. Entre dichos riesgos, los más significativos son los
tipos de interés, los tipos de cambio y las cotizaciones de los titulos que eI
Fonda tenga en cartera.

• Riesgo de crédita: se trata del riesgo de que puedan originarse perdidas
potenciales debidas a cambios en Ia capacidad a intenciOn de Ia contraparte
de cumplir sus obligaciones financieras con el Fonda.

2



ING Direct Fondo Naranja Dinámico, F.l.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2013
(Expresada en euros)

Riesgo de liquidez: se produce cuando el Fonda 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
Ia exposiciOn a los riesgos de mercado, crédito y liquidez. En este sentido, el control
de los coeficientes normativos mencionados en el apartado l.a), anterior, limitan Ia
exposición a dichos riesgos.

2. Bases de presentación de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales, formuladas por los Administradores de Ia 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 Ia imagen fiel de su patrimonio, de su
situaciOn financiera y de sus resultados.

Las cuentas anuales adjuntas se encuentran pendientes de aprobaciOn por el
Consejo de Administracion de Ia Sociedad Gestora, si bien los Administradores
estiman que serãn aprobadas sin modificaciones significativas.

b) Principios contables

Para Ia elaboración de estas cuentas anuales se han seguido los principios y
criterios contables y de clasificaciOn recogidos, fundamentalmente, en Ia Circular
3/2008 de Ia C.N.M.V. y sucesivas modificaciones. Los principios más significativos
se describen en Ia Nota 3. No existe ningQn principio contable de aplicaciOn
obligatoria que, siendo significativo su efecto sobre estas cuentas anuales, se haya
dejado de aplicar.

c) Comparabilidad

Las cuentas anuales al 31 de diciembre tIe 2013 se presentan atendiendo a Ia
estructura y principios contables establecidos en Ia normativa vigente de Ia
C.N.M.V.

Los Administradores de Ia Entidad presentan, a efectos comparativos, con cada una
de las partidas del balance de situación, de Ia cuenta de pérdidas y ganancias y del
estado de cambios en el patrimonio neto, ademas de las cifras del ejercicio 2013,
las correspondientes al ejercicio anterior.

No se han producido modificaciones contables que afecten significativamente a Ia
comparaciOn entre las cuentas anuales de los ejercicios 2013 y 2012.
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ING Direct Fondo Naranja Dinámico, F.l.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2013
(Expresada en euros)

d) Estimaciones contables y corrección de errores

En deterninadas ocasiones los Administradores de Ia Sociedad Gestora han
realizado estimaciones para obtener Ia 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 deteñoro de determinados activos tinancieros, si las hubiera. AUn
cuando éstas se consideren las mejores estimaciones posibles, en base a Ia
informaciOn existente en el momento del cálculo, acontecimientos tuturos podrIan
obligar a modificarlas prospectivamente, de acuerdo con Ia normativa vigente.

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

No existen cambios en las estimaciones contables ni errores que se hubieran
producido en ejercicios anteriores y hayan sido detectados durante los ejercicios
2013 y 2012.

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

3. Resumen de los principios contables y normas de valoración más
significativos

Los principios contables mãs significativos aplicados en Ia formulaciOn de estas cuentas
anuales han sido los siguientes:

a) Principio de empresa en funcionamiento

En Ia elaboraciOn de las cuentas anuales se ha considerado que Ia gestión del
Fondo continuarã en el futuro previsible. Por tanto, Ia aplicaciOn de las normas
contables no estã encaminada a determinar el valor del patrimonio a efectos de su
transmisiOn global o parcial ni el importe resultante en caso de su IiquidaciOn.

b) Principio 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.
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ING Direct Fondo Naranja Dinámica, F.l.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejerciclo anual terminado el 31
de diciembre de 2013
(Expresada en euros)

c) Deudores

La valoraciOn inicial se realiza par su valor razonable que, salvo evidencia en
contraria, es el precio de Ia transacciOn, que equivale at valor razonable de Ia
contraprestaciOn entregada más los costes tie transacciOn que les sean
directamente atribuibles.

La valoraciOn posterior se hace a su caste amortizado. Los intereses devengados
se contabilizan en Ia cuenta de pérdidas y ganancias aplicando el método del tipo
tie interés etectivo. No obstante, aquellas partidas cuyo importe se espere recibir en
un plazo de tiempo inferior a un año se valoran por su valor nominal.

Las perdidas 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
par deterioro asi coma su reversion se reconocen como un gasto a un ingreso en Ia
cuenta de perdidas y ganancias.

d) Cartera de inversiones financieras

Los activos tie Ia cartera tie inversiones financieras han sido considerados como
activos financieros a valor razonable con cambios en Ia cuenta de pérdidas y
ganancias. Los principales productos financieros recogidos en Ia cartera, asr camo
Ia determinaciOn de su valor razanable se describen a continuaciOn:

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

El valor razonable de los valores representativos de deuda cotizados se
determina por los precios de cotizaciOn 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 tie Ia transacciOn más reciente siempre que no haya habido un
cambio significativo en las circunstancias econOmicas desde el momenta tie
Ia transacciOn.

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

Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos par otras
entidades, tales coma acciones y cuotas panticipativas, que tienen Ia
naturaleza tie instrumentos de capital para el emisor.
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ING Direct Fondo Naranja Dinámico, F.I.

Memoria do las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
do diciembre de 2013
(Expresada en euras)

El valor razonable de los instrumentos de patrimonio cotizados Ia establece el
cambio oficial de cierre del Wa de Ia fecha del balance, si existe, o inmediato
habil anterior a el cambia medic ponderado si no existiera precio oficial de
cierre.

• DepOsitos en entidades de crédito: depositos que el Fondo mantiene en
entidades do crédito, a excepciOn de los saldos que so recogen en el epigrafe
de “Tesoreria”,

Se considera valor razonable el precio quo iguala el rendimiento interno de Ia
inversiOn a los tipos de mercado vigentes en cada momento.

• Acciones o participaciones de otras Instituciones de InversiOn Colectiva: su
valor razonable so establece en funciOn del valor liquidativo o valor de
cotización del dia do referencia. En el case de que para el dia de referenda
no se calculara un valor liquidativo, se utiliza el ültima valor liquidativo
disponible.

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

El valor del cambio oficial de cierre el Wa de referencia determina su valor
razonable. Para los no negociados en mercados organizados, Ia Sociedad
Gestora establece un modelo de valoracion en funciOn de las condiciones
especif ices establecidas en Ia Circular 3/1998 de Ia C.N.M.V., derogada por Ia
Circular 6/2010, de 21 de diciembre de 2010, de Ia C.N.M.V.

Los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable de su inversiOn,
se darén de baja con cargo a Ia cuenta do pérdidas y ganancias.

Los activos y pasivos financieros so dan de baja en el balance cuando se
traspasan, sustancialmente, todos los riesgos y beneficios inherentes a Ia propiedad
do los mismos.

e) Adpuisición y cesión temooral de activos

Las adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto do retrocesiôn
so contabilizan por el importe efectivo desembolsado, cualesquiera que sean los
instrumentos subyacentes, en Ia cuenta de activo correspondiente.

La diferencia entre este impede y el preclo de retrocesiOn se imputa coma ingreso
en Ia cuenta do pérdidas y ganancias utilizando el método del tipo do interés
efectivo.
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ING Direct Fondo Naranja Dinémico, F].

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2013
(Expresada en euros)

Las diferencias de valor razonable se imputan en Ia cuenta de pérdidas y ganancias
en el epigrafe de “VariaciOn del valor razonable en instrumentos financieros”.

La cesiOn en firme del activo adquirido temporalmente se registra coma pasivo
financiero a valor razonable con cambios en pOrdidas y ganancias.

f) Instrumentos de patrimonio

Los instrumentos de patrimonio cotizados se registran en el momento de su
contrataciOn por el valor razonable de Ia contraprestaciOn entregada, incluyendo los
costes de transacción explicitos directamente atribuibles a Ia operaciOn.

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

g) Valores representatives de deuda

Los valores representativos de deuda se registran en el momento de su liquidacian
por el valor razonable de Ia contraprestación entregada, incluyendo los castes de
transacciOn explfcitos directamente atribuibles a Ia operación.

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos activos se ref lejan en Ta cuenta de pérdidas y ganancias de Ia siguiente
forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe
de “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros” o de
“VariaciOn del valor razonable en instrumentos financieros por operaciones de Ia
cartera interior o exterior”, segün los activos se hayan liquidado o no, utilizando
coma contrapartida Ia cuenta de “Valores representativos de deuda”, de Ia cartera
interior o exterior del activo del balance.

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 Ia 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 Ia consideraciOn contable
de depOsito cedido, registrándose en el capftulo correspondiente del epigrafe de
“Deudores” del activo en el balance de situacián.
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ING Direct Fondo Naranja Dinãmico, F.l.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
do diciembre de 2013
(Expresada en euros)

El valor razonable de los valores aportados en garantia se registra en cuentas de
orden en el epigrafe de “Valores aportados como garantia por Ia lnstituciOn de
InversiOn Colectiva”.

Las primas rosultantos do las opciones compradas o emitidas se reflejan en ol
epigrafo do “Derivados” del activo o pasivo del balance, en Ia fecha de ejocuciOn de
Ia operaciOn.

Las diferoncias quo surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
do estos activos se reflejan on Ia cuenta de perdidas y ganancias de Ia siguiente
forma: las diferencias negativas o diferencias positivas so registran bajo ol opigrafe
de “Resultados por operaciones con derivados” o de “VariaciOn del valor razonable
en instrumentos financieros par operaciones con derivados”, segün éstos se hayan
liquidado o no, utilizando como contrapartida el epigrafe de “Derivados”, do Ia
cartora intorior o exterior del activo o del pasivo corriente del balance.

i) Moneda extranjera

En ol caso do partidas monotarias que sean tesoreria, débitos y crOditos, las
diferencias de cambio, tanto positivas coma negativas, so reconocon en Ia cuenta
de pOrdidas y ganancias bajo el epIgrafe de “Diferencias do cambio”.

Para ol rosto do partidas monotarias y no monetarias que forman parte de Ia cartera
do instrumentos financieros, las diferencias de cambio so tratan conjuntamente con
las pérdidas y ganancias derivadas de Ia valoraciOn.

j) Valor liguidativo de las particIpaciones

La determinaciOn del patrimonio del Fonda a los ofectos del cálculo del valor
liquidativo de las correspondientes participaciones quo lo componen, se realiza de
acuordo con los criterios establocidos en Ia Circular 6/2008, de 26 de noviombre, do
Ia C.N.M.V.

k) Suscripciones y reembolsos

Las suscripciones y roombolsos de participaciones se contabilizan por ol importo
efectivamente suscrito o reembolsado con abono o cargo, respoctivamente, al
capitulo de “Participes” de pasivo del balance do situaciOn del Fonda.

Do conformidad con el Roglamento de GestiOn del Fonda, ol procio de las
participaciones será el valor liquidativo correspondiente al Wa siguionte de Ia
solicitud del interesado, determinándose de este modo tanto el nümero de
participaciones suscritas a reembolsadas, como ol efectivo a reembolsar en su
caso. Durante el periodo que media entre Ia solicitud y Ia doterminaciOn efectiva del
procio do las participacionos, el importe solicitado se registra en ol capitulo do
“Solicitudes do suscripciOn pendiontes do asignar participaciones” del pasivo del
balance do situación del Fonda.
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ING Direct Fondo Naranja Dinámico, RI.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2013
(Expresada en euros)

I) Impuesto sabre beneficios

La cuenta de pérdidas y ganancias recoge el gasto por el Impuesta sabre
beneficias, en cuyo cálculo se contempla el efecto del diferimiento de las diferencias
praducidas entre Ia base imponible del impuesta 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
par impuestos diferidos solo se reconocen en Ia medida en que resulte probable
que Ia InstituciOn disponga de ganancias fiscales futuras que permitan Ia aplicacion
de estos activos.

Los derechos a campensar en ejercicios posteriares par las pérdidas fiscales no
dan lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningün caso y
sOlo se reconocen mediante Ia compensaciOn del gasta par impuesto con Ia
frecuencia del cálculo del valor liquidativo. Las pérdidas fiscales que puedan
campensarse se registran en el epigrafe de “Cuentas de orden - Pérdidas fiscales a
campensar”.

4. Deudores

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2013 y 2012, es el siguiente:

2013 2012

DepOsitos cia garantla 641 631,29 143 862,32
Administraciones Püblicas deudoras 51 850,15 30379,96

693 481,44 174 242,28

El capitulo de “Administraciones Püblicas deudaras” al 31 de diciembre de 2013 y 2012
se desglosa tal y coma sigue:

2013 2012

Retenciones practicadas en el ejercicio sabre intereses y otros
rendimientos de capital mobiliario 36227,72 15740,59
Impuesto sabre benelicios a devolver de ejercicios anteriores 15 622,43 14 639,37

51 850,15 30379,96
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ING Direct Fondo Naranja Dinámico, F.I.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2013
(Expresada en euros)

5. Acreedores

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre do 2013 y 2012, as el siguiente:

El capitulo de “Administraciones Publicas acreedaras” al 31
se desgiosa tal y como sigue:

Impuesto sabre beneticios de ejercicios anteriores
Impuesto sabre beneticios devengado en el ejercicio

2013 2012

2013 2012

11176,75 -

13 996,00 11176.75

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

Ourante los ejercicios 2013 y 2012, el Fonda no ha realizado pagos que acumularan
aplazamientos superiores a los legalmente establecidos. Asimismo, al cierre de los
ejercicios 2013 y 2012, el Fondo no tiene saldo alguno pendiente de pago que acumule
un aplazamiento superior al plaza legal establecido.

6. Cartera de inversiones financieras

El detalle de Ia cartera de valores del Fondo,
2013 y 2012 so muestra a continuaciOn:

Carters interior
Valores representativos de deuda
Depósitos en Entidades de Crédito

Carters exterior
Valores representativos de deuda
Derivados

Intereses de Ia cartera de inversion

par tipo de activo, al 31 do diciembre do

2013 2012

19 398 862,52 5 280 262,36
10 495 859,78 724 737,46

8 903 002,74 4 555 524,90

18 438 658,34 13 370 749,08
18411 419,46 13344754,81

27 238,88 25 994,27

458 406,02 319 420,24

38 295 926,88 18 970 431,68

Administraciones Püblicas acreedoras 25 172,75 11 176,75
Operaciones pendientes de asignar valor liquidativo 27 014,38 5 967,89
Otros 109 661,98 61 576,57

161849,11 78721,21

de diciembre de 2013 y 2012

25 172,75 11 176,75
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ING Direct Fondo Naranja Dinámico, F.l.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejerciclo anual terminado el 31
de diciembre de 2013
(Expresada en euros)

En los Anexos I y II adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detallan Ia cadera
de inversiones financieras y las inversiones en derivados del Fondo, respectivamente, al
31 de diciembre de 2013. En los Anexos Ill y IV adjuntos, partes integrantes de esta
memoria, se detallan Ia cartera de inversiones financieras y las inversiones en derivados
del Fondo, respectivamente, al 31 de diciembre de 2012.

A 31 de diciembre de 2013 y 2012 Ia mayoria de los titulos recogidos dentro de Ia cartera
do inversiones financieras se encuentran depositados en Ia entidad mencionada en Ia
Notal.

7. TesorerIa

El detalle de este epigrafe al cierre de los ejercicios 2013 y 2012, se muestra a
continuación:

2013 2012

Cuentas en €1 depositarlo 701 108,69 918 041,41
Otras cuentas de tesoreria 504 268.63 262 526.13

1 205 317,32 1 180 567,54

La remuneraciOn de las cuentas en el depositario es Ia siguiente:

Do 0,00 a 500.000,00 euros Eonia menos 0,75%
Do 500.001,00 a 1.000.00000 euros Eonia menos 0,50%
Ce 1.000.001,00 euros en adelante Eonia menos 025%

La mayoria del resto de las cuentas corrientes están remuneradas a un tipo de interés
que ha sido durante dichos ejercicios del Eonia menos el 1% para las cuentas corrientes
denominadas en euros y a un tipo de interés do mercado para las denominadas en divisa.

8. Patrimonlo atribuido a partIcipes

Las participaciones per las que está 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 patrimonic.
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ING Direct Fonda Naranja Dinámico, F.I.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2013
(Expresada en euros)

El valor liquidativo de cada participaciOn al 31 de diciembre de 2013 y 2012 se ha
obtenido de Ia siguiente forma:

2013 2012

Patrimonio atribuido a participes

Nümero de participaciones emitidas

Valor liquidativo por participacián

NOmero de parlicipes

39 989 495,50 20 221 41387

3 371 180,20 1 786 30580

11,86 11,32

4012 2349

El movimiento del patrimonio atribuido a participes durante los eJercicios 2013 y 2012 se
recoge en el Estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente.

El resultado del ejercicio, una vez considerado el Impuesto sobre beneficios, se distribuirã
en Ia cuenta de “Participes” del Fondo.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 no existen participaciones significativas.

adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detalla Ia cartera
derivados del Fondo al 31 de diciembre de 2013 y 2012,

El regimen fiscal del Fondo está regulado por el Real Decreto 4/2004, de 5 de marzo, por
el que se aprueba el Texto Refundido de Ia Ley del Impuesto sobre Sociedades,
modificado por Ia Ley 23/2005, de 18 de noviembre, de reformas en materia tributaria
para el impulso a Ia productividad, por su desarrollo reglamentario recogido en el Real
Decreto 1777/2004, de 30 de Julio, y sus modificaciones posteriores, encontrándose
suJeto en dicho impuesto a un tipo de gravamen deli por 100, siempre que el nümero de
participes sea como minimo el previsto en el articulo quinto de Ia Ley 35/2003 y
sucesivas modificaciones.

De acuerdo con lo establecido en el Real Decreto-Ley 9/2011, de 19 de agosto, con
efectos para los periodos impositivos que se inicien a partir del 1 de enero de 2012, en el
caso de existir bases imponibles negativas, se amplia el plazo para compensar dichas
pérdidas fiscales con los beneficios futuros de quince a dieciocho ejercicios, en
determinadas condiciones.

El capitulo de “Acreedores - Administraciones Pâblicas” recoge el Impuesto sobre
beneficios devengado en el ejercicio. No existen diferencias significativas entre el
resultado contable antes de impuestos del eJercicio y Ia base imponible del Impuesto
sobre beneficios.

9. Cuentas de compromiso

En los Anexos II y IV
de inversiones en
respectivamente.

10. Administraciones PUblicas y situación fiscal
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ING Direct Fondo Naranja Dinámico, F.l.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2013
(Expresada en euros)

IDe acuerdo con Ia legislaciOn vigente, las declaraciones para los diferentes impuestos a
los que el Fondo se halla sujeto no pueden considerarse definitivas hasta haber sido
inspeccionadas por las autoridades fiscales o haber transcurrido el plazo de prescripciOn
de cuatro años.

El Fondo tiene abiertos a inspección todos los impuestos a los que estã sujeto de los
ãltimos cuatro ejercicios.

No existen contingencias significativas que pudieran derivarse de una revision par las
autaridades fiscales.

11. Otra informaciOn

La Sociedad Gestara realiza por cuenta del Fondo aperaciones vinculadas de las
previstas en el artfculo 67 de Ia Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones y en el articulo
139 del Real Decreto 1082/2012. Para ella, Ia 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 periódicos incluyen, segün Ia establecido en Ia Circular 4/2008, informaciOn
sobre las operaciones vinculadas realizadas. Asimismo, incluyen las posibles
operaciones vinculadas realizadas par cuenta del Fonda con Ia Sociedad Gestora o con
personas a entidades vinculadas a Ia Sociedad Gestora, indicando Ia naturaleza, riesgos
y funciones asumidas en dichas aperaciones.

Adicionalmente, en Ia Nota de “Actividad y gestiOn del riesgo” se indica el importe de las
comisiones retrocedidas can origen en las Institucianes de Inversion Calectiva
gestionadas par entidades pertenecientes al Grupo de Ia Sociedad Gestora, en caso de
que se hubieran producido durante el ejercicio.

Respecto a Ia operativa que realiza con el Depositario, en Ia Nota de ‘Tesorer(a” se
indican las cuentas que mantiene el Fonda con éste, al 31 de diciembre de 2013 y 2012.

Al tratarse de una entidad que por sus peculiaridades no dispone de empleados ni
oficinas y que par su naturaleza debe estar gestionada por una Saciedad Gestora de
lnstituciones de InversiOn Colectiva, los temas relativos a Ia pratecciOn del medio
ambiente y Ia seguridad y salud del trabajador aplican exclusivamente a dicha Sociedad
Gestara.

Los honararios percibidas par PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. par seMcios de
auditoria de cuentas anuales de los ejercicios 2013 y 2012, ascienden a 3 miles de euros
y a 4 miles de euras, respectivamente.
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ING Direct Fondo Naranja Dinémico, F.I.

Informe de gestión del ejercicio 2013

Los datos contenidos en el presente informe han sido elabarados por Ia Sociedad
Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva Amundi Iberia, S.G.l.l.C., S.A. Su Consejo
de AdministraciOn asume Ia responsabilidad de Ia citada información.

Situación de los mercados

El año 2013 se ha caracterizado par ir de “menos a más”; el primer trimestre del año
vina marcado par Ia canfirmación de Ia recuperaciOn econámica en EE.UU., el segundo
trimestre por el temor a un posible “tapering” a finalizaciOn de Ia compra de activos por
parte de Ia Reserva Federal hizo corregir fuertemente a los activos de riesgo. La segunda
parte del aho vino marcada par Ia contirmación de una ligera aceleraciOn del crecimienta
global gracias a las ecanomias desarrolladas y una estabilizaciOn de los paises
emergentes. Nuestra previsiOn es una mejora en el ritmo de crecimiento global pasando
del 3,1% en el año 2013 al 3,5% en el año 2014. La aportaciOn de ese crecimienta par
parte de las ecanomias desarrolladas es del 1,1% en 2013 y un 2,1% para el 2014
mientras que los paises emergentes de forma global se mantiene en el 5,0% para este
año y el que viene.

Uno de los principales factores que ha marcado Ia evolución del mercada ha sido el inicia
del “tapering” par parte de Ia Resewa Federal. Los distintas mensajes resultaron
contradictarios, hablando en Ia primavera de una posible finalizaciOn de Ia campra de
activos, Ia cual resulto prematura para los mercados. V a finales del mes de septiembre Ia
Resewa Federal (FED) volvia a sorprender a las mercados can su decision de mantener
su polftica de compras de activas. La perspectiva cantinuista de una politica monetaria
acomodaticia, junta con indicadores ecanOmicos alentadares que confirmaban Ia
recuperaciOn de Ia econamia mundial, hizo volar a las mercados de renta variable.
Hechos coma el bloqueo presupuestaria en Estados Unidos no consiguieran empanar el
buen comportamiento del S&P 500 durante Ia segunda parte del año.

Par el lado macroeconOmico Ia sorpresa positiva vino de mano de Ia eurozona, donde
unos mejares datos de Ia confianza tanto del consumidar, coma de los PMI, junto can
mejares datas en producciOn, hicieron revisar al alza las previsianes para el viejo
continente. La euro zona lagra salir de Ia recesiOn en el segundo trimestre, no abstante el
ritmo de recuperaciOn es demasiada dObil y lento coma para reactivar el mercado de
trabaja a para hacer disminuir las presiones deflacionistas, especialmente en Ia
ecanomias perifericas.

Las incertidumbres vividas desde el punta de vista polItico, coma las eleccianes en
Alemania o Ia inestabilidad del gabierna italiano no fueran tomadas en cuenta por el
mercada y el segundo semestre del aña el Eurostaxx finalizo con una revalorizaciOn
superior all 9%.
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Informe de gestión del ejerciclo 2013

En cuanto al mundo emergente, las perspectivas de recuperación que aparecian en el
primer trimestre se fueron ralentizando durante Ia segunda parte del año. La
restructuraciOn de Ia economia China pasando de un crecimienta basado en las
exportaciones y Ia inversiOn extranjera a un crecimiento econOmico más dependiente de
su demanda interior supondrã tasas de crecimiento algo menores. Sin embargo, en Ia
Ultima pade del año, los signos de mejoria reaparecian en China, como demostraban
las ültimas cit ras publicadas de Ia producciOn industrial, las ventas minoristas y de Ia
inversion, contirmando un suave aterrizaje del crecimiento. Desde eI punto de vista de
mercado, los indices emergentes han sido los que han tenido un comportamiento más
pobre: Hang Seng +2,87%, Bovespa -15,50%, o -2,24% para el indice de renta variable
mejicano. Estas correcciones fueron aün más abultadas en las divisas emergentes, si
bien es cierto que han recuperado pane de Ia correcciOn sufnida durante Ia pnimera
mitad del año, especialmente en paises coma Brasil, China e India.

Los mercados han reaccionado en el año de forma euforica, destacando especialmente
los mercados desarrollados y en concreto el Nikkei-225 con una subida superior al 56%,
provocada par su Ia agresiva politica monetaria de su Banco Central. La balsa americana
acogiô de forma positiva el retraso del “tapering” par parte de Ia FED manteniendo las
subidas de alrededor del 30% en el caso del S&P-500 y las eurapeas acentuaban este
buen comportamiento en Ia segunda parte del año con revalonizaciones del 17,95% para
el EuroStoxx y del 21,42% en caso del lbex-35.

En el mercado de bonos de paises desarrollados se ha producido un movimiento dispar
con fuertes subidas en yield de aquellos bonos considerados “activos refugio” coma el
bono alemán a 10 años, que inicio el año con una yield de 1,33% y finalizO el año con
una rentabilidad superior al 1,60%. El caso del bono estadounidense We mãs Ilamativo
iniciando con una yield del 2,40% y finalizando el año can una rentabilidad cercana al
3,30%. Par el lado contranio, los bonos de los paises periféricos que tanta sufrieron en el
año 2012, se han vista favorecidos par una fuerte correcciOn de Ia yields pasando de
cotizar al 5% a principios de año para acabar a niveles del 4,15% en el caso del bano
espanol a 10 años.

Par su parte las materias primas tuvieron una fuerte corrección afectadas por Ia menor
demanda par parte de China. Asi el barril del crudo recupero en Ia segunda mitad dcl año
parte de las correcciones sufridas finalizando el año 2013 con un precio de 110 USD1
barril.

Desde el punto de vista de divisas, el euro termino el año con un cambio de 1,37 frente al
USD desde eli ,32 que empezO el aho. El movimienta más significativo en las dividas ha
sido a Ia fuerte depreciaciOn de las divisas emergentes coma consecuencia de Ia
repatriación de capitales.
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Informe de gestión del ejercicio 2013

En Ia siguiente tabla se observan Is evolución de los principales mercados, asi coma Ia
variacián anual:

3111212013 30/06/2013 31/12/2012 II Semestre 2013
EuroStoxx 50 3109 2602,59 2635,93 19,46% 17,95%
FfSE-l00 6749,09 6215,47 5897,81 8,59% 14,43%
IBEX-35 991 6,7 7762,7 8167,5 27,75% 21,42%

DowJones IA 16576,66 14909,6 13104,14 11,18% 26,50%
S&P 500 1848,36 1606,28 1426,19 15,07% 29,60%
Nasdaq Comp. 4176,59 3403,247 3019,514 22,72% 38,32%

Nikkei-225 16291,31 13677,32 10395,18 19,11% 56,72%

€IUS$ 1,3743 1,301 1,3193 5,63% 4,17%
Crudo Brent 110,8 102,16 111,11 8,46% -0,28%
Bono Memán 10 arios 1,929 1,728 1,316 0,20 0,61
Letra Tesoro 1 aflo (%) 0,95 1,52 2,10 -0,57 -1,15
Itraxx Main 5 aflos 70,251 118,831 117,402 -48,58 -47,15

INC Direct Fondo Naranja Dinámico, F.l. ha obtenido una rentabilidad de 5,14% en el
segundo semestre frente al 0,05% del Eonia. El Fondo acumula una rentabilidad en el
año de 4,79% frente al 0,09% del activo libre de riesgo.

Durante el segundo semestre, el Fonda se comportó significativamente mejor que el
activo libre de riesgo gracias principalmente a Ia reducciOn de los diferenciales de credito
durante el segundo semestre del año, una vez confirmada Ia recuperación econämica en
Ia eurazona y retrasado por parte de Ia Reserva Federal el inicio del fin de las campra de
activos en el mercado. Estos dos hechas también han actuado de revulsivo en el
mercado de renta variable.

En linea con nuestra vision de mercado y Ia politica de inversion del fondo, ING Direct
Fonda Naranja Dinãmico, F.l. mantiene una estrategia basada en invertir
fundamentalmente en activos de renta fija privada con duraciones atrededor de cuatro
años, y puede invertir tanto en emisiones de alta calidad crediticia coma de crédito High
Yield. La duraciOn modificada de Ia cartera se ha situado en niveles del 4,32, superior al
cierre de junio, situado en 4,19. Se ha reducido el perfil de riesgo de las inversiones en
renta fija privada desde A- a finales de junio hasta un rating medio de BBB÷ de cierre de
diciembre.
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Por clasos do activos, destaca Ia subida del peso do Ia exposición a ronta fua High Yield
pasando do Un 2,18% en jun10 hasta el 14,10% del peso total de Ia cartera en diciombro.
Este incremento de peso se justifica par Ia rontabilidad aportada por oste tipo de activo a
Ia rentabilidad global do Ia cartera. El Fondo también ha aumentado su exposicián a renta
variable significativamente, dondo a cierre do año cuenta con un 20,34%, frento al cierre
do junio cuando el peso era del 15,05%. En ronta variable so ha implemontado con una
ostrategia larga en Ia zona Euro y corta en renta variable norteamericana con elfin de
beneficiarnas del fuerte descuento en valoracion en el viejo continonto. El vehiculo
utilizado para implementar esta estratogia ha sido ol tuturo sobre indices.

El peso más importante do Ia cartera es el crédito de grado de inversiOn, con un 56,14%
a final do año, frente al 58,57% do junio. El peso ha bajado ligoramento y so ha
incromontada peso do activos de credito high yield. Seguimos pensando quo Ia fuorto
posiciOn do liquidez do las emprosas y su baja ondeudamionto hacon quo el crédito siguo
ropresentando el activo on ol cual nos oncontramas más cómodos. La oxposiciOn a
liquidoz so ha roducido significativamonto pasando do un 24,20% do Ia cartora on junia
hasta un 9,42%, por las diforontos compras do activos do mayor riosgo. El peso en
depOsitos bancarios so mantieno durante ol somestre ropresontando un 22,25% do Ia
cartora (ropresentaba 20,27% do Ia cartora on junio).

En linea con las sucesivas bajadas do los tipos do intorvonciOn, Ia rontabilidad media do
sus inversionos, do no producirso cambios on Ia cartora y mantonorla a vencimionto, os
del 2,41% fronto al 2,30% do finales do junio.

Entre las principalos posicionos destacan las posicionos on dopOsitos financioros con
ontidades financieras ospanolas do primer orden coma BBVA y Banco Sabadoll. Mientras
quo on ol primer somostro del año fuoron BNP Paribas, GECC a Bank of America los
pesos más importantos dol Fonda, on ol segundo somostre Ia fueron BNP Paribas (con
un 4,71% do los activas), HSBC (4,04%) y Bank of Amorica (3,66%). Duranto ol primor
somostro del aña, ol Fonda vendiO posicionos on omisoros coma Export-Impart Bank af
Korea, American Mobil o Hutchison Whampoa Europe Financo; so compraron posiciones
en Kiopierre, Daimler a Vior Gas Transport. Par otro lado, duranto el segundo semostre
del año ol Fonda ha vondido posicionos on omisoros coma Lease Plan Corp a BMW
Finance; so han camprado posiciones on Mondoloz Intornational Inc., Boropan Finance
PLC o GKN Holdings PLC.

Desde el punto do vista do contribuciOn a Ia rontabilidad, Ia ostrategia do ronta fija porto
una contribucion positiva gracias al buon comportamionto de Ia douda high yield y dol
crédito con grado do invorsiOn duranto ol poriodo. Dontro do Ia inversiOn on papol
ourapeo, no hubo subidas do los tipos do intorés gracias a Ia cual Ia parto do duraciOn
también contribuyo a Ia rontabilidad positiva on ol poriodo. La aportaclOn do Ia estratogia
de Ia ronta variable tambiOn rosulto positiva on ol poriada gracias a Ia rovalorizaciOn do
los mercados do globales.

Los depOsitos bancarios con ontidades financieras ospanolas fuoron fuente do
rentabilidad. La estratogia on divisas rosulto plana on Ia segunda mitad dol año y
ligeramonto positiva on ol conjunto del año.
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Desde el punto de vista do riosgo, utilizando coma criterio Ia volatilidad del valor
liquidativo, so puede comprobar quo Ia volatilidad trimestral de ING Oinámico (2,21%)
está por debajo del trimestre anterior (2,67%) asi como tamblen Ia estã Ia valatilidad
anual (2,70%) frente a Ia del año anterior (1,80%). Estas volatilidades son inferiores a las
de Ia Letra del Tesoro a 1 año, Un 2,69% en el caso de Ia trimestral y un 1 ,56% en el caso
de Ia volatilidad anual acumulada en el año 2013 un 2,54% en 2012).

Con elfin do optimizar Ia rentabilidad de Ia liquidez, de forma recurrente se ha destinado
su excedente, entiendase Ia no necesario para el coeficiente mensual, a una cuenta de
alta remuneraciOn depositada en Barclays. Dicha cuenta tiene liquidez diana y remunera
a un tipo do Euribor 3 moses +0,35%, os decir, superior al tipo do ropo 0/N durante el
periodo. En ningün caso ol importo total de esta cuenta ha sobropasado el Ilmite legal
estipulado para Ia IIC

La rontabilidad en el segundo semestre del Fondo (+5,14%) es inferior a Ia media do Ia
gestora (+10,75%) dobido fundamentalmente a Ia clase do activo en Ia que el Fondo
invierte.

Los instrumentos derivados utilizados están cotizados en mercados organizados. No se
ha invertido en instrumentos acogidos al apartado 48.1.]. del RIIC.

En 10 referonto a Ia oxposiciOn en derivados, las operacionos roalizadas han tenido un
objetivo general de inversion, cuyo resultado noto ha proporcionado unas ganancias de
182.517,21 euros.

El apalancamiento modio del Fondo durante el periodo ha rosultado en 70,26%.

El Fondo aplicará Ia metodologia del compromiso para Ia mediciOn do Ia oxposiciOn a los
riosgos de mercado asociada a Ia oporativa con instrumentos financioros derivados. El
grado maxima do exposición al riosgo do mercado a través do instrumontos financieros
derivados es el importe del patrimonia note.

En este contexto, el patnimonio del Fondo ha aumentado en 2.446.656,86 ouros, y su
nümero do partIcipes ha aumentado on 88.

Los gastos directos soportados par el Fonda durante ol poriodo ascienden a 119.194,41
euros, Ia que supone un porcentaje del 0,65% del patrimonio medio del segundo
semestre del año.

Perspectiva de los mercados

La incertidumbre disipada tras el anuncio de Ia disminuciOn de Ia compra do activos por
parte do Ia resorva federal os un revulsivo para los mercados. Los mejores datos
macroeconOmicos publicados on Ia eurozona nos hacen pensar quo ya hemos pasado
lo poor. Sin embargo, on Ia eurozona los datos publicados hasta ahora no son Ia
suficientemente robustos coma para pensar en una recuperaciOn sOlida en el corto plazo.
Además a este contexto hay que anadir Ia incortidumbre acerca de Ia solidez del
crecimiento de las economias desarrollas, a el niesgo politico sabre las discusiones
acerca del nivel del techo do deuda en EEUU.
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Par lo cual, no creemos que en el año 2014 el mercado vaya a estar exento de episodios
de volatilidad que en algunos casos servirãn de oportunidad para comprar activos a
valoraciones más atractivas. Para ello implementaremos una gestión más ajustada a
activos de riesgo pero manitorizando de forma estrecha Ia volatilidad del mercado,
incrementando esfuerzos para apravechar las buenas oportunidades que puedan surgir.

ING Direct Fondo Naranja Dinamica, F.I. tratara de alcanzar su objetivo de rentabilidad de
Eonia + 400 puntos básicos, respetando los limites de volatilidad establecidos. La parte
de riesgo de las carteras se incrementara en el prOximo ejercicio, especialmente
enfocada en Ia renta variable. La parte de crédito tanto con grado de inversiOn coma high
yield deberian contribuir de forma positiva en el aflo 2014 aunque de forma menos
abultada que en los Ultimos dos ejercicios. Respecto a las divisas, seguiremos positivos
en el dólar estadounidense gracias a Ia recuperación de su economia, especialmente
frente al euro, el franca suizo y Is libra esterlina

En cumplimiento de las exigencias establecidas en el articulo 68 de Ia Ley 35/2003 de
IIC, en relaciOn a Ia separaciOn con el Depositario, Ia Sociedad, coma Sociedad Geslora y
RBC Investor Services Espana S.A., coma entidad Depositaria, han elaborado un
procedimiento especifico con elfin de evitar conflictos de interés entre ambas.

Amundi Iberia, S.G.I.I.C., S.A. ejerce los derechas inherentes de los valores que integran
Ia cartera de los fondos gestionados par Ia Gestora, ünicamente cuando el emisar de los
mismos sea una sociedad espanala y Ia participaciOn de los fondas en Ia misma tenga
una antiguedad superior a 12 meses, siempre que dicha participaciOn represente, al
menos, el 1% del capital de Ia sociedad participada. El sentido del voto se adopta par Ia
Gestora con total independencia y objetividad siempre en beneficio exclusivo de las
intereses de los participes, siendo favorable con carácter general excepta en los casos en
que Ia aprobaciOn de los acuerdos sometidos a Ia consideraciOn de Ia Junta de
Accionistas tengan un efecto negativo sabre Ia Iiquidez yb el valor de Ia acciones de Ia
sociedad, y sabre Ia rentabilidad de Ia inversiOn de Ia cartera de los fondos.

Gastos de 1+0 y Medio Ambiente

A lo largo del ejercicio no ha existido actividad en materia de investigaciOn y desarrollo.

En Ia contabilidad del Fondo correspondiente a las cuentas anuales del ejercicio 2013 no
existe ninguna partida que deba ser incluida en el dacumento aparte de información
medioambiental.

Acciones propias

Al Fonda no le aplica lo referente a las accianes propias.

Acontecimientos posteriores al cierre al 31 de diciembre de 2013

Desde el cierre del ejercicio al 31 de diciembre de 2013 hasta Ia fecha de este informe de
gestiOn, no se han producido hechos pasteriores de especial relevancia que no se
señalen en Ia Memoña.
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Diligencia que levanta el Secretario del Consejo de Administracion de Amundi Iberia,
S.G.l.l.C., SA., D. Alexandre Lefebvre, para hacer constar que los miembros del Consejo
de Administración de Ia Sociedad Gestora del Fonda han procedido a formular, en
cumplimiento de Ia legislaciôn vigente, las presentes cuentas anuales e informe de
gesUon y Diligencia, correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de
2013, firmando todos y cada uno de los señores Consejeros de Ia Sociedad Gestora del
Fondo, cuyos nombres y apellidos constan a continuatiOn, de Ic que day fe.

28 de marzo de 2014

ctZJ

__

D. Juan Evaristo Fábregas Sasiain D. JearYYvesPomiukGlain
Presidente Vicepreside e

D. Didier Turpin D8. Palma Mam f
Consejero Delegado Consejera

D. Antonio Mariq,Elosegui Larrañeta
Consejero

El Secretado del Consejo de Ia Sociedad Gestora del Fonda precede a visar todas las
anteriores páginas de las cuentas anuales y del informe de gestián correspondientes al
ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2013 camo evidencia de su formulaciOn
par los miembros del Consejo de AdministraciOn de Ia Sociedad Gestora del Fondo, los
cuales, mediante su firma original en esta página, junta a Ia firma asimismo original del
Secretarlo, aceptan este procedimiento y asumen las páginas en las que consta Ia firma
del Secretario coma firmadas par ellas.

D. Alexandre Lefebvre
Secretaho no consejero
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