PENTA INVERSION, F.I.

Informe de auditoria independiente,
cuentas anuales al 31 de diciembre de 2014 e
informe de gestién del ejercicio 2014



pwec

INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES
Al Consejo de Administracion de Renta 4 Gestora, S.G.LLC., S.A,,

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas de Penta Inversion, F.I. que comprenden el balance de
situacién a 31 de diciembre de 2014, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el
patrimonio neto y Ia memoria correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

Responsabilidad de los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo en relacion con las
cuentas anuales

Los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son responsables de formular las cuentas
anuales adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la sitnacion financiera y de
los resultados de Penta Inversion, F.I. de conformidad con el marco normative de informacion
financiera aplicable al Fondo en Espafia, que se identifica en ]a Nota 2 de la memoria adjunta, y del
control interno que consideren necesario para permitir la preparacién de cuentas anuales libres de
incorreccion material, debida a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre las cuentas anuales adjuntas basada en nuestra
auditoria. Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la
auditorfa de cuentas vigente en Espaifia. Dicha normativa exige que cumplamos los requerimientos de
ética, asi como que planifiquemos y ejecutemos la auditoria con el fin de obtener una seguridad
razonable de que las cuentas anuales estén libres de incorrecciones materiales.

Una auditoria requiere la aplicacién de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los
importes y la informacién revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos seleccionados
dependen del juicio del auditor, incluida la valoracion de los riesgos de incorreccién material en las
cuentas anuales, debida a fraude o error, Al efectuar dichas valoraciones del riesgo, el auditor tiene en
cuenta el control interno relevante para la formulacién por parte de la Sociedad Gestora del Fondo de
las cuentas anuales del Fondo, con el fin de disefiar los procedimientos de auditoria que sean
adecuados en funcién de las circunstancias y no con la finalidad de expresar una opinién sobre la
eficacia del control interno del Fondo. Una auditoria también incluye la evaluacién de la adecuacién de
las politicas contables aplicadas y de la razonabilidad de las estimaciones contables realizadas por la
direccion de la Sociedad Gestora del Fondo, asi como la evaluacion de la presentacion de las cuentas
anuales tomadas en su conjunto,

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficiente y
adecnada para nuestra opinién de auditorfa.

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L., Torre PwC, P° de la Castellana 259 B, 28046 Madrid, Espafia
Tel.: +34 915 684 400 / +34 902 021 111, Fax: +34 913 083 566, wiwiw.pe.com/es 1

R. M. Madrid, hoja B7.250-1, folio 75, tomo 9.267, libro B.054, saccidn 3*
Ingcrita en gl R.O.A.C, con el nimerc S0242 - CIF: B-75 031290
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Opinién

En nuestra opini6n, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de 1a situacién financiera de Penta Inversién, F.L a 31 de diciembre de
2014, asf como de sus resultados correspondientes &l ejercicio terminado en dicha fecha, de
conformidad con el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacién y, en
particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gesti6n adjunto del ejercicio 2014 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 informacion contable que contiene el citado informe de gestion concuerda con la de las cuentas
anuales del ejercicic 2014. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de
gestién con el aleance mencionade en este mismo parrafo y no incluye la revisién de informacién
distinta de la obtenida a partir da logregistros contables del Fondo.

PRICEWATERHOUSECOOPERS
AUDITORES, 5.L.
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PENTA INVERSION, F.I.

Cuentas anuales al 31 de diciembre de 2014 e
informe de gestién del ejercicio 2014




Penta Inversién, F.l.

Balances de situacién al 31 de diciembre de 2014 y 2013
(Expresados en euros)

ACTIVO 2014 2013
Activo no corriente - -
Inmovilizado intangible - .
Inmovilizado material ~ -
Bienes inmuebles de uso propio - .
Mahbiliario y enseres - -
Activos porimpuesto diferido - -
Activo corriente 27 935 837,26 13 41 018,73
Deudores 2923 420,30 566 245,30
Cartera de Inversiones financieras 24 758 279,28 11673 200,85
Cartera inferior 16 289 937,23 5732 043,93
Valores representativos de deuda 7 840 638,63 100000247
Instrumentos de patrimonio 6804 151,39 164875281
- Instituciones de tnversién Colectiva 7783237865 1171380,68
Depdsitos en Entidades de Cr&dito 966 909,56 1811 481,97
Derivados - 418,00
Otros - -
Cartera exterior 8 350 476,54 5 885 824,54
Valores representativos da deuda 3522 BB7.46 -
Instrumentos de patrimonio 347078741 3 486 365,18
Instituciones de Inversién Colectiva 1360 010,36 2418 361,20
Depébsitos en Entidades de Crédito - -
Derivados 5791,31 08,16
Otros - -
Intereses de la cartera de inversion 108 865,51 55 341,48
Inversiones morosas, dudosas o en (itigio - -
Periodificaciones - -
Tesoreria 1054 128,68 1161 563,48
TOTAL ACTIVO 27 935 B37.26 13 401 018,73

Las Notas 1 a 11, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del balance de

situacion al 31 de diciembre de 2014.



Penta Inversion, F.I.

Balances de situacién ai 31 de diciembre de 2014 y 2013
(Expresados en euros)

PATRIMONIO Y PASIVO

2014

2013

Patrimonio atribuido a participes o acclonistas

Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
Capital
Participes
Prima de emision
Reservas
{Acciones propias)
Resuitados de sjercicios anteriores
Ofras aportaciones de socios
Resultado de! ejercicio
(Dividendo a cuentz)

Ajustes por cambios de valor en inmovilizado material de uso propio
Otro 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
Pericdificaciones

27 537 309,62

27 537 309,62

13 086 264,84

13 086 264,84

27 524 718,05

12 593,57

398 527,64

394 147,64
4 380,00

12 164 523,45

921741,30

314 753,89

309 871,89
4 882,00

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 27 935837,26 13 401 018,73
CUENTAS DE ORDEN 2014 2013
Cuentas de compromiso 7746179,75 5946 375,79
Compromisos por operaciones largas de derivados 1100 627,76 650 071,00
Compromisos por operaciones cortas de derivados B8 636 551,99 5296 305,79
Otras cuentas de orden - -
Valores cedidos en préstamo por la IIC - -
Valores aportados como garantia por la IIC - -
Valores recibidos en garantia por la HIC - -
Capita! nominal no suscrito ni en circulacion - -
Pérdidas fiscales a compensar - -
Otros - -
TOTAL GUENTAS DE ORDEN 7 746 179,75 5 946 376,79

Las Notas 1 a 11, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del balance de

situacion al 31 de diciembre de 2014.



Penta Inversion, F.L

Cuentas de pérdidas y ganancias correspondientes a los efercicios anuales

terminados el 31 de diciembre de 2014 y 2013
{Expresada en euros)

2014 2013
Comisiones de descuento por suscripciones ylo reembalsos - -
Comisiones retrocedidas a Iz Institucidn de Inversién Colectiva 1 046,42 -
Gastos de personal - -
Otos gastos de explotacion (211 337.47) {229 198314}
Comisién de gestion {172876,03) (196 231,88)
Comision de depositario {15 590,88) (8277,59)
Ingreso/gasto por compensacion compartimento - -
Otros (22870,56) (23 683,57)
Amortizacidn del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -
Resultado de explotacion (210 291,08) (229 193,14)
~Ingresos financieros - U294 221,007 0 142197,08
Gastos financieros (521,12} {20 847, 01)
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros (847.415,88) __ 785 114,11
Por operaciones de la cartera interior (821 356,37) 283 935,24
Por operaciones de la cartera exterior 73 840,51 491 162,42
Por operaciones cori derivados - 10 016,45
Ctros - -
Diferericias de cambio 2 9561.91 {15 598,38)
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financicros 173 820,96 269 379,25
Detarioros - - ' -
Resultados por operaciones de la cartera interior 508 389,63 606 335,70
Resultados por operaciories de fa cartera exterior 438 524,69 418 026,16
Resultados por operaciones con derivados (261428,99) (754 982,61)
Otros (1 594,37} -
Resultado financiero 223136,89 1160 245,05
Resultado antes de impuestos 12 845,84 831 051,91
Impuesto sobre beneficios (252,27) {8 310,52)
RESULTADO DEL EJERCICID . 12 593,67 921 741,39

Las Notas 1 a 11, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante de la cuenta de
pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2014.
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Penta Inversion, F.l.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al efercicio anual terminado el 31
de dicienibre de 2014
(Expresada en euros)

Actividad y gestion del riesgo
Actividad

Penta Inversion, F.1., en lo sucesivo el Fondo, fue constituido en Madrid el 9 de julio
de 2010 bajo la denominacson de Penta lnversion Libre, F.l.L., modificandose dicha
denominacion por la actual el 18 de julio de 2014, Tiehe su domicilio social en
Paseo de la Habana, 74, de Madrid.

El Fondo se encontraba inscrito en el Registro de Instituciones de Inversién
Colectiva de Inversion Libre de la Comisién Nacional del Mercado de Valores
(C.N.M.V.) desde el 30 de julio de 2010 con el nimero 37, adquiriendo, a efectos
legales, la consideracion de Fondo de Inversion Libre (F.l.L.) a partir de entonces.
Con fecha 18 de julio de 2014, como consecuencia de la transformacion del mismo
en un fonda de inversién financiero, el Fondo ha queda inscrito con el nimero 4783,

adquiriendo, & efectos legales, la consideracion de Fondo de Inversin (F.1) a partlr' o

de entonces.

La Sociedad Gestora del Fondo ha establecido dos clases de participaciones en las
que se divide el Patrimonio atribuido a participes del Fondo al 31 de diciembre de
2014:

- Clase A: Participaciones para las que la inversién minima, aplicable a partir

del 18 de julio de 2014, es de 500.000 euros

- Clase B: Participaciones para las que la inversién minima, aplicable a partir
del 18 de julio de 2014, es de 10 euros

Al 31 de diciembre de 2013, el Patrimonio atribuido a participes del Fondo estaba
constituido por participaciones de una Unica clase.

De conformidad con lo dispuesto en el artfculo 1° de la Ley 35/2003 y sucesivas
modificaciones, el objeto social de las Instituciones de Inversion Colectiva es la
captacién de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarlos e invertirios
en bienes, derechos valores u ofros instrumentos financieros, siempre que el
rendlmlento dei inversor se estabiezca en funcién de los resultados colectivos.

Durante el ejercicio ! 2013 y hasta el 18 de julio de 2014, la gestién y admzmstraclon

del Fondo estaba encomendada a Omega Gestién de Inversiones, S.G.LI.C., S.A,,
sociedad participada al 99,99% por Omega Capital, S.L., siehdo el admlmstrador
BNP Paribas Securities Sennces Sucursal en Espana y siendo la Entidad
Depos;tana del Fondo Banco Depositario BNP Paribas. Securities Services,
Sucursal en Espafia. A dicha fecha, la gestién, administracién y representacion del
Fondo fue asumida por Renta 4 Gestora, S.G.L1.C., S. A., asf como las funciones de
depositarfa por Renta 4 Banco, S.A.



Penta Inversion, F.I.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2014
{Expresada en euros)

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 juiio, por el que se
aprueba el Reglamento de desarrollo de la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones,
de Instituciones de Inversion Colectiva. Los principales aspecios de esta normativa
que le son aplicables son los siguientes:

El patrimonio minimo debera situarse en 3.000.000 euros.

El ndmero de participes del Fondo no podra ser inferior a 100, disponiendo
del plazo de un afio, contado a partir de su inscripcion en el correspondiente
Registro administrativo, para alcanzar dicho nimero.

Cuando por circunstancias de! mercado o por el obligatorio cumplimiento de ia
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 1082/2012, dichas Instituciones gozaran del plazo de un afio,
durante el cual podrén continuar operando como tales,

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 ejercicio de esta funcion.

Se establecen unos porcentajes méximos de obligaciones frente a terceros y
de concentracién de inversiones.

El Fondo debe cumplir con un coeficiente minimo de liguidez del 3% del
promedio mensual de su patrimonio, que debe materializarse en efectivo, en
depdsitos o cuentas a la vista en el Depositario o en otra entidad de crédito si
el Depositario no tiene esta consideracién, o en compraventas con pacio de
recompra a un dia de valores de Deuda Ptiblica.

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

De acuerdo con el Folieto del Fondo, la Sociedad Gestora percibird una comision
anual en concepto de gastos de gestién sobre el patrimonio y scbre rendimientos
integros que no exceder4 del 2,25% y del 9%, respectivamente.

lgualmente el Reglamento de Gestién del Fondo establece que la Entidad
Depositaria percibira una comisién anuat en concepto de comisién de deposito que
no excedera del 0,20% del patrimonio custodiado.



Penta Inversién, F.L

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31

de diciembre de 2014
(Expresada en euros)

b)

Durante el ejercicio 2013 y hasta el 18 de julio de 2014, Ia Sociedad Gestora
percibié una comisién anual en concepto de gastos de gestién del 0,75% fijo sobre
el patrimonio del Fondo y del 10% sobre los rendimientos integros.

Durante el periodo comprendido entre el 18 de julio de 2014 y el 31 de diciembre de
2014, la comision de gestidn ha sido la siguiente:

2014 2013
Clase A Clase B Clase A Clase B

Comisitn de gestion
Sobre palrimonio 0,80% 1,30% 0,80% 1,30%
Sobre resultados positivos 9,00% 8,00% 8,00% 9,00%

Durante el gjercicio 2013 y hasta el 18 de julic de 2014, la Entidad Depositaria
percibio una comisién anual en concepto de comisién de depésite det 0,075% sobre

el patrimonio.

Durante el periodo comprendido entre el 18 de julio de 2014 y el 31 de diciembre de
2014, la comisién de depdsito para todas las clases de acciones ha sido la
siguiente:

Tramos Comisidén aplicada
Hasta 20 000 000,00 Euros 0,10%
Desde 20 000 000,01 hasta 29 995 699,00 euros 0,09%
A partirde 30 000 006,00 euros 0,08%

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, |a Sociedad Gestora no aplica a los participes
del Fondo comisién sobre el importe de las participaciones suscritas, ni sobre el
importe de las participaciones reembolsadas.

Por ofra parte, el Fondo percibe devoluciones de comisiones de otras sociedades
gestoras por las inversiones realizadas en Fondos de [nversion gestionados por
estas Ultimas. Dichas devoluciones, las cuales se encuentran registradas, entre
otros conceptos, en el epigrafe de “Comisiones retrocedidas a la Institucién de
Inversién Colectiva” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta al 31 de
diciembre de 2014, ascienden a 1.048,42 euros.

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.



Penta Inversién, F.I

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 34
de diciembre de 2014
{Expresada en euros)

2,

a)

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. '

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

. 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.

. Riesgo operacional: aguel que puede provocar pérdidas como resultado de
errores humanos, procesos internos inadecuados o.defectuosos, fallos en los
sistemas o como consecuencia de acontecimientos externos.

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

Bases de presentacién de las cuentas anuales
Imagen figl

Las cuentas anuales, formuladas por los Administradores de la Sociedad Gestora
del Fondo, han sido preparadas a partir de los registros contables del Fondo,
habiendose aplicado las disposiciones legales vigentes en materia contable que le
son aplicables, con el objeto de mostrar la 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 la Sociedad Gestora, si bien ‘los Administradores

estiman que seran aprobadas sin modificaciones significativas.



Penta inversion, F.I.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2014
{Expresada en euros)

b)

d)

Principios contables

Para la elaboracién de estas cuentas anuales se han seguido los principios ¥
criterios contables y de clasificacion recogidos, fundamentalmente, en la Circular
3/2008 de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, la cual eniré en vigor con
fecha 31 de diciembre de 2008, y sucesivas modificaciones. Los principios mas
significativos se describen en la Nota 3. No existe ningtin principio contable de
aplicacion obligatoria que, siendo significativo su efecto sobre estas cuentas
anuales, se haya dejado de aplicar.

Comparabilidad

Las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2014 se presentan atendiendo a la
estructura y principios contables establecidos en la normativa vigente de Ia
C.N.MV.

Los Administradores de la Sociedad Gestora presentan, a efectos comparativos,
con cada una de [as partidas del balance de situacion, de la cuenta de pérdidas y
ganancias y del estado de cambios en el patrimonio neto, ademas de las cifras del
gjercicio 2014, las correspondientes al gjercicio.

No se han producido modificaciones contables que afecten significativamentz a la
comparacion entre las cuentas anuales de los gjercicios 2014 y 2013.

Estimaciones contables y correccion de errores

En determinadas ocasiones los Administradores de la Sociedad Gestora han
realizado estimaciones para obtener la valoracién 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 los hubiera. Aun
cuando eéstas se consideren las mejores estimaciones posibles, en base a la
informacion existente en el momento del calculo, 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
2014.

Las cifras contenidas en los documentos que componen estas cuentas anuales, el
balance de situacion, 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.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2014
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3.

Resumen de los principios contables y normas de valoracién mas
significativos

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

a)

b)

d)

Principio de ernpresa en funcionamiento

En la elaboracion de las cuentas anuales se ha considerado que la gestién del
Fondo continuard en el futuro previsible. Por tanto, Ia aplicacién de las normas
contables no estd encaminada a determinar el valor del patrimonio a efectos de su
transmisién global o parcial ni ef importe resultante en caso de su liquidacion.

Principio del devengo

- Los'ingresos v gastos se registran contablemente en funcion del periado 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, saivo evidencia en
contrario, es el precio de la transaccion, que equivale al valor razonable de la.
contraprestacion entregada més los costes de trapsaccion que les sean

directamerite atribuibles.

La valoracién 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 obstarite, aquellas partidas cuyo importe se espere recibir en
un plazo de tiempo inferior a un afio se valoran par su valor nominal.

Las pérdidas por deterioro del valor de las partidas a cobrar se calcufan teniendo en
cuenta los flujos de efectivo futuros estimados, descontados al tipo de interés
efectivo calculado en el momento del reconocimiento, Las correcciones valorativas
por deterioro asf como sti reversion se reconocen como un gasto o0 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 continuacién:

. Valores representativos de deuda: valores que suponen una deuda para su
emisor y que devengan una remuneracion consistente en un interés
establecido contractualmente.
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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 cons;stente Cuando no
estén disponibles precios de cotizacion el valor razonable se corresponde con
el precio de la transaccion més reciente siempre que no haya habido un
cambio significativo en las circunstancias econémicas 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 partés interesadas y debidamente informadas si
estan disponibles, valor razonable en el momento actual de otro instrumento
que sed sustancialmente el mismo o modelos de descuento de flujos y

“valoracion de opciones en su caso.

El valor razonable de los valores representativos de delda no cotizados se
define como el precio que iguale el rendimiento interno de la inversién a los
tipos de interés de mercado vigentes en cada momento dé la Deuda Publica
asimilable por sus caracteristicas financieras, incrementado en una prima o
margen que sea representatlvo del grado de I:quzdez condiciones concretas
de la emision, so]venma def emisor y, en su caso, riesgo pais.

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

Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por ofras
entidades, tales como acciones y cuotas partzc;patwas que tienen la
natura!eza de instrumentos de capital para el emisor.

El valor razonable de los instrumentos de patrimonio cotizados o establece el
cambio oficial de cierre del dia de Ia fecha del balance, si existe, 0 mmediato
habil anterior o el cambio medio ponderado si no existiera precio oficial de
cierre.

El valor razonable de los instrumentos de patfimonio no cotizados se
considera el valor teérico que corresponda a dichas inversiones en el
patrimonio contable ajustado de la entidad o grupo consolidado, corregido por
el importe de las plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos,
existentes en el momento de la valoracion.

Depositos en entidades de crédito: depdsitos que el Fondo mantiene en
entidades de crédito, a excepcion de [os saldos que se recogen en el epigrafe
de "Tesoreria",
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Se considera valor razonable el precio que iguala el rendimiento interno de la
inversion a los tipos de mercado vigentes en cada momento.

. Acciones o participaciones de ofras Instituciones de Inversién Colectiva: su
valor razonable se establece en funcién del valor liquidativo o valor de
cotizacion del dia de referencia. En el caso de que para el dia de referencia
no se calculara un valor liquidativo, se utifiza el Gltimo valor liquidativo
disponible. Para las inversiones en instituciones de Inversién Colectiva de
Inversién Libre, Instituciones de Inversidbn Colectiva de Instituciones de
Inversion Colectiva de Inversion Libre e Instituciones de Inversion Colectiva
extranjeras similares, segun el articulo 48.1.j) del Real Decreto 1082/2012, se
utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

. 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 o pagos asociados a los contratos de permuta
financiera, asf como las inversiones en productos estructurados.

El 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 funcion de las condiciones
especificas establecidas en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre de 2010,
de la C.N.M.V.

Los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable de su inversion,
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
de los mismos.

Adguisicién v cesion temporal de activos

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

La diferencia entre este importe y el precio de retrocesion 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 temporalmente se registra como pasivo
financiero a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias.
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f)

h)

Instrumentos de patrimonio

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 transaccidn explicitos directamente atribuibles a la operacidn.

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 ef epigrafe
de “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros™ o de
“Variacion del valor razonable en instrumentos financleros por operaciones de la
cartera interior o exterior”, segutin los cambios se hayan liquidado o no, utilizando
como contrapartida la cuenta de *Instrumentos de patrimonio”, de la cartera interior
o exterior del active del balance.

-Valores 1e resentativos 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
transaccién 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 diferéncias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe
de. “Deterioro vy resultado por enajenaciones de instrumentos financieros” o de
*Variacion del valor razonable en instrumentos financieros por operaciones de la
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. ‘

Oneraciones de derivados. exceplo permutas financieras

Las operaciones de derivados se registran en el momento de su contratacion v
hasta ‘el momento de cierre de la posicién 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 deposito cedido, registrandose en el capitulo correspondiente del epigrafe de
*Deudores” del activo en el balance de situacion.

El valor razonable de los valores aportados en garantia se registra en cuentas de
orden en el epigrafe de “Valores aportados como garantia por la Institucién de
Inversi6n Colectiva”.
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)

k)

Las primas resultantes de las opciones compradas o emitidas se reflejan en el
epigrafe 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”, segln éstos se hayan
liguidado o no, utilizando como contrapartida el epigrafe de “Derivados”, de Ia
cartera interior o exterior del activo o del pasivo corriente del balance.

Moneda extranjera

En el caso de partidas monetarias que sean tesoreria, débitos y créditos, las
diferencias de cambio, tanto positivas como negativas, se reconocen en la cuenta
de pérdidas y ganancias bajo el epigrafe de “Diferencias de cambio®.

Para el resto de partidas monetarias y no monetarias que forman parte de ia cartera
de instrumentos financieros, las diferencias de cambio se tratan conjuntamente con
las pérdidas y ganancias derivadas de la valoracion.

Valor liguidativo de las participaciones

La determinacion de! 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 [a Circular 6/2008, de 26 de noviembre, de
la C.N.M.V.

Suscripciongs 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 del balance de situacion del Fondo.

De conformidad con el Reglamento de Gestion del Fondo, el precio de las
participaciones sera el valor liquidativo correspondiente al mismo dia de la solicitud
del interesado, determinandose de este mado tanto el nimero de participaciones
suscritas o reembolsadas, como el efectivo a reembolsar en su caso. Durante el
periodo que media entre la solicitud y la determinacion efectiva del precio de las
participaciones, el importe solicitado se registra en el capitulo de "Solicitudes de
suscripcion pendientes de asignar participaciones” del activo o pasivo del balance
de situacién del Fondo.
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)] Impuesto scbre beneficios

La cuenta de pérdidas y ganancias recoge el gasto por el Impuesto sobre
beneficios, en cuyo célculo 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 sélo se reconocen en la medida en que resulte probable
que la Institucién 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 ningun caso vy
sblo se reconocen mediante la compensacion del gasto por impuesto con la

- ‘frecuencia del calculo del valor liquidativo. Las pérdidas fiscales que puedan
compensarse se registran en el epigrafe de "Cuentas de orden - Pérdidas fiscales a
compensar”, '

4, Deudores

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2014 y 2013, es el siguiente:

2014 2013
Operaciones pendientes de liguidar 1484 051,54 £3 508,68
Depdsitos ds garantia 548 006,23 406 580,83
Administraciones Pablicas deudoras 111 053,27 98 131,04
Otros 318,26 43,75
2123 429,30 566 245,30

El capitulo “Administraciones Publicas deudoras” al 31 de diclembre de 2014 y 2013 se
desglosa tal y como sigue: ‘

2014 2013
Retenciones sobre intereses y ofros rendimientos de capital
m@blliaﬂo 34 385,12 2B 368,83
Retenciones practicadas en gjercicios anteriores 76 658,15 67 762,21
111 053,27 96 131,04

El epigrafe *Otros” al 31 de diciembre de 2014 y 2013, recoge las comisiones de gestion
y depositaria a retroceder no liguidadas a cierre del ejercicio y los intereses devengados
no liquidados correspondientes a los depésitos a plazo en cartera a cierre,
respectivamente.
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5. Acreedores

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2014 y 2013, es el siguiente:

2014 2013
Operaciones pendientes de liquidar 327 460,50 151 456,65
Administraciones Plblicas acreedoras 37 681,48 2112863
Otros 28 995 66 137 286,61

394 147,64 309 871,89

El detalle del epigrafe de Administraciones Publicas al 31 de diciembre de 2014 y 2013,
es el siguiente:

2014 2013
Retenciones practicadas durante el gjercicio 37 438,21 11 818,11
Impuesto sobire beneficios 252,27 8 310,52
37 691,48 21 128,63

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el capitulo de “Acreedores - Otros” recoge,
principaimente, el importe de las comisiones de gestion y depositaria pendientes de pago
al cierre del ejercicio correspondiente.

Durante los ejercicios 2014 y 2013, el Fondo no ha realizado pagos que acumularan
aplazamientos superiores a los legalmente establecidos. Asimismo, al cierre de los
ejercicios 2014 y 2013, el Fondo no tiene saldo alguno pendiente de pago que acumule
un aplazamiento superior al plazo legal establecido.
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8. Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de valores del Fondo, por tipo de activo, al 31 de diciembre de

2014 y 2013 se muestra a continuacion:

AT

2014 2013
Cartera interior 16 289 937,23 6 732 043,93
Valores reprasentativos de deuda 7 640 638,63 1000 002,47
instrumentos de patimanio 6804 151,39 1648 752,81
Instituciones de Inversion Colectiva 778 237,85 1171 380,68
Depésitos en entidades de crédito 966 909,56 1911 481,87
Derivados _ 416,00
B 359 476,54

Cartera exterior 3522 BBY 46 5 BB5 824,54
Instrumentos de patrimonio 347078741 3 466 365,18
instituciones de Inversion Cuolectiva 1380 010,36 2419356120
Intereses de la cartera de inversién 108 865,51 55 341,48
24 758 279,28 11 673.209,95

En los Anexos 1 y Il adjuntos, partes integrantes de esta mémoria, se detallan la cartera
de inversiones financieras y las inversiones en derivados del Fondo, respectivamente, al
31 de diciembre de 2014. En los Anexos lll y IV adjuntos, partes integrantes de esta
memoria, se detallan la cartera de inversiones financieras vy las inversiones en derivados

del Fondo al 31 de diciembre de 2013,

A 31 de diciembre de 2014 todos los titulos recogidos dentro de la cartera de inversiones
financieras se encuentran depositados en Renta 4 Banco, S.A., excepto los Depésitos en
Entidades de Crédito a la vista o con vencimiento no superior a doce meses, al 31 de
diciembre de 2014, cuya contraparte se encuentra detallada en el Anexos |.

Al 31 de diciembre de 2013, todos los titulos recogidos dentro de la cartera de
inversiones financieras se encontraban depositados en Banco Depositario BNP Paribas
Securities Services, Sucursal en Espafia, excepto los titulos recogidos dentro de Ia
cartera de inversiones en derivados, de los cuales los CFD’s se encontraban depositados
en Interdin Broker y en Altura Markets. '
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7. Tesoreria

El detalle de este epigrafe al cierre de los gjercicios 2014 y 2013 se muestra a

continuacion:
2014 2013
Cuentas en el Depositario 407 624 031,12
Cuentas en otras entidades bancarias 1054 022,11 418 849,43
Ofras cuentas de tesoreria 102.50 118 682,893
1054 128,68 1161 563,48

Durante los ejercicios 2014 y 2013 el tipo de interés de remuneracion de la cuenta en el
Depositario ha sido del EONIA -1,00% para saldos acreedores y del EONIA +1,00% para
saldos deudores.

El epigrafe “Cuentas en ofras entidades bancarias’, al 31 de diciembre de 2014, recoge
los saldos mantenidos en Bankinter S.A., BNP Paribas, S.A., Novo Banco, S.A., Banco
Santander, S.A., Banco Bilbao Vizcaya Argentaria S.A. y Banco Sabadell S.A,, todas ellas
remuneradas a tipos de mercado.

El epigrafe “Cuentas en ofras entidades bancarias”, al 31 de diciembre de 2013, recogia
los saldos mantenidos en Bankinter S.A., Banco Popular Espafiol S.A. y Banco Sabadel
S8.A., todas ellas remuneradas a tipos de mercado.

El detalle del capitulo "Otras cuentas de tesoreria” del Fondo, al 31 de diciembre de 2013
recogia los saldos mantenidos en Altura Markets e Interdin Broker, a cierre del ejercicio
correspondiente. Las cuentas en Interdin Broker no se encuentran remuneradas. Sin
embargo, las cuentas en Altura Markets se encuentran remuneradas a tipos de mercado.

8.  Patrimonio atribuido a participes

Las participaciones por las que esta representado el Fondo son de iguales
caracteristicas, representadas por cerlificados nominativos sin valor nominal y que
confieren a sus propietarios un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.

Hasta el 31 de agosto de 2013, el valor liquidativo se calculaba cada viernes o dia habil
posterior si éste fuera inhabil, tal y como se indica en el Folleto Informativo del Fondo.

Desde el 31 de agosto de 2013, la Sociedad Gestora calcula el valor liquidativo
diariamente.

uay
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Ef valor liquidativo de cada participacion, en funcién de Ia clase de la que se trate, al 31
de diciembre de 2014 se ha obtenido de la siguiente forma:

Clase A 2014
Patrimonio atribuido a participes 18 515 752,36
Numero de participaciones emitidas 1 682 750,95
Valor liquidativo por participacién 10,94
Nimero de participes 65
Clase B 2014
Patrimonio atribuido a participes 8 021 557,26

, Numemde p'a,ﬁc;béﬁo;,és emmdas L . | —— 825 22
Valor liquidativo por participacion 10,93
Nimero de partioipes 560

El valor liquidativo de cada participacién al 31 de diciembre de 2013 se ha obtenido de Ia
siguiente forma: '

2013
Patrimenio atribuido a participes 13 086 264,84
N.ﬂmero de participaciones emitidas 1 207 900,65
Valor liquidativo por participacion _ 10,83
Numero de participes ) 46

El movimiento del patrimonio atribuido a participes durante los ejercicios 2014 v 2013 se
recoge en el Estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente.

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

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 el namero de participes con un porcentaje de
participacion individualmente superior al 20% asciende al cierre de gjercicio a uno y dos,
representando el 24,92% y el 47,47%, respectivamente, de la cifra de patrimonio del
Fondo, por lo que se consideran participaciones significativas de acuerdo con el articulo
31 del Real Decreto 1082/2012 de Instituciones de Inversion Colectiva.
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Al ser los participes con participaciones significativas, en ambos ejercicios, personas
juridicas, se incluye el detalle de los mismos:

Participes 2014 2013

Morinvest, S.1.C.AV,, 5.A. - 20,00%

Alphavile 2002 inversiones, S.L. 24 92% 27, 47%
24,92% 47,47%

8. 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 2014 y 2013,
respectivamente.

10. Administraciones Piiblicas y situacion fiscal

Durante el ejercicio 2014, el régimen fiscal del Fondo ha estado regulade por el Real
Decreto 4/2004, de 5 de marzo, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley del
Impuesto sobre Sociedades, modificado por la Ley 23/2005, de 18 de noviembre, de
reformas en materia tributaria para el impulso a la productividad, por su desarrolio
reglamentario recogido en el Real Decreto 1777/2004, de 30 de juiio, y sus
modificaciones posteriores, encontrandose sujeto en dicho impuesto a un tipo de
gravamen del 1 por 100, siempre que el nimero de participes sea como minimo el
previsto en el articulo quinto de la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones. Con fecha 1
de enero de 2015, ha entrado en vigor la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto
sobre Sociedades que en su Disposicién derogatoria deroga el Texto Refundido de la Ley
del Impuesto sobre Sociedades aprobado por el Real Decreto 4/2004, manteniendo el
tipo de gravamen en el 1 por 100.

El capitulo de “Acreedores - Administraciones Publicas” recoge el Impuesto sobre
beneficios devengado en el ejercicio, que se obtiene, principalmente, de aplicar el 1% al
resultado contable.

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del
ejercicio y la base imponible del Impuesto sobre beneficios.

De acuerdo con la 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 prescripcién
de cuatro afios. El Fondo tiene abiertos a inspeccion todos los impuestos a los que esta
sujeto desde su constitucion.

No existen contingencias significativas que pudieran derivarse de una revisién por las
autoridades fiscales.



Penta Inversién, F.1.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2014
{Expresada en euros)

11. Otra informacién

La Sociedad Gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas 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 inferés y asegurarse de que las operaciones
vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios de mercado. Los
informes periddicos incluyen, segiin 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.

Respecto a la operativa que realiza con el Depositario, en la Nota de *Tesorerla” se
indican las cuentas que mantiene el Fondo con el éste, al 31 de diciembre de 2014 y

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 Inversion 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 gjercicios 2014 y 2013 ascienden a 3 miles de euros,
en ambos gjercicios.
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Penta Inversidn, F.i

Informe de gestion del ejercicio 2014

Evoluciéon de mercados

En 2014 el Banco Central Europeo decidio bajar el tipo de interés al 0.05% debido a la
baja inflacién y al lento crecimiento de la economia. Reviso a [a baja las previsiones parg
los siguientes dos afios y decidid llevar a cabo una politica monetaria expansiva para
reactivar la economia. Las consecuencias de esta politica son la depreciacion del euro y
la lucha contra la deflacion.

El PIB de la Eurozona se espera que en 2015 crezca un +0.80% y en 2015 un +1%. El
IPC en 2014 es de +0.44% anual, esperandose que en 2015 sea +0.70%. Con respecto
al desempleo de la zona euro se espera en 2015 +11%. El PIB de Alemania se espera
que en 2015 crezca un +1,2%, y el PIB de Espafia se estima que en 2015 crezca un
+1.8%.

La eurozona ha finalizado 2014 con una gran incertidumbre, por un lado la situacion de
Grecia con la disolucién del parlamento y las proximas elecciones generales gue sevan a
realizar en 2015. Los principales temores son la ralentizacién en algunas economias
europeas como Francia, hay que tener en cuenta que el afio 2015 es un afio electoral en
gran parte de los palses europeos. En general todos los mercados europeos de renta
variable reflejaron un comportamiento negativo el Gitimo trimestre de 2014. El EuroStoxx
50, ha sufrido en 2014 una variacion neta de +1.20%.

La renta fija se vio beneficiada por la politica monetaria expansiva. Se obtuvieron
ganancias debido a la bajada de los tipos de interés oficiales. La rentabilidad de los
bonos alemanes a 10 afios al finalizar el afio es de 0.5% y el resto de la deuda por debajo
de 5 afios obtuvo una rentabilidad negativa. En Espafia la rentabilidad del bono a 10 afios
esde 1.611%

Destacar en el mercado de divisas el descenso de! tipo de cambio euro-délar, situdndose
en un -7,73% en el ultimo trimestre, hasta cotizar a 1,26 délares por euro en el tltimo
trimestre de 2014.

La Reserva Federal mantendra una politica de tipos de interés bajos en funcion de la
actividad econémica estadounidense. La Fed hasta el mes de octubre siguié reduciendo
los estimulos, al tiempo que mantenia los tipos de interés entre el 0% y el 0,25%. La
Reserva Federal rebajo sus previsiones de crecimiento para Estados Unidos en 2014 ¥
2015, aunque sus proyecciones para el desempleo se mejoraron y decidid mantener los
tipos oficiales. Se espera que en 2014 el PIB estadounidense crezca un 2.35%, segun
datos de Bloomberg, y en 2015 un 2.80%. E! IPC trimestral es de +1.70%. Con respecto
al desempleo, se espera que en 2015 se mantenga en niveles controlados entorno al
5.25%.

El S&P 500 subi6é en 2014 un 11.39% si lo observamos en dolares, y un 26.94% si lo
observamos en euros, con respecto al afio anterior.

Las zonas emergentes han mostrado buen tono durante el trimestre. Los datos de Japdn
nos indican una mejora de la economfa, donde se prevé que el PIB crezca un 0.40% en
2014 y un 1.50% en 2015. El banco central japonés sigue llevando a cabo politicas
monetarias expansivas. El adelanto de las elecciones llevado a cabo y la victoria en ellas
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de Shinzo Abe, lo que supone mayor disposicion de tiempo para llevar a cabo su
programa.

El Nikkei, indice bursatil japonés en 2014 sufrié una disminucién de -5.78% si lo
observamos en délares, y un incremento del +6.96% si Io observamos en euros.

El PIB de Latinoamérica se prevé que en 2014 crezca un +0.94% yen 2015 +1.73%. La
prevision del IPC para 2014 es de +9.49% y para 2015 es de +8.71%, se pueden
observar diferencias entre paises seglin muestra el informe de la GEPAL para diciembre
de"2014, en el que nos muéstra que una de las causas del incremento de la inflacidn de
l.atinoamérica es el gran incremento de la inflacion en paises como Argentina 'y
Venezuela, que en este Glitimo caso puede deberse a la escasez de productos asi como
la depreciacién del bolivar. El desempleo se prevé que en 2014 sea de 5.79% y en 2015
6.16%,

Los datos macroeconomicos de Asia muestran que el PIB se espera que crezca un
+8.31% en 2014 y +6.07% en 2015 y segtn estas previsiones podemos observar como la

~-economia asitica se va-estabilizando. La previsién del IPC para 2014 es de +2.31% y

para 2015 +2.88% por lo que la inflacién se mantiene estable, y las previsiones para el
desempleo en 2014 es del 4.01% y para 2015 4,10%, estas previsiones nos dicen que el
desempleo se va a mantener estable alrededor del 4%.

Por el lado de las commodities, en general han mantenido una tasa negativa en el tercer
trimestre de 2014. El oro ha disminuido un -1.97% en el tltimo trimestre, al igual que la
plata, que ha obtenido una rentabilidad negativa de -7.45%. EI hierro ha sufrido una caida
de -14.23% en el (ltimo trimestre. Con respecto al precio del criido, durante el 2014 tuvo
su maximo entorno a 1108 y finalizé el ejercicio con un precio de 543, el precio del crudo
durante 2014 ha descendido casi un 50% io que provoca que los paises importadores
tengan un efecto desencadenante que mejora su competitividad. En cuanto a materias
primas agricolas destacamos el trigo, que sufre una pérdida de -20,14%.

Evolucion del Sector

El volumen de patrimonio de las Instituciones de Inversion Colectiva (Sociedades vy
Fondos de Inversién Mobiliaria) se situd a 31 de diciembre en 226.293 millones de euros,
cifra un 25% superior a la de finales de 2013, mientras que el nlimero de participes y
accionistas ha sido de 6.924.713.

Fondos de Inversién Mobiliaria (F.L):

El patrimonio se situd, a 31 de diciembre de 2014, en 1‘94.844' millones de euros, lo que

supone un aumento de activos de un 26,7% en el conjunto del afio 2014.E! nimero de
participes se situd en 6.480.755, con un aumento de un 27% en el conjunto del ejercicio.

Sociedades de Inversion de Capital Variable (S.1.C.A.V.):
El patrimonio alcanzd la cifra de 32.339 millones de euros, que fépresenta un 15,5% mas

que en 2013.El nimero de accionistas era de 450.806, un 10,2% mas gue en diciembre
de 2013.
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Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo esta destinado a la
consecucion de su objeto social, ajustando sus objetivos y politicas de gestion de los
riesgos de mercado, crédito, y liquidez de acuerdo a los limites y coeficientes
establecidos por la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones, de Instituciones de Inversion
Colectiva y desarroliados por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, por el que se
reglamenta dicha Ley y las correspondientes Circulares emitidas por la Comisién
Nacional del Mercado de Valores.

Gastos de I+D y Medio Ambiente
A lo largo del gjercicio no ha existido actividad en materia de investigacion y desarrollo.

En la contabilidad de la Entidad correspondiente a las cuentas anuales del ejercicio 2014
no existe ninguna partida que deba ser incluida en el documento aparte de informacion

medioambiental.

Acciones propias

Al Fondo no le aplica lo referente a las acciones propias.

Acontecimientos posteriores al cierre al 31 de diciembre de 2014

Desde el cierre del ejercicio al 31 de diciembre de 2014 hasta |a fecha de este informe de

gestion, no se han producido hechos posteriores de especial relevancia que no se
sefialen en la memoria.




entah

bestora

El presente ejemplar de las cuentas Anuales asi como el Informe de Gestién
correspondientes al ejercicio cerrado al 31 de diciembre de 2014, son los formulados
conforme al acuerdo adoptado por el Consejo de Administracién de RENTA 4
GESTORA, SGIIC, S.A. reunido con.fecha 26 de marzo de 20135, identificada
mediante la firma de los Sres. Consejeros que constan en el presente documento, al
objeto de dar cumplimiento a lo establecido por el articulo 253 de la Ley de Sociedades
de Capital.

D. Antonio Fernéndez Vera D. Francisco Javier Pérez Vilarrodona

- Presidente- - : s Consejero

D. Juan Antonioc Mayorga Sanchez, D. Fernando Maria Primo de Rivera Oriol

Consejero Consejero

Nowrs

D. Firmino José Carnot Morgado

Consejero



