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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

Al Consejo de Administración de Renta 4 Gestora, S.G.I.I.C., SA,

Infonne sobre las cuentas anuales

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

Responsabilidad de los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo en relación 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 situación financien y de
los resultados de Penta Inversión, F.I. de conformidad con el marco normativo de información
financiera aplicable al Fondo en España, que se identifica en la Nota 2 de la memoria adjunta, y del
control interno que consideren necesario pan permitir la prepanción de cuentas anuales libres de
incorrección material, debida a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinión sobre las cuentas anuales adjuntas basada en nuestra
auditoría. Hemos llevado a cabo nuestn auditoría de conformidad con la normativa reguladora de la
auditoría de cuentas vigente en España. Dicha normativa exige que cumplamos los requerimientos de
éüca, así como que planifiquemos y ejecutemos la auditoría con el fin de obtener una seguridad
razonable de que las cuentas anuales están libres de incorrecciones materiales.

Una auditoría requiere la aplicación de procedimientos pan obtener evidencia de auditoría sobre los
importes y la información revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos seleccionados
dependen del juicio del auditor, incluida la valoración de los riesgos de incorrección 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 formulación por parte de la Sociedad Gestora del Fondo de
las cuentas anuales del Fondo, con el fin de diseñar los procedimientos de auditoría que sean
adecuados en función de las circunstancias y no con la finalidad de expresar una opinión sobre la
eficacia del control interno del Fondo. Una auditoría también incluye la evaluación de la adecuación de
las políticas contables aplicadas y de la razonabifidad de las estimaciones contables realizadas por la
dirección de la Sociedad Gestora del Fondo, así como la evaluación de la presentación de las cuentas
anuales tomadas en su conjunto.

Consideramos que la evidencia de auditoría que hemos obtenido proporciona una base suficiente y
adecuada para nuestra opinión de auditoría.

PricewaterhouseCoopersAuditores, S.L., Torre PwC, P°de la Castellana 259 B, 28046 Madrid, España
TeL: +34915684 400 / +34 902 021111, Fax: +34 913 083 66, www.pwc.com/es

R. M. Madrid, hoja 872504. folio 75, toflio 9.257. flbm 8054. secdón 3
Inscrita en el R.OAC. con el número 50242 - dF: 8-79 031290
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Opinión

En nuestra opinión, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situación financien de Penta Inversión, F.I. a 31 de diciembre de
2014, así como de sus resultados correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de
conformidad con el marco normativo de información financien que resulta de aplicación y, en
particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestión adjunto del ejercicio 2014 contiene las explicaciones que los Administradores de
la Sociedad Gestora del Fondo consideran oportunas sobre la situación del Fondo, la evolución de sus
negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado
que la información contable que contiene el citado informe de gestión concuerda con la de las cuentas
anuales del ejercicio 2014. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificación del informe de
gestión con el alcance mencionado en este mismo párrafo y no incluye la revisión de información
distinta de la obtenida a partir dø los-flgistros contables del Fondo.
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PENTA INVERSIÓN, F.I.

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



Penta Inversión, Fi.

Balances de situación 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
Mobiliario y enseres

Activos por impuesto diferido

Activo corrIente 27 935 837,26 13 401 018,73
Deudores 2 123 429,30 566 24530

Cartera de inversiones financieras 24758 27928 11 673 209,95

Cartera interior 16289 93723 5 732 043,93
Valores représentativos de deuda 7 840 638,63 1 000 002,47
Instrumentos de patrimonio 6904 151,39 1 648 752,81
Instituciones de Inversión Colectiva 778 237,65 1171 390,68
Depósitos en Entidades de Crédito 966 909,56 1 911 481,97
Derivados 416,00
Otros

-

Cartera exterior 8 359 476,54 5 885 824,54
Valores representativos de deuda 3 522 887,46 -

Instrumentos de patrimonio 3470787,41 3466365,18Instituciones de Inversión Colectiva 1 360 010,36 2419361,20
Depósitos en Entidades de Crédito
Derivados 579131 98,16Otros

-

Intereses de la cartera de ínversión 108 865,51 55 341,48

Inversiones morosas, dudosas o en litigio
-

Periodificaclones
- -

Tesorerla 1 054 128,68 1161 563,48

TOTAL ACTIVO 27 935 837,28 13401 018,73

Las Notas 1 a 11, descritas en la memoria adiunta, forman parte integrante del balance de
situación al 31 de diciembre de 2014.



Penta Inversión, F.l.

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

PATRIMONIOYPASWO 2014 2013

Patrimonio atribuido a partícipes o accionistas 27 537 309,62 13 086 264,84

Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas 27 537 30962 13 086 264,84
Capital

- -

Participes 27 524 716,05 12 164 523,45
Prima de emisión

- -

Reservas
- -

(Acciones propias)
-

Resultados de ejercicios anteriores
- -

Otras aportaciones de socios
- -

Resultado del ejercicio 12 593,57 921 741,39
(Dividendo a cuenta)

- -

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 398 527,64 314 753,89
Provisiones a corto plazo

- -

Deudas a corto plazo
- -

Acreedores 394 147,64 309 871,89
Pasivos financieros

- -

Derivados 4 380,00 4 882,00
Peñodificaciones

- -

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 27 935 837,26 13 401 018,73

CUENTAS DE ORDEN 2014 2013

Cuentas de compromiso 7 746 i79,75 5 946 376,79
Compromisos por operaciones largas de derivados 1 109 627,76 650 071,00
Compromisos por operaciones cortas de derivados 6 636 551,99 5 296 305,79

Otras cuentas de orden
- -

Valores cedidos en préstamo por la lIC
- -

Valores aportados como garantía por la lIC
- -

Valores recibidos en garantía por la lIC
- -

Capital nominal no suscrito ni en circulación
- -

Pérdidas fiscales a compensar
- -

Otros
- -

TOTAL CUENTAS DE ORDEN 7 746 179.75 5 948 376,79

Las Notas 1 a 11, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del balance de
situación al 31 de diciembre de 2014.



Penta Inversión, Fi.

Cuentas de pérdidas y ganancias correspondientes a los ejercicios anuales
terminados el 31 de diciembre de 2014 y 2013
(Expresada en euros)

2014 2013

Comisiones de descuento por suscripciones yÍo reembolsos - -

Comisiones retrocedidas a la Institución de Inversión Colectiva 1 046,42 -

Gastos de personal
- -

Otros gastos de explotación (211 337,47) (229 193,14)
Comisión de gestión (172 876,03) (196 231,98)
Comisión de depositado (15 590,88) (9277,59)
Ingreso/gasto por compensación compartimento

- -

Otros (22 870,56) (23 683,57)

Amortización del inmovflizado material
- -

Excesos de provisiones
- -

Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -

Resultado de explotación (210 291,05) (229 193,14)

Ingresos financieros 294221,00 142 197,08
Gastos financieros (521,12) (20 847, 01)

Variación del valor razonable en instrumentos financieros (847 415,86) 785 114,11
Por operaciones de la cartera interior (921 356,37) 283 935,24
Por operaciones de la cartera exterior 73 940,51 491 162,42
Por operaciones con derivados - 10 016,45
Otros

-

Diterencias de cambio 2961,91 (15 598,38)

Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 773 890,96 269 379,25
Deterioros

- -

Resuftadas por operaciones de la cañera interior 598 389,63 606 335,70
Resultados por operaciones de la cadera exterior 438 524,69 418 026,16
Resultados por operaciones con derivados (261 428,99) (754 982,61)
Ob-os (1 594,37) -

Resultado financiero 223 136,89 1160 245,05

Resultada antes de impuestos 12 845,84 931 051,91
impuesto sobre beneficios (252,27) (9 310,52)

RESULTADO DEL EJERCICIO 12 593,57 921 741,39

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 Inversión, F.l.

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

1. Actividad y gestión del riesgo

a) Actividad

Penta Inversión, F.I., en lo sucesivo el Fondo, fue constituido en Madrid el 9 de julio
de 2010 bajo la denominación de Penta Inversión Libre, F.I.L., modificándose dicha
denominación por la actual el 18 de julio de 2014. Tiene su domicilio social en
Paseo de la Habana, 74, de Madrid.

El Fondo se encontraba inscrito en el Registro de Instituciones de Inversión
Colectiva de Inversión Libre de la Comisión Nacional del Mercado de Valores
(C.N.MN.) desde el 30 de julio de 2010 con el número 37, adquiriendo, a efectos
legales, la consideración de Fondo de inversión Libre (F.i.L) a partir de entonces.
Con fecha 18 de juho de 2014, como consecuencia de la transformacion del mismo
en un fondo de inversion financiero, el Fondo ha queda inscnto con el numero 4783,
adquiriendo, efeóto léáIes, la cóÑídérációñ dé Féñdo dé Invérsión (RL) a partir
de entonces.

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

- Clase A: Participaciones para las que la inversión mínima, aplicable a partir
deI 18 de julio de 2014, es de 500.000 euros

- Clase B: Participaciones para las que la inversión mínima, 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 única clase.

De conformidad con lo dispuesto en el artículo 1° de la Ley 35)2003 y sucesivas
modificaciones, el objeto social de las Instituciones de lnversion Colectiva es la
captación de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarlos e invertirlos
en bienes, derechos, valores u otros instrumentos financieros, siempre que el
rendimiento del inversor áe establezca en función de ios resultados colectivos.

Durante el ejercicio 2013 y hasta el 18 de julio de 2014, la gestión y administración
del Fondo estaba encomendada a Omega Gestión de Inversiones, S.G.I.I.C., S.A.,
sociedad participada al 99,99% por Omega Capítai, S.L., siendo el administrador
BNP Paribas Securities Services, Sucursal en España y siendo la Entidad
Depositaria del Fondo Banco Depositario BNP Paribas Securities SeMces,
Sucursal en España A dicha fecha, la gestion, administracion y representacion del
Fondo fue asumida por Renta 4 Gestora, S.GJ.LC., S.A., así como las funciones de
depositaria por Renta 4 Banco, S.A.
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Penta Inversión, Rl.

Memoria de ¡as cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2014
(Expresada en euros)

El Fondo está sometido a la normativa legal específica de los Fondos de Inversión,
recogida principalmente por el Real Decreto 108212012, de 13 de julio, por el que se
aprueba el Reglamento de desarrollo de la Ley 3512003 y sucesivas modificaciones,
de Instituciones de Inversión Colectiva. Los principales aspectos de esta normativa
que le son aplicables son los siguientes:

• El patrimonio mínimo deberá situarse en 3.000.000 euros.

• El número de partícipes del Fondo no podrá ser inferior a 100, disponiendo
del plazo de un año, contado a partir de su inscripción en el correspondiente
Registro administrativo, para alcanzar dicho número.

Cuando por circunstancias del mercado o por el obligatorio cumplimiento de la
normativa en vigor, el patrimonio o el número de partícipes de un fondo, o de
uno de sus compartimentos, descendieran de los mínimos establecidos en el
Real Decreto 108212012, dichas Instituciones gozarán del plazo de un año,
durante el cual podrán continuar operando como tales.

• Los valores mobiliarios y demás activos financieros del Fondo no pueden
pignorarse ni constituirse en garantía de ninguna clase, salvo para servir de
garantía 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 función.

• Se establecen unos porcentajes máximos de obligaciones frente a terceros y
de concentración de inversiones.

• El Fondo debe cumplir con un coeficiente mínimo de liquidez del 3% del
promedio mensual de su patrimonio, que debe materializarse en efectivo, en
depósitos o cuentas a la vista en el Depositario o en otra entidad de crédito si
el Depositario no tiene esta consideración, o en compraventas con pacto de
recompra a un día de valores de Deuda Pública.

• El Fondo se encuentra sujeto a unos limites generales a la utilización de
instrumentos derivados por riesgo de mercado, así como a unos límites por
riesgo de contraparte.

De acuerdo con el Folléto del Fondo, la Sociedad Gestora percibirá una comisión
anual en concepto de gastos de gestión sobre el patrimonio y sobre rendimientos
íntegros que no excederá del 2,25% y deI 9%, respectivamente.

Igualmente el Reglamento de Gestión del Fondo establece que la Entidad
Depositaria percibirá una comisión anual en concepto de comisión de depósito que
no excederá deI 0,20% del patrimonio custodiado.
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Durante el ejercicio 2013 y hasta el 18 de julio de 2014, la Sociedad Gestora
percibió una comisión anual en concepto de gastos de gestión del 0,75% fijo sobre
el patrimonio del Fondo y del 10% sobre los rendimientos íntegros.

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

2014 2013
Clase A Clase B Clase A Clase B

Comisión de gestión
Sobre patrimonio 0,80% 1,30% 0,80% 1,30%
Sobre resultados positivos 9,00% 9,00% 9,00% 9,00%

Durante el ejercicio 2013 y hasta el 18 de julio de 2014, la Entidad Depositaria
percibió una comisión anual en concepto de comisión de depósito del 0,075% sobre
el patrimonio.

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

Tramos Comisión aplicada

Hasta 20 000 000,00 euros 0,10%
Desde 20 000 000,01 hasta 29 999 999,00 euros 0,09%
A partir de 30000000,00 euros 0,08%

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, la Sociedad Gestora no aplica a los partídpes
del rondo comisión sobre el importe de las participaciones suscritas, ni sobre el
importe de las participaciones reembolsadas.

Por otra parte, el Fondo percibe devoluciones de comisiones de otras sociedades
gestoras por las inversiones realizadas en Fondos de Inversión gestionados por
estas últimas. Dichas devoluciones, las cuales se encuentran registradas, entre
otros conceptos, en el epígrafe de “Comisiones retrocedidas a la Institución de
Inversión Colectiva” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunte al 31 de
diciembre de 2014, ascienden a 1.046,42 euros.

b) Gestión del riesgo

La política de inversión del Fondo, así como la descripción de los principales
riesgos asociados, se detallan en el folleto registrado y a disposición del público en
el registro correspondiente de la C.N.M.V.

3



Penta Inversión, F.l.
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de diciembre de 2014
(Expresada en euros)

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 más significativos son los
tipos de interés, los tipos de cambio y las cotizaciones de los títulos 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 intención de la contrapade
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 partícipes por encontrarse con dificultades en
él momento de realizar en mercado los activos en cartera.

• Riesgo operacional: aquel que puede provocar pérdidas como resultado de
errores humanas, 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 exposición a los riesgos de mercado, crédito y liquidez, así como el referido al
riesgo operacional. En este sentido, el control de los coeficientes normativós
mencionados en el apartado 1.a), anterior, limitan lá exposición a dichos riesgos.

2. Bases de presentación de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

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

Las cuentas anuales adjuntas se encuentran pendientes de aprobación por el
Consejo de Administración de la Sociedad Gestora, si bien los Administradores
estiman que serán aprobadas sin modificaciones significativas.
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b) Principios contables

Para la elaboración de estas cuentas anuales se han seguido los principios y
criterios contables y de clasificación recogidos, fundamentalmente, en la Circular
3)2005 de la Comisión Nacional del Mercado de Valores, la cual entró en vigor con
fecha 31 de diciembre de 2008, y sucesivas modificaciones. Los principios más
significativos se describen en la Nota 3. No existe ningún principio contable de
aplicación obligatoria que, siendo significativo su efecto sobre estas cuentas
anuales, se haya dejado de aplicar.

c) ComDarabilidad

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

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

No se han producido modificaciones contables que afecten significativamente a la
comparación entre las cuentas anuales de los ejercicios 2014 y 2013.

d) Estimaciones contables y corrección de errores

En determinadas ocasiones los Administradores de la Sociedad Gestora han
realizado estimaciones para obtener la valoración 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 éstas se consideren las mejores estimaciones posibles, en base a la
información existente en el momento del cálculo, acontecimientos futuros podrían
obligar a modificarlas prospectivamente, de acuerdo con la normativa vigente.

En cualquier caso, el valor liquidativo del Fondo se verá 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 situación, la 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.
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3. Resumen de los principios cantables y normas de valoración más
significativos

Los principios contables más significativos aplicados en la formulación de estas cuentas
anuales han sido los siguientes:

a) Principio de empresa en funcionamiento

En la elaboración de las cuentas anuales se ha considerado que la gestión del
Fondo continuará en el futuro previsible. Por tanto, la aplicación de las normas
contables no está encaminada a determinar el valor del patrimonio a efectos de su
tiánsmisión global á parcial nl el impórte resultante en caso de su liquidación.

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.

c) Deudores

La üaloracián inicial se realiza por su valor razonable que, salvo evidencia en
contrario, es el precio de la transacción, que equivale al valor razonable de la
contraprestación entregada más los costes de transacción que les sean
directamente atribuibles.

La valoración posterior se hace a su coste amortizado. Los intereses devengados
se contabilizan en la cuenta de pérdidas y ganancias aplicando el método dél tipo
de interés efectivo. 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 detenoro del valor de las partidas a cobrar se calculan teniendo en
cuenta los flujos de efectivó futuros estimados, descontados al tipo de interés
efectivo calculado en el momento del reconocimiento. Las correcciones valorativas
por deterioro así çomo su reversión se reconocen como un gasto o un ingreso en la
cuenta de pérdidas y ganancias.

d) Cartera de inversiones financieras

Los activos de la cartera de inversiones financieras han sido cobsiderados como
activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de perdidas y
ganancias. Los principales productos financieras recogidos en la cartera, así como
la determinación de su valor razonable, se describen a continuación:

Valores representativos de deuda: valores que suponen una deuda para su
emisor y que devengan una remuneración 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 cotización en un mercado, siempre y cuando
éste sea activo y los precios se obtengan de forma consistente. Cuando no
estén disponibles precios de cotización el valor razonable se corresponde con
el precio de la transacción más reciente siempre que no haya habido un
cambio significativo en las circunstancias económicas desde el momento de
la transacción.

En caso de que no exista mercado activo para el instrumento de deuda se
aplican técnicas de valoración, como precios suministrados por
intermediados, emisores o difusores de información, utilización de
transacciones recientes de mercado realizadas en condiciones de
independencia mutua entre partes interesaØas y debidamente informadas si
estan disponibles, valor razonable en el momento actual de otro Instrumento
que sea sustancialmente el mismo o modelos de descuento de flujos y
váloiacióh de ópd6ñés eñéilcáso.

El valor razonable de los valores representativos de deuda no cotizados se
define como el precio que iguale el rendimiento interno de la inversión a los
tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la Deuda Pública
asimilable por sus características financieras, incrementado en una prima o
margen que sea representativo del grado de liquidez, condiciones concretas
de la emisión, solvencia del emisor y, en su caso, riesgo país.

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

Instrumentos de patrimoñio: instrumentos financieros emitidos por otras
entidades, tales como acciones y cuotas participativas, que tienen la
naturaleza de instrumentos de capital para el emisor.

El valor razonable de los instrumentos de patrimonio cotizados lo establece el
cambio oficial de cierre del día de la fecha del balance, si existe, o inmediato
hábil anterior o el cambio medio ponderado si no existiéra precio oficial de
cierre.

El valor razonable de los instrumentos de patrimonio no cotizados se
considera el valor teórico que corresponda a dichas inversiones en el
patrimonio contable ajustado de la entidad o grupo consolidado, corregido por
el importe de las plusvalías o minusvalías tácitas, netas de impuestos,
existentes en el momento de la valoración.

Depósitos en entidades de crédito: depósitos que el Fondo mantiene en
entidades de crédito, a excepción de los saldos que se recogen en el epígrafe
de ‘Tesorerla”.
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Se considera valor razonable el precio que iguala el rendimiento interno de la
inversión a los tipos de mercado vigentes en cada momento.

Acciones o participaciones de otras Instituciones de Inversión Colectiva: su
valor razonable se establece en función del valor liquidativo o valor de
cotización del día de referencia. En el caso de que para el día de referencia
no se calculara un valor liquidativo, se utiliza el último valor liquidativo
disponible. Para las inversiones en Instituciones de Inversión Colectiva de
Inversión Libre, Instituciones de Inversión Colectiva de Instituciones de
Inversión Colectiva de Inversión Libre e Instituciones de Inversión Colectiva
extranjeras similares, según el artículo 48.1j) 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, así como las inversiones en productos estructurados.

El valor del cambio oficial de cierre el día de referencia determina su valor
razonable. Para los no negociados en mercados organizados, la Sociedad
Gestora establece un modelo de valoración en función de las condiciones
especificas establecidas en la Circular 612010, 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 inversión,
se darán 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.

e) Adquisición y cesión temporal de activos

Las adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesión
se contabilizan 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 retrocesión 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 epígrafe de “Variación del valor razonable en instrumentos financieros”.

La cesión 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) Instrumentos de patrimonio

Los instrumentos de patrimonio cotizados se registran en el momento de su
contratación por el valor razonable de la contraprestación entregada, incluyendo los
costes de transacción explícitos directamente atribuibles a la operación.

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 epígrafe
de “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros” o de
“Variación del valor razonable en instrumentos financieros por operaciones de la
cartera interior o exterior, según los cambios se hayan liquidado o no, utilizando
como contrapartida la cuenta de “Instrumentos de patrimonio”, de la cartera interior
o exterior del activo del balance.

g) Valores representativos de deuda

Los valores representativos de deuda se registran en el momento de su liquidación
pr el valor razonable de la contraprestáóión entregada, incluyendo los costes de
transacción explícitos directamente atribuibles a la operación.

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
fórma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epígrafe
de “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros” o de
“Variación del valor razonable en instrumentos financieros por operaciones de la
cartera interior o exterior, según los activos se hayan liquidado o no, utilizando
comó contrapartida la cuenta de “Valores representativos de deuda”, de la cartera
intérior o exterior del activo del balance.

h) Operaciones de derivados, excepto permutas financieras

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

Los fondos depositados en concepto de garantia tienen la consideración contable
de depósito cedido, registrándose en el capítulo correspondiente del epígrafe de
“Deudores” del activo en el balance de situación.

El valor razonable de los valores aportados en garantía se registra en cuentas de
orden en el epígrafe de “Valores aportados como garantía por la Institución de
Inversión Colectiva”.
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Las primas resultantes de las opciones compradas o emitidas se reflejan en el
epígrafe de “Derivados” del activo o pasivo del balance, en la fecha de ejecución de
la operación.

Las diferencias que suijan 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 epígrafe
de “Resultados por operaciones con derivados” o de “Variación del valor razonable
en instrumentos financieros por operaciones con derivados”, según éstos se hayan
liquidado o no, utilizando como contrapartida el epígrafe de “Derivados”, de la
cartera interior o exterior del activo o del pasivo corriente del balance.

i) Moneda extraniera

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

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

j) Valor lipuidativo de las participaciones

La determinación del patrimonio del Fondo a los efectos del cálculo del valor
liquidativo de las correspondientes participaciones que lo componen, se realiza de
acuerdo con los criterios establecidos en la Circular 612008, de 26 de noviembre, de
la C.N.M.V.

k) Suscripciones y reembolsos

Las suscripciones y reembolsos de participaciones se contabilizan por el importe
efectivamente suscrito o reembolsado con abono o cargo, respectivamente, al
capítulo de “Participes’ de pasivo del balance de situación del Fondo.

De conformidad con el Reglamento de Gestión del Fondo, el precio de las
participaciones será el valor liquidativo correspondiente al mismo día de la solicitud
del interesado, determinándose de este modo tanto el número de participaciones
suscritas o reembolsadas, como el efectivo a reembolsar en su caso. Durante el
periodo que media entre la solicitud y la determinación efectiva del precio de las
participaciones, el importe solicitado se registra en el capitulo de “Solicitudes de
suscripción pendientes de asignar participaciones” del activo o pasivo del balance
de situación del Fondo.

lo
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1) Impuesto sobre beneficios

La cuenta de pérdidas y ganancias recoge el gasto por el Impuesto sobre
beneficios, en cuyo cálculo se contempla el efecto del difedmiento 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 pasivas por impuestos diferidos se reconocen siempre, en cambio los activos
por impuestos diferidos sólo se reconocen en la medida en que resulte probable
que la Institución disponga de ganancias fiscales futuras que permitan la aplicación
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 ningún caso y
sólo se reconocen mediante la compensaclon del gasto por impuesto con la
fredühtia del áláúl del üáldr lkúidativó Las pérdidas fiscales que puedan
compensarse se registran en el epígrafe de “Cuentas de orden - Pérdidas fiscales a
compensar”.

4. Deudores

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

2014 2013

Operaciones pendientes de liquidar 1 464 051,54 63 509,68
Depósitos de garantía 548 006,23 406 560,83
Administraciones Públicas deudoras 111 053,27 96131,04
Otros 318,26 43,75

2 123 429,30 566 245,30

El capítulo Administraciones Públicas deudoras” al 31 de diciembre de 2014 y 2013 se
desglosa tal y como sigue:

2014 2013

Retencions sobre intereses y otros rendimientos de capital
móblliario 34 395,12 28 368,83

Retendones practicadas en ejercicios anteriores 76 658,15 67762,21

111053,27 96131,04

El epígrafe Otros” al 31 de diciembre de 2014 y 2013, recoge las comisiones de gestión
y depositaría a retroceder no liquidadas a cierre del ejercicio y los intereses devengados
no liquidados correspondientes a los depósitos a plazo en cartera a cierre,
respectivamente.
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5. Acreedores

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

2014 2013

Operaciones pendientes de liquidar 327 46050 151 456,65
Administraciones Públicas acreedoras 37 691,48 21 128,63
Otros 28 995,66 137 286,61

El detalle del epígrafe de Administraciones Públicas al 31
es el siguiente:

de diciembre de

2014

2014 y 2013,

2013

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el capitulo de “Acreedores - Otros” recoge,
principalmente, el importe de las comisiones de gestión 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 ¡os
ejercicios 2014 y 2013, el Fondo no tiene saldo alguno pendiente de pago que acumule
un aplazamiento superior al plazo legal establecido.

394147,64 309 671,89

Retenciones practicadas durante el ejercicio 37 439,21 11 818,11
Impuesto sobre beneficios 252,27 9 310.52

37 691,48 21 128,63
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6. Cadera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de valores del Fondo, por tipo
2014 y 2013 se muestra a continuación:

Cañen interior
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio
Instituciones de Inversión Colectiva
Depósitos en entidades de crédito
Derivados

cartera exterior
Instrumentos de patrimonio
Institúciones de Inversión Colectiva
Derivados

Intereses de ¡a cartera de Inversión

de activo, al 31 de diciembre de

2014 2013

16 289 937,23 5 732 043,93
7 640 638,63 1 000 002,47
6 904 151,39 1 648 752,81

778 237,65 1 171 390,68
966 909,56 1 911 481,97

416,00
8 359 476,54
3 522 887,46 5 885 824,54
3 470 767,41 3 468 365,18
1 360010,36 2419 361;20

5 79131 9816

108 865,51 55 341,48

24 758 279,28 11 673 209,95

En los Anexos 1 y II adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detallan la cadera
de inversiones financieras y las inversiones en derivados del Fondo, respectivamente, al
31 de diciembre de 2014. En los Anexos III y IV adjuntos, partes integrantes de esta
memoria, se detallan la cartera de inversiones financieras y las inversiones en denvados
del Fondo al 31 de diciembre de 2013.

A 31 de diciembre de 2014 todos los títulos recogidos dentro de la cadera de inversiones
financieras se encuentran depositados en Renta 4 Banco, SA., excepto los Depósitos en
Entidades da Credito a la vista o con vencimiento no superior a doce meses, al 31 de
diciembre de 2014. cuya contrapade se encuentra detallada en el Anexos 1.

Al 31 de diciembre de 2013, todos los tltulos recogidos dentro de la cadera de
inversiones financieras se encontraban depositados en Banco Depositario BNP Paribas
Securities Services, Sucursal en España, excepto los titulos recogidos dentro de la
cadera de inversiones en derivados, de los cuales los CFD’s se encontraban depositados
en lnterdin Broker y en Altura Markets.
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Penta Inversión, F.l.

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

7. Tesorería

El detalle de este epígrafe al cierre de los ejercicios 2014 y 2013 se muestra acontinuación:

2014 2013

cuentas en el Depositario 4,07 624 031,12Cuentas en otras entidades bancadas 1 054 022,11 418 84943Otras cuentas de tesorería 102,50 115 682,93

1 054 128,68 1 161 563,48

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

El epígrafe “Cuentas en otras entidades bancarias”, al 31 de diciembre de 2014, recoge
los saldos mantenidos en Bankinter S.A., BNP Paribas, S.A., Novo Banco, S.A., BancoSantander, SA., Banco Bilbao Vizcaya Argentaria S.A. y Banco Sabadell SA., todas ellasremuneradas a tipos de mercado,

El epígrafe “Cuentas en otras entidades bancarias”, al 31 de diciembre de 2013, recogía
los saldos mantenidos en Bankinter SA., Banco Popular Español S.A. y Banco SabadellSA., todas ellas remuneradas a tipos de mercado.

El detalle del capitulo “Otras cuentas de tesorería” del Fondo, al 31 de diciembre de 2013recogía los saldos mantenidos en Altura Markets e lnterdin Broker, a cierre del ejerciciocorrespondiente. Las cuentas en Interdin Broker no se encuentran remuneradas. Sinembargo, las cuentas en Altura Markets se encuentran remuneradas a tipos de mercado.

8. Patrimonio atribuido a partícipes

Las participaciones por ¡as que está representado el Fondo son de igualescaracteristicas, representadas por certificados nominativos sin valor nominal y queconfieren 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 día hábilposterior si éste fuera inhábil, tal y como se indica en el Folleto Informativo del Fondo.Desde el 31 de agosto de 2013, la Sociedad Gestora calcula el valor liquidativodiariamente.
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Penta Inversión, F.l.

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

El valor liquidativo de cada participación, en función de la clase de la que se trate, al 31
de diciembre de 2014 se ha obtenido de la siguiente forma:

Clase A 2014

Patrimonio atribuida a partícipes 18515 752,36

Número de participaciones emitidas 1 692 750.95

Valor liquidativo por participación

Número de participes

clase B

Patrimonio atribuido a partícipes

Número de participaciones emitidas

Valor liquidativo por participación

Número de partícipes

10,94

65

2014

9 021 557,26

625 735.22

10,93

560

El valor liquidativo de cada participación al 31 de diciembre de 2013 se ha obtenido de la
siguiente forma:

2013

Patrimonio atribuido a participes 13066264,84

Número de participaciones emitidas 1 207 900,65

Valor liquidativo por participación

Número de partícipes

10,63

46

El movimiento del patrimonio atribuido a participes durante los ejercicios 20
recoge en el Estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente.

El resultado del ejercicio, una vez considerado el Impuesto sobre beneficios,
en la cuenta de Part1cipesJr del Fondo.

14 y 2013 se

se distribuirá

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 el número de participes con un porcentaje de
participación individualmente superior al 20% asciende al cierre de ejercicio 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 108212012 de Instituciones de inversión Colectiva.
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Penta Inversión, RL

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

Al ser los partícipes con participaciones significativas, en ambos ejercicios, personas
jurídicas, se incluye el detalle de los mismos:

Participes 2014 2013

Moñnvesl, S.I.C.A.V., SA. 20,00%AlphavUe 2002 Inversiones, SL. 27,47%24,92%

24,92% 47,47%

9. Cuentas de compromiso

En los Anexos II 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 Públicas y situación fiscal

Durante el ejercicio 2014, el régimen fiscal del Fondo ha estado regulado 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 tributada para el impulso a la 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 deI 1 por 100, siempre que el número 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 Disposición 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 capítulo de “Acreedores - Administraciones Públicas” 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 legislación 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 prescripción
de cuatro años. El Fondo tiene abiertos a inspección todos los impuestos a los que está
sujeto desde su constitución.

No existen contingencias significativas que pudieran derivarse de una revisión por las
autoridades fiscales.
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Penta Inversión, Fi.

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

11. Otra información

La Sociedad Gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de lasprevistas en el artículo 67 de la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones y en el artículo139 del Real Decreto 1082/2012. Para ello, la Sociedad Gestora ha adoptadoprocedimientos para evitar conflictos de interés y asegurarse de que las operacionesvinculadas se reahzan en interés exclusivo del Fondo y a precios de mercado. Losinformes periódicos incluyen, según lo establecido en la Circular 4/2008, informaciánsobre las operaciones vinculadas realizadas. Asimismo, incluyen las posiblesoperaciones vinculadas realizadas por cuenta del Fondo con la Sociedad Gestora o conpersonas 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 “Tesorería” seindican las cuentas que mantiene el Fondo con el éste, al 31 de diciembre de 2014 y2013.

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 Inversión Colectiva, los temas relativos a la protección del medioámbiente y la seguridad y salud del trabajador aplican exclusivamente a dicha SociedadGestora.

Los honorados percibidos por PricewaterhouseCoopers Auditóres, S.L. por servicios deauditoría de cuentas anuales de los ejercicios 2014 y 2013 ascienden a 3 miles de euros,en ambos ejercicios.

3
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Informe de gestión del ejercicio 2014

Evolución de mercados

En 2014 el Banco Central Europeo decidió bajar el tipo de interés al 0.05% debido a la
bala inflación y al lento crecimiento de la economía. Revisó a la baja las previsiones para
los siguientes dos años y decidió llevar a cabo una política monetaria expansiva para
reactivar la economía. Las consecuencias de esta política son la depreciación del euro y
la lucha contra la deflación.

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, esperándose 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 España se estima que en 2015 crezca un
+ 1.8%.

La eurozona ha finalizado 2014 con una gran incertidumbre, por un lado la situación de
Grecia con la disolución del parlamento y las próximas elecciones generales que se van a
realizar en 2015. Los principales temores son la ralentización en algunas economías
europeas como Francia, hay que tener en cuenta que el año 2015 es un año electoral en
gran parte de los países europeos. En general todos los mercados europeos de renta
variable reflejaron un comportamiento negativo el último trimestre de 2014. El EuroStoxx
50, ha sufrido en 2014 una variación neta de +1.20%.

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

Destacar en el mercado de divisas el descenso del tipo de cambio euro-dólar, situándose
en un -7,75% en el último trimestre, hasta cotizar a 1,26 dólares por euro en el último
trimestre de 2014.

La Reserva Federal mantendrá una política de tipos de interés balos en función de la
actividad económica estadounidense. La Fed hasta el mes de octubre siguió reduciendo
los estímulos, al tiempo que mantenía los tipos de interés entre el 0% y el 0,25%. La
Reserva Federal rebaló sus previsiones de crecimiento para Estados Unidos en 2014 y
2015, aunque sus proyecciones para el desempleo se mejoraron y decidió mantener los
tipos oficiales. Se espera que en 2014 el PIB estadounidense crezca un 2.35%, según
datos de Bloomberg, y en 2015 un 2.80%. El 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 subió en 2014 un 11.39% si lo observamos en dólares, y un 26.94% si lo
observamos en euros, con respecto al año anterior.

Las zonas emergentes han mostrado buen tono durante el trimestre. Los datos de Japón
nos indican una mejora de la economía, donde se prevé que el PIB crezca un 0.40% en
2014 y un 1.50% en 2015. El banco central laponés sigue llevando a cabo políticas
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 disposición de tiempo para llevar a cabo su
programa.

El Nikkei, índice bursátil japonés en 2014 sufrió una disminución de -5.78% si lo
observamos en dólares, y un incremento del +6.96% si lo observamos en euros.

El PIB de Latinoamérica se prevé que en 2014 crezca un +0.94% y en 2015 +1.73%. La
previsión del IPC para 2014 es de +9.49% y para 2015 es de +9.71%, se pueden
observar diferencias entre paises según muestra el informe de la CEPAL para diciembre
d&’2014, en el que nos muestra que una de las causas del incremento de la inflación de
Latinoamérica es el gran incremento de la inflación en paises como Argentina y
Venezuela, que en este último caso puede deberse a la escasez de productos así como
la depreciación del bolívar. El desempleo se prevé que en 2014 sea de 5.79% y en 2015
6.16%,

Los datos macroeconómicos de Asia muestran que el PIB se espera que crezca un
+6.31% en 2014 y +6.07% en 2015 y según estas previsiones podemos observar como la
ecohortila asiática se vaestabiflzando: La previsión del IPC para 2014 esde +2:31% jpara 2015 +2.88% por lo que la inflación se mantiene estable, y las previsiones para el
deáempleo en 2014 es del 4.01% y para 2015 4.10%, estas previsiones nos dicen que e!
desempleo se va a mantener estable alrededor del 4%.

Por el lado de las comrnodities, en general han mantenido una tasa negativa en el tercer
trimestre de 2014 El oro ha disminuido un -1 97% en el ultimo tnmestre, al igual que la
plata, que ha obtenido una rentabilidad negativa de -7.45%. El hierro ha sufrido una caída
de -14.23% en el último trimestre. Con respecto al precio del crudo, durante el 2014 tuvo
su máximo entorno a 110$ y finalizó el ejercicio con un predo de 54$, el precio del crudo
durante 2014 ha descendido casi un 50% lo que provoca que los países importadores
tengan un efecto desencadenante que mejora su competitividad. En cuanto a materias
primas agrícolas destacamos el trigo, que sufre una pérdida de -20,14%.

Evolución del Sector

El volumen de patrimonio de las Instituciones de Inversión Colectiva (Sociedades y
Fondos de Inversión Mobiliaria) se situó a 31 de diciembre en 226.293 millones de euros,
cifra un 25% superior a la de finales de 2013, mientras que el número de partícipes y
accionistas ha sido de 6,924.713.

Fondos de Inversión Mobiliaria (F.l.):

El patrimonio se situó, a 31 de diciembre de 2014, en 194.844 millones de euros, lo que
supone un aumento de activos de un 26,7% en el conjunto del año 2014.El número de
participes se situó en 6.480.755, con un aumento de un 27% en el conjunto del ejercicio.

Sociedades de Inversión de Capital Variable (S.l.C.A.V.):

El patrimonio alcanzó la cifra de 32.339 millones de euros, que ipresenta un 15,5% más
que en 2013.EI número de accionistas era de 450.806, un 10,2% más que en diciembre
de 2013.
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Dada su actMdad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo está destinado a la
consecución de su objeto social, ajustando sus objetivos y políticas de gestión de los
riesgos de mercado, crédito, y liquidez de acuerdo a los límites y coeficientes
establecidos por la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones, de Instituciones de Inversión
Colectiva y desarrollados por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, por el que se
reglamenta dicha Ley y las correspondientes Circulares emitidas por la Comisión
Nacional del Mercado de Valores.

Gastos de 1+0 y Medio Ambiente

A lo largo del ejercicio no ha existido actividad en materia de investigación 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 información
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 la fecha de este informe de
gestión, no se han producido hechos posteriores de especial relevancia que no se
señalen en la memoria.

(
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Gestora

El presente ejemplar de las cuentas Anuales así como el Informe de Gestión
correspondientes al ejercicio cerrado al 31 de diciembre de 2014, son los formulados
conforme al acuerdo adoptado por el Consejo de Administración de RENTA 4
GESTORA, SGHC, S.A. reunido con fecha 26 de mano de 2015, identificada
mediante la firma de los Sres. Consejeros que constan en el presente documento, al
objeto de dar cumplimiento a lo establecido por el artículo 253 de la Ley de Sociedades
de Capital.
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