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nforme de Auditoria de Cuentas Anuales

A fos Participes de Welzia USA Equity, Fondo de Tnversion
v Welzia Management, Sociedad Gestora de Instituciones
de Inversion Colectiva, S.A L (1 "Sociedad Gestora™)

Hemos auditado [as cuentas anuales de Welzia USA Equity, Fondo de Inversidn (el “Fonde™) que
comprenden el balance al 31 de diciembre de 2013, L cuenta de pérdidas y gamincies. el estado de
cambios en el patrimonio neto v la memoria correspondicntes al cjescicio anual erminado en decha
fecha. Los Administrdores de Ta Sociedad Gestora son respansables de ta formulacion de las
cuentas annales del Fondo, de acverdo con el marco normativo de inforniacion fimanciers aplicable
al Fondo (que se idemifica en Ia nota 2 (a) de Ja memoria adjunta) v, en particular, con los principios
v criterios contables contenidos en el mismo. Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sabre
las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabijo realizado de acuerdo con la
pormativa reguladora de Ia actividad de auditorfa de cuentas vigente en Espaiia. que reguiere ¢l
examen, mediante fa realizacion de pruchas selectivas, de fa evidencia justificanva de Tas cucntas
anuales v i evaluacion de siosu presentacidn, fos principios y critenos contables utizados v Tas
estimaciones realizadas estin de acaerdo con el marco pormativo de informacion fmanciera gue
resulta de aplicacion.

En nuestra opinion, las cuentas anuales del ejercicio 2013 adjuntas expresan, en odos los aspectos
significatives. la imagen fiel del patrimonio v de la sitwacion financiera de Welzia USA - Equity,
Fondo de Inversion al 31 de diciembre de 2013, asi como de Tos resultados de sus operaciones
correspondientes al gjercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad con el mareo
normativo de informacion financicra que resulta de aplicacion y. en particular. con fos principios v
eriterios contables contenidos en el mismo.

Bl informe de gestion adjunto del gjercicio 2013 contiene fas explicaciones que los Adnumstradores
de la Sociedad Gestora consideran oportunas sobre L situacion de Welzia USA Equity, Tondo de
Inversion, fa evolucion de sus negocios v sobre otros asuntos y no fornm parte imegrante de las
cuentis anuaies, Hemos verificado que L infurmiacion contable que conticne of ciado mforme de
eestidn concuerda con la de las cuentas anuales del cjercicio 2013, Nuestro trabujo como auditores
se Hmita a la verificacidn del informe de gestion con el alcance mencionado en exste mismo pirralo v
no incluve fa revision de informacion distinta de la obtenida a partir de los registros contables del
Fondo.
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CLASE 87

WELZIA USA EQUITY,
FONDO DE INVERSION

Balances
31 de diciembre de 2013 y 2012

{Expresados en euros con dos decimales)

0L0697283

2013 2012
Activo cormiente
Deudores (nota 5) 81.988,31 105.010,26
Cartera de inversiones financieras {nola 6)
Carterz interior
Valores representativos de deuda 65.000,00 $0.000,00
Caytera exterior
Instrumentos de parimonio 3.732.731.44 -
Instituciones de Inversidn colectiva 399.097 89 3.026.677.48
Derivados 38.877.97 i3.681.36
4.170.707,30 3.040.358,84
Intereses de la cartera de inversién 0,48 0,86
Total cartera de inversiones financieras 4.235707,78 3.130.359,70
Tesoreria (nota 7) 457.802,79 362.206,77
Total active corriente 4.775.498,88 3.567.576,73
Total activo 4,775.498,88 3.597.576,73
Parrimonio atribuido a partfcipes o accionistas (nota B}
- Fondos recrnbolsables atribuidos a participes ¢ accionistas
Participes 4.097.372,49 3.481.735,76
Reservas 221.710,86 21.710.86
Resuhados de ejercicios anleriores {233.617,57) (233.617.57)
Resultado del ejercicio 859.143,60 305.306,92
4,745.609,38 3.576.135,97
Pasive corriente
Acreedores {nolz %) 25.436,33 15.774,93
Derivados (nota 10) 4.453.17 5.665,83
25.889,50 21.440,76
Totzl patrimonio y pasivo 4.775.498,88 3.597.576,73
Cuenras de compromise (nota 11)
Compromisos por operaciones largas de derivados 783.731,63 539.628,85
Compromisos por operaciones corlas de derivados 1.388.903,00 3.231.605,64
Total cuentas de compromisoe 4.172.634,63 3.771.234,49
Otras cuentas de orden
Pérdidas fiscales a compensar (nota 2) - 474.435,12
Total otras cuemas de orden - 474.435,12
4.172.634,63 424566961

Toal cuentas de orden

La memoria adjunia forma parc inlegranie de las cuentas anuales de 2013,
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CLASE 8.

WELZIA USA EQUITY,
FONDO DE INVERSION

Cuentas de Pérdidas y Ganancias
para los ejercicios anuales terminados en

31 de diciembre de 2013 y 2012

(Expresadas en euros con dos decimales)

2013 2012
Otros gastos de explatacion
Comisidén de gestidn (nota 9) {69.795,60) (58.919,62)
Comisién depositario (nota 9) (3.447,09) (2.910,77)
Otros (18.537.,67) (11.257,84)
Resultado de explotacin (91.780,36) (73.088,23)
Ingresos financieros 80.758,51 43.383,21
Gastos financieros (271,30 (20,68)
Variacién de! valor razonable en instrumentos financieros
Por operaciones de la cartera exterior 285.434,26 {B}.707.56)
Por operaciones con derivados 232.884,37 104.064,96
518.318,63 22.357.40
Diferencias de cambio (15.839,00) (10.397,00}
Deterioro y resultado por enajenacienes de instrumentos financieros
Resultados por operaciones de Ja cartera interior 143,94 -
Resuliados por operaciones de la cartera exterior 382.112,37 324.410,22
Resultados por operaciones con derivados (10.226,15) (1.338.00)
372.030,16 323.072,22
Resultade financiero 954,997.00 378.395,15
Resultado antes de impuestos 863.216,64 305.306,52
Impuesio sobre beneficios (nota 12) (4.073,04) -
859.143,60 305.306,92

Resultado del ejercicio

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales de 2013.
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WELZIA USA EQUITY,
FONDO DE INVERSION

Estado de Cambios en &] Patrimonio Neto correspondiente al efercicio anual tenminado en 31 de diciembre de 2013

(Expresado en euros con dos decimales)

A) Estada de Ingresos y Gaslos Reconocidos comespondiente al ejercicio anual terminado en 31 de diciembre de 2013

2013

Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancins 859.143,60

Total de ingresos y gastos reconocidos 839.143,60

B) Estado Total de Cambios en ¢l Patrimonio Nelo correspondiente al gjercicio aneal terminado
en 3t de diciembre de 2013

Resultados
de gjercicios Resuttado
Particiges Reservas anteriores del ejercicio Total
Saldo al 31 de diciembre de 2012 3.481.735.76 22.710,86 (233.617,57) 305.306,92 1.576.135,97
Total ingresos y gaslos reconacidos - - - 859.143,60 359.143,60
Operaciones con partfcipes
Suscripciones 552.577,08 - . - 552.577.08
Reembolsos (242.247.27) - - - (242.247,.27)
Distribucidn del beneficio det ejercicio 305.306,92 - - (305.306,92) -
Saldo al 31 da diciembre de 2013 4.097.3712.49 22.710,86 (233.617,57) 859.143,60 4,745.609,38

La memoria adjunta forma pare integrante de las cuentas anvales de 2013,
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WELZIA USA EQUITY,
FONDO DE INVERSION

0L0697286

Estado de Cambios ¢n el Patrimonio Neto correspondiente al sjercicio anual terminado en 31 de diciembre de 2012

{Espresado en euros con dos decimales)

A) Estado de Ingresos y Gastos Reconocidos correspondiente al ejercicio anual terminado en 31 de diciembre de 2012

2042
Resuliado de la cuenta de pérdidas y ganancias 305.306,92
Tolal de ingresos y gastos reconocidos 303.306,92

B) Estado Total de Cambios en el Patrimonio Neto correspondiente al ejercicio anual terminado
en 31 de diciembre de 2052

Resultados
de gjercicios Resultado
Participes Reservas anteriores del gjercicio Total

Salde al 31 de diciembre de 201! 3.648.335,12 22.710,86 (233.617,5T) (242.648,45)  3.194.779.96
Total ingresos y gastos reconocidos - - - 305.306,92 305.306,92
Operaciones con partfcipes

Suscripciones 871.267,37 - - . 871.267,37

Reembolsos {795.218,28} - - - (795.218,28}
Aplicacidn de 1a pérdide del ejercicio {241.648,45) - - 242.648,45 -
Saldo al 31 de diciembre de 20012 3.481.735,76 22.710,86 (233.6§7,57) 305.306,92 3.576.135,97

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales de 2013
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WELZIA USA EQUITY,
FONDO DE INVERSION

Memoria de Cuentas Anuales

31 de diciembre de 2013

(1) Naturaleza v Actividades Principales

Welzia USA Equity, Fondo de Inversién (en adelante el Fondo) se constituyd en Espafia el 7
de mayo de 2007, por un periodo de tiempo indefinido bajo la denominacién de Welzia
Rockledge Multisectorial, Fondo de Inversién, habiéndose modificado dicha denominacién
en diferentes ocasiones hasta adquirir la actual con fecha 13 de septiembre de 2013,

El Fondo se reguia por Jo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre que entré en vigor
con fecha 5 de febrero de 2004, modificada parcialmente por la Ley 31/2011, de 4 de
octubre, asf como por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, por el que se aprueba el
reglamento de desarrolio de la Ley que regula las instituciones de inversién colectiva y por
la Ley 44/2002, de 22 de noviembre, la Ley 26/2003, de 17 de julio, por el Real Decreto
Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley de
Sociedades de Capital, la Ley 3/2009 de 3 de abril sobre modificaciones estructurales de
las Sociedades Mercantiles y las circulares de la Comisién Nacional del Mercado de
Valores, los cudles, junto con otra normativa adicional, regulan las instituciones de
inversidn colectiva. Esla normativa regula, entre otros, los siguientes aspectos:

- Mantenimiento de un patrimonio minimo de 3.000.000 euros.

- Mantenimiento de un porcentaje minimo del 3% de su patrimonio en efectivo, en dep6sitos
0 en cuentas a la vista en el depositario o en una entidad de crédito si el depositario no
tiene esa consideracién o en compra-ventas con pacto de recompra a un dia en valores
de Deuda Publica. El pauimenio no invertido en activos que formen parie del
mencionado coeficiente de liquidez deberd invertirse en los activos o instrumentos
financieros aptos sefialados en el articulo 48 del Reglamento de desarroilo de la Ley
35/2003, de 4 de noviembre.

- Las inversiones en instrumentos financieros derivados estin reguladas por la Crden
EHA/888/2008, de 27 de marzo, por la Circular 6/2010, de 21 de diciembre y
modificaciones posteriores y por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio donde se
establecen y desarrolfan determinados Iimites para la utilizaci6n de estos instrumentos.
La Comisién Nacional del Mercado de Valores (CNMV) esta facultada para modificar
los limites establecidos en la mencionada Orden, siempre que concurran circunstancias
de mercado que [o aconsejen.

- Establecimiento de unos porcentajes médximos de concentracién de inversiones y de
endeudamiento.

- Obligacién de que la cartera de valores esté bajo la custodia de la entidad depositaria.
- Obligacién de remitir, en el dltimo dia natural del mes siguiente al de referencia, los

estados financieros refativos a ta evolucién de sus actividades en el mes anterior, a la
Comision Nacional del Mercado de Valores.
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WELZIA USA EQUITY,
FONDO DE INVERSION

Memona de Cuentas Anuales

El Fondo fue inscrito con el ndmero 3.827 en el Registro Administrativo correspondiente de la
Comisién Nacional del Mereado de Valores.

Su objeto social exclusivo es la captacion de fondos, bienes o derechos del pablico para
gestionarlos e invertirlos en bienes, derechos, valores y otros instrumentos financieros,
siempre que el rendimiento del inversor se establezca en funcién de los resuliados
colectivos.

La gestién y administracién del Fondo estd encomendada a Welzia Management, Sociedad
Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. los valores se encuentran
depositados en UBS Bank, §5.A., siendo dicha entidad la depositaria del Fondo.

{2) Bases de Presentacién

(a) Imagen fiel

En cumplimiento de la legislacion vigente, los Administradores de Welzia Management,
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A han formulado estas
cuentas anuales con el objeto de mostrar la imagen fiel de! patrimonio, de la situacidn
financiera, de los resultados de sus operaciones y de los cambios en el patrimonio neto
del Fondo al 31 de diciembre de 2013,

Como requiere la normativa contable, los Administradores de la Sociedad Gestora
presentan, a efectos comparativos, con cada una de las partidas del balance, de la
cuenta de pérdidas y panancias, del estado de cambios en el patrimonio neto y de la
memoria de] Fondo, ademds de las cifras del ejercicio 2013, las correspondientes al
ejercicio anterior que fueron aprobadas en el Consgjo de Administracion de la
Sociedad Gestora el 28 de junio de 2013,

Las citadas cuentas anuales han sido preparadas a partir de los registros auxiliares de
contabilidad del Fondo de acuerdo con las normas de clasificacién y presentacion
establecidas en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, y otras circulares de la
Comisién Nacional del Mercada de Valores.

(b) Moneda funcional y moneda de presentacin

Las cuentas anuales se presentan en euros con dos decimales, que es la moneda funcional
y de presentacidn del Fondo.

(¢) Juicios y estimaciones utilizados

Durante el ejercicio 2013 no se han producido cambios en los juicios y estimaciones
contables utilizados por e! Fondo.
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WELZIA USA EQUITY,
FONDO DE INVERSION

Memoria de Cuentas Anuales

(3) Distribucién de Resultados

La propuesta de distribucidn de los beneficios del Fondo del ejercicio finalizado el 31 de
diciembre de 20+ 3, formulada por }os Administradores de la Sociedad Gestora y pendiente
de aprobacién por el Consejo de Administraci6n, es traspasar los resultados del ejercicio a
Participes.

La distribucién de los beneficios del Fondo del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de
2012, aprobada por el Censejo de Administracién de fa Sociedad Gestora el 28 de junio de
2013 ha sido traspasar los resultados del ejercicio a Participes.

(4) Principios Contables y Normas de Valoracién Aplicados

Estas cuentas anuales han sido preparadas de acuerdo con los principios contables y normas de
valoracién contenidas en la Circular 3/2008, de {1 de septicmbre, y en otras circulares de la
Comisidn Nacional del Mercado de Valores.

Los principales principios contables aplicados en la elaboracién de las cuentas anuales son los
siguientes:

(a) Reconocimiento de ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias atendiendo a la
fecha de devengo.

En aplicacién de este criterioc y & efectos del cdlculo del valor liquidativo, las
periodificaciones de ingresos y gastos se realizan diariamente como sigue:

« Los intereses de los activos y pasivos financieros se periodifican de acuerdo con el
tipo de interés efectivo.

s Se exceptian del principio anterior, los intereses correspondientes a inversiones
dudosas, morosas o en litigio, que se [levan a la cuenta de pérdidas y ganancias en
el momento efectivo det cobro,

o Los ingresos de dividendos se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias en la
fecha que nazca el derecho a percibirlos.

El resto de ingresos o gastos referidos a un perfodo, se periodifican linealmente a lo
largo del mismo,
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WELZIA USA EQUITY,
FONDO DE INVERSION

Memona de Cuentas Anuales

(b) Reconocimiento, valoracidn y ¢lasificacidn de instrumentos financierogs

Los activos y pasivos financieros son reconocidos cuando el Fondo se convierte en una
parte obligada del contrato o negocio juridico de conformidad con las disposiciones
del misma.

l.as inversiones en moneda extranjera se convierten al tipo de cambio de contado de la
fecha de transaccién.

Con cardcter general, las instituciones de inversién colectiva dap de baja un activo
financiero, o parte del mismo, cuando expira o se haya cedido los derechos
contractuales sobre los flujos de efectivo del active financiero, siendo necesario que se
hayan transferido de manera sustancial los riesgos y beneficios inherentes a su
propiedad. Asimismo se da de baja un pasivo financiero cuando [a obligacion se haya
extinguido.

Se presentan y valoran, atendiendo a su clasificacién, segin los siguienies criterios:
s Partidas a cobrar

- Los activos financieros incluidos en esta categoria se valoran inicialmente por su
valor razonable, que, salvo evidencia en contrario, serd el precio de Ia
transaccion, que equivaldrd al valor razonable de Ia contraprestacién entregada
mds los cosles de transaccidn que les sean directamente atribuibles.

- La valoracién posterior de los activos financieros considerados como partidas a
cobrar se efectia a su coste amortizado. Los intereses devengados se
contabilizan en la cuenta de pérdidas y ganancias, aplicando el método del tipo
de interés efectivo. No obstante, aguellas partidas cuyo importe se espere recibir
en un plazo de tiempo inferior a un afio, se pueden valorar a su valer nominal
siempre y cuando el efecto de no actvalizar los flujos de efectivo no sea
significativo.

- Las pérdidas por deterioro del valor de las partidas a cobrar se calculan teniendo en
cuenta los flujos de efectivo futuros estimados, descontados al tipo de interés
efectivo calculado en el momento del reconocimiento. Las correcciones
valorativas por deterioro asi como su reversién se reconocen COmo un gastoc o
un ingreso en la cuenta de pérdidas y ganancias.
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WELZIA USA EQUITY,
FONDO DE INVERSION

Memona de Cuentas Anuales

* Activos financieros a valor mzonable con cambios en pérdidas v ganancias

- Los activos financieros integrantes de la cartera de fas instituciones de inversién
colectiva se valoran inicialmente por su valor razonable, Este valor razonable
serd, salvo evidencia en contrario, el precio de [a transaccién, que equivale al
valor razonable de la contraprestacidn entregada, incluyendo los costes de
transaccién  explicitos directamente atribuibles a la operacién. De esta
valaracién inicial se excluiran los intereses por aplazamiento de pago, que se
entenderd que se devengan aun cuando no figuren expresamente en el contrato y
en cuyo caso, se considerard como tipo de interés el de mercado.

- En la valoracién inicial de los activos, los intereses explicitos devengados desde la
dltima liquidacién y no vencidos o «cupén corrido», se registran en la cuenta de
cartera de inversiones financieras «Intereses de la cartera de inversion» del
activo del balance, cancelindose en el momento del vencimiento de diche
cupén,

- El importe de los derechos preferentes de suscripcidn y similares que, en su caso,
se hubiesen adquirido, forman parte de la valoracidn inicial y son deducides del
valor de dichos activos en caso de venta.

- La valoracién posterior de estos activos se realiza por su valor razonable, sin
deducir los costes de transaccion en gue se pudiera incurrir en su enajenacién.
Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de
pérdidas y ganancias.

- Para la determinacion del valer razonable de los activos financieros se atenderd a
fas siguienles reglas:

(1} Instrumentos de patrimenio cotizados: su valor razenable serd su valor de
mercado considerando como tal el que resulte de aplicar el cambio oficial
de cierre de) dia de referencia, si exisie, o inmediato hdbil anterior, o el
cambio medio ponderado si no existiera precio oficial de cierre. La
valoracion de los activos integrantes de la cartera se realiza en el mercado
més representativo por vohimenes de negociacidn. Si la cotizacidn
estuviera suspendida se toma el dltime cambio fijado u otro precio si
constara de modo fehaciente.
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Memoria de Cuentits Anuales

Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable serdn los
precios de cotizacién en un mercado, siempre v cuando éste sea activo y
los precios se obtengan de forma consistente. Cuando no estén disponibles
precios de cotizacidn, el valor razonable se corresponde con el precio de fa
transaccién mds reciente siempre que no haya habido un cambio
significativo en las circunstancias econdmicas desde el momento de la
transaccién. En ese caso, el valor razonable reflejard ese cambio en las
condiciones utilizando come referencia precios o tipos de interés y primas
de riesgo actuales de instrumentos similares. En caso de que el precio de la
altima transaccién represente una transaccién forzada o liquidacin
involuntaria, el precio serd ajustado.

En caso de que no exista mercado activo para el instrumento de deuda, se
aplican técnicas de valoracién, como precios suministrados por
intermediarios, emisores o difusores de informacion; utilizacién de
transacciones recientes de mercado realizadas en condiciones de
independencia mutua entre partes interesadas y debidamente informadas si
estin disponibles; valor razonable en el momento actuval de otro
instrumento gue sea sustancialmente el mismo; y modelos de descuento de
flujos y valoracién de opciones en su caso.

Valores no admitidos alin a cotizacién: su valor razanable se estima mediante
los cambios que resulten de cotizaciones de valores similares de la misma
entidad procedentes de emisiones anteriores, teniendo en cuenta las
diferencias que puedan existir en sus derechos econdmicos.

Valores ne cotizados: su valor razonable se calcula de acuerdo a los criterios
de valoracién incluidos en las Normas 6*, 7" y 8" de la Circular 4/97, de 26
de noviembre, de la Comisidn Nacional del Mercado de Valores.

Depésitos en entidades de crédito de acuerdo a la letra e) del articulo 48.1 del
Reglamento de HC y adquisicidn temporal de activos: su valor razonable se
calcula de acuerdo al precio que iguale la tasa interna de rentabilidad de la
inversién a los tipos de mercado vigentes en cada momenta, sin perjuicio
de otras consideraciones, como por ejemplo las condiciones de cancelacién
anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.

Acciones o participaciones de otras instituciones de inversién colectiva:
siempre que se calcule un valor liquidative para el dfa de referencia, se
valoran a ese valor liquidativo. En caso de que para el dfa de referencia no
se calcule un valor liguidativo, bien por tratarse de un dia inhabil respecto a
la publicacién del valor liquidativo de esa IIC, bien por ser distinta la
periodicidad de cdlculo del valor liguidative, se utilizard el dltimo valor
liquidative disponible. No obstante lo anterior, en el caso de que las 1IC se
encuentren admitidas a negociacién en un mercado o sistema multilateral
de negociacién, se valoran a su valor de cotizacién del dia de referencia,
siempre y cuando éste sea representativo,
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WELZIA USA EQUITY,
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Para el caso particular de inversiones en IIC de inversién libre, IIC de IIC de
inversién libre e TIIC extranjeras similares de scuerdo con la letra j) del
articulo 48.1 del Reglamento de IIC, se puede utilizar valores liquidativos
estimados, bien se trate de valores preliminares del valor liquidativo
definitivo, bien sean valores intermedios entre los valores liquidativos
definitivos o no susceptibles de recilculo o confirmacidn.

(7} Instrumentos financieros derivados: su valor razonable es el valor de metcado,
considerando como tal el que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre
del dia de referencia. En caso de que no exista un mercado suficientemente
liquido, o se trate de instrumentos derivados no negociades en mercados
regulados o sistemas multilaterales de negociacidn, se valoran mediante la
aplicacién de métodos o modelos de valoracién adecuados y reconocidos
que deberin cumplir con los requisitos y condiciones especificas
establecidas en la normativa de instituciones de inversién colectiva relativa
a sus operaciones con instrumentos derivados.

» Pasivos financieros a_valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias
La valoracién inicial y posterior de los pasivos incluidos en esta categorfa se realiza de
acuerdo a los criterios sefialados para los activos 2 valor razonable con cambios en

1a cuenta de pérdidas y ganancias.

= Débitos v partidas a pagar

Los pasivos financieros en esta categorfa, se valoran inicialmente por su valor
razonable que, salvo evidencia en contrario, es el precio de la transaccidn, que
equivale al valor razonable de la contraprestacién recibida ajustado por los costes
de tansaccién que les sean directamente atribuibles. La valoracién posterior se
realiza a su coste amortizado. Los intereses devengados se comtabilizan en la
cuenta de pérdidas y ganancias aplicando el métedo del tipo de interés efectivo. No
obstante, aquellas partidas cuyo importe se espere pagar en un plazo de tiempo
inferior a un afio, se pueden valorar a su valor nominal siempre y cuanda el efecto
de no actualizar los flujos de efectivo no sea significativo.

Las inversiones en moneda extranjera se valoran ai tipo de cambio al contado de la fecha
de valoraci6n, o en su defecto, del dltimo dia hdbil anterior a esa fecha.

A pesar de que la cartera de inversiones financieras estd integramente contabilizada en el
activo corriente, pueden existir inversiones que se mantengan por un periodo superior
a un afio.
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(c) Compra-venta de valores al contado

Las operaciones de compra-venta al contado se contabilizan el dia de su ejecucidn, que se
entiende, en general, el dia de contratacién para los instrumentos derivados y los
instrumentos de patrimonio, y cemo el dfa de la liquidacién para los valores de deuda
y para las operaciones en el mercado de divisa. En estos qltimos casos, el periodo de
tiempo comprendido entre la contratacién y la liquidacidn se trata de acuerdo con lo
dispuesto en apartado d) posterior.

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversién colectiva, se
entiende como dia de ejecucidn el de confirmacién de la operacidn, aunque se
desconozca el nimero de participaciones o acciones a asignar. La operacion no se
valora hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados antes de la fecha de
gjecucién se contabilizan en la cuenta «Solicitudes de suscripcion pendientes de
asignar participaciones» del epiprafe «Deudores» del balance. Las compras se adeudan
en la correspondiente cuenta del activo por el valor razonable de acuerdo a lo definido
en el apartado b) anterior. Ei resultado de las operaciones de venta se reconoce en la
cuenta de pérdidas y ganancias en la fecha de ejecucion de las drdenes.

(dy Futuros financieros v operaciones de compra-venta a plazo

Los futuros financieros y operaciones de compra-venta a plazo se contabilizan en el
momento de su contralacion y hasta el momento del ciemme de fa posicién o el
vencimiento del contrato o de la entrada en valoracién de la operacién, segin
correspenda, en las cuentas de compromise, por el importe nominal comprometido.
Los fondos depositados en concepto de garantfa se contabilizan en el activo del
balance (“Depdsitos de garantia en mercados organizados de derivadoes” u “Otros
depositos de garantfa™). El valor razonable de [os valores aportados en garantfa por la
mstitucion de inversidn colectiva se registra en cuentas de orden (“Valores aportados
como garantia™).

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios de valor razonable de estos
contratos se reflejan diartamente en Ja cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: los pages o diferencias positivas, cobros o diferencias negativas se registran en
“Resultados por operaciones con derivados” o “Variacién del valor razonable en
instrumentos financieros, por operaciones con derivados”, segiin los cambios de valor
se hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida la cuenta de “Derivados”, de la
cariera interjor o exterior del activo o pasivo del balance, segin corresponda. En
aquellos casos en que el contrato presente una liquidacién diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizan en la cuenta “Resultado por operaciones con derivados”.
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(e) Opciones y warrants

Las opciones y warrants sobre valores se registran en el momento de su contratacion y
hasta el momento del cierre de la posicidn o del vencimiento del contrato, en las
cuentas de compromiso, por el impone nominal comprometido de los elementos
subyacentes en los contratos de compra o venta. Los fondos y los valores depositados
en concepto de garantia se contabilizan en el active del balance ("Depdsitos de
garantfa en mercados organizados de derivados” u “Otros depésitos de garantfa™). El
coste de las opciones compradas es reflejado en la cuenta “Derivados™ de la carlera
interior o exterior, del activo del balance, en la fecha de contratacidn de la operacidn.
Las obligaciones resullantes de las opciones emitidas se reflejan en la cuenta
“Derivados™ de la cartera interior o exterior, del pasivo del Balance, en la fecha de
contratacion de la operacidn, por el importe de las primas recibidas.

Las diferencias que surgen como consecuencia de Jos cambios de valor razonable de estos
contratos se reflejan diariamente en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: los pagos o diferencias positivas, cobros o diferencias negativas se registrarin
en “Resuliados por operaciones con derivados™ o “Variacién del valor razonable en
instrumentos financieros, por operaciones con derivados”, segln los cambios de valor
se hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida [a cuenta de “Derivados™, de la
cartera interior o exterior del activo o pasivo del balance, segin corresponda.

En caso de operaciones sobre valores, si la opcidn fuera ejercida, su valor se incorpora a
la valoracién inicial o posterior del activo subyacente adquiride o vendido,
determinado de acuerdo con las reglas anteriores, Se excluirdn de esta regla las
operaciones que se liquiden por diferencias. En caso de adquisicién, sin embargo, fa
valoracién inicial no podrd superar el valor razonable del activo subyacente,
registrandose la diferencia como pérdida en ln cuenta de pérdidas y ganancias.

(D) Permutas financieras

Las operaciones de permutas financieras se registran en el momento de la contratacién y
hasta el momento del cierre de la posicién ¢ el vencimiento del contrago, en la ribrica
correspondiente de las cuentas de compromiso, por el importe nominal comprometido.

Las diferencias que surgen como consecuencia de los cambios de valor razonable de estos
contratos se reflejan diariamente en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: los pagos o diferencias positivas, cobros o diferencias negativas se registrarén
en “Resultados por operaciones con derivados” o “Variacién del valor razonable en
instrumentos financieros, por operaciones con derivados”, segin los cambios de valor
se hayan liguidado o no, utilizando come contrapartida la cuenta de “Derivados™, de la
cartera inferior o exterior del activo o pasivo del balance, segtin corresponda.

Los cobros o pagos asociados a cada contrato de permuta financiera se contabilizan
atilizando como contrapartida l1a cuenta de “Derivados”, de la cartera interior o
exterior, del activo o del pasivo del balance, segiin correspenda.
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(2) Adauisicién v cesidn temporal de activos

La adquisicién temporal de activos o adquisicién con pacto de retrocesidn, se contabiliza
por el importe efectivo desemboisado en las cuentas del activo del balance, cualquiera
que sean los instrumentos subyacentes. La diferencia entre este importe y el precio de
retrocesidn se periodifica de acuerdo con el tipo de interés efectivo.

Las diferencias de valor razonable que surjan en la adquisicidn temporal de actives de
acuerdo con lo dispuesto en el apartado (b} punto (5) anterior se imputan a la cuenta
de pérdidas y ganancias, en el epfgrafe «Variaci6n del valor razonable en instrumentos
financieros». En caso de cesién en firme del activo adquirido temporalmente, se estard
a lo dispuesto en el apartado {b) anterior sobre registto y valoracién de pasivos
financieros.

(Il Operaciones estructuradas

L.os instrumentos financieros hibridos se descomponen en cada uno de sus componentes,
aplicindose a Jos mismos sus correspondientes normas contables especificas. Cuando
esta descomposicién no sea posible, el instrumento financiero hibrido se trala
integramente como un instrumento derivado. Para el resto de las operaciones
estructuradas, los valores, instrumentos u operaciones que resulten de la combinacion
de dos o més instrumentos derivados, se descomponen en sus componentes a efectos
de su contabilizacién.

(i} Moneda extranjera

Los saldos activos y pasivos en moneda extranjera se valoran al tipo de cambio de
contado de la fecha de valoracién, o en su defecto, del dltimo dfa habil anterior a esa
fecha. Las diferencias que se producen se registran de ia siguiente forma:

* Si proceden de la cartera de instrumentos financieros se tratan conjuntamente con las
pérdidas y ganancias derivadas de la valoracién (véase nota 4 (b)).

« Si proceden de débitos, créditos o tesorerin, estas diferencias positivas o negativas se
abonan o cargan, respectivamente, a la cuenta de pérdidas, en el epfgrafe
“Diferencias de cambio™.

{j) Valor tedrico de lag participaciones

El vator liquidativo de la participacién en el Fonde se calcula diariamente, y es el
resultade de dividir el patrimonio, determinado segiin las normas establecidas en la
Circular 6/2008, de 26 de noviembre y otras circulares de la Comisién Nacional del
Mercado de Valores, entre el nimero de participaciones en circulacién a la fecha de
cdlculo.
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(k} Impuesto sobre Sociedades

El gasto por el Impuesta sobre Sociedades de cada ejercicio se calcula sobre el beneficio
econdmico, corregido por las diferencias de naturaleza permanente con los criterios
fiscales y tomando en cuenta las bonificaciones y deducciones aplicables. El efecto
impositive de Jlas diferencias temporales se incluye, en su caso, en las
correspondienies partidas de impuestos anticipados o diferidos del balance.

Asimismo y a efectos de calcular el valar liguidativo de cada participaci6n se realiza
diariamente Ia provisién para el Impuesto sobre Sociedades.

{I) Operaciones vinculadas

El Fondo realiza operaciones vinculadas de las previstas en el artfculo 67 de la Ley
35/2003 y los articulos 138 y 139 del Real Decreto 1.082/2012. Para ello, la Sociedad
Gestora dispone de una politica por escrito en materia de conflictos de interés que vela
por la independencia en la ejecucién de las distintas funciones dentro de la Sociedad
Gestora, asf como la existencia de un registro regularmente actualizado de aguellas
operaciones y actividades desempefiadas por la Sociedad Gestora o en su pombre en
las que haya surgido o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionalmente, la
Sociedad Gestora dispone de un procedimiento interno formal para cerciorarse de que
las operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios o en
condictones igunles o mejores que los de mercado. Segin lo establecido en la
normativa vigente, los informes periddicos registrados en la Comisidn Nacional del
Mercade de Valores incluyen, en su caso, informacion sobre las operaciones
vinculadas realizadas, fundamentalmente, comisiones por liquidacion e
intermediacidn, comisiones retrocedidas con origen en las instituciones de inversidn
colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al grupe de la Sociedad Gestora del
Fondo, el imporie de los depdsitos y adquisiciones temporales de activos mantenidos
con el depositario y el importe efectivo por compras y ventas realizado en activos
emitidos, colocados o asegurados por el Grupo de la Sociedad Gestora.

(5) Deudores

Un detalle de este capitulo al 31 de diciembre de 2013 y 2012 es como sigue:

Euros
2013 2012
Hacienda Piblica, deudora
Por retenciones y pagos a cuenta {nota 12) 14.344,06 7.708,09
Otros 422726 13.924,62
Otros deudores 13.376,93 16.458,77
Depésitos en garantia en mercados organizados y en OTC 49.535,10 66.918,78
Otros 504.96 -

81.988.31 105.010,26
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En “Otros deudores” se recoge la plusvalia por cambio de divisa euro — délar de los depdsitos
en garantia que el Fondo mantiene para Ja compraventa de futuros.

El vencimiento de los saldos deudores al 31 de diciembre de 2013 y 2012 es inferior al afio.

Al 31 de diciembre de 2013 el Fondo mantiene saldos en moneda extranjera por importes de
49.535,10 euros (66.918,78 euros al 31 de diciembre de 2012).

(6) Cariera de Inversiones Financieras

Un detalle de la cartera de inversiones al 31 de diciembre de 2013 vy 2012 se incluye en el
Anexa I adjunte, el cual forma parte integrante de esta nota,

Durante los ejercicios 2013 y 2012, el valor razonable de los activos financieros se determina
tomando como referencia los precios de cotizacion de mercado.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, el Fondo no tiene contratada operacion estructurada
alguna.

(a) VYencimiento de los activos financieros

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 el vencimiento de los activos financieros es inferior al
afio.

El vencimiento de los derivados se encuentra detallado en la nota 11,

{b) Importes denominados en moneda extranjera

El detalle de los activos financieros monetarios denominados en moneda extranjera es

camo sigue:
Euros
Délar estadounidense
2013 2012
Instrumentos de patrimonio 3.732.731,44 -
Instituciones de inversidn colectiva 399.097,89 3.026.67748
Total 4.131.825,33 3.026.677,48

La divisa de los derivados se encuentra detaliada en la nota 11.

El importe de las posiciones de valores al 31 de diciembre de 2013 con Partes Vinculadas,
asciende 2 65.000,00 euros (90.000,00 euros al 31 de diciembre de 2012).

Durante el ejercicio 2013 el Fondo realizé compras y ventas de valores a la entidad depositaria
par importe de 18.640.000,00 y 18.665.000,00 euros, respectivamente (38.624.000,00 y
38.774.000,00 euros, respectivamente, durante el ejercicio 2012).
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Durante los ejercicios 2013 y 2012, el Fondo no ha adquirido valores o instrumentos emitidos
o avalados por alguna de las personas definidas como partes vinculadas segiin el articulo 67
de l1a Ley 35/2003 de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva, o en cuya
emisidn alguna de dichas personas actie como colocador, asegurador, director o asesar,

Durante los ejercicios 2013 y 2012, el Fondo no ha realizado con Partes Vinculadas
operaciones ajenas al trafico ordinario o en condiciones distintas a las de mercado.

(7) Tesoreria
El detalle de este capitulo del balance al 31 de diciembre de 2013 y 2012 es como sigue;

Euros
2013 2012

Cuentas en depositario 457.802,79 362.206,77

Los saldos en cuentas en el depositario y en otras cuentas de tesorerfa incluyen los intereses
devengados al 31 de diciembre de 2013 y 2012, respectivamente, y son remunerados a los
tipos de interés de mercado.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, todos los importes de este epigrafe se encuentran
disponibles para ser utilizados.

Al 31 de diciembre de 2013 el importe en moneda extranjera de estas cuentas asciende a un
contravalor de 423.612,85 euros que corresponden a délares estadounidenses.

Al 3] de diciembre de 2012 el importe en moneda extranjera de estas cuentas asciende a un
contravalor de 314.520,02 euros que corresponden a délares estadounidenses.

Durante el ejercicio 2013 se han devengado ingresos financieros con el Depositario por
importe de cero euros (22,74 euros durante el ejercicio 2012).

El vencimiento de este epigrafe al 31 de diciembre de 2013 y 2012 es inferior al afio.

(8) Fondos Propios

La composicién y el movimiento del patrimonic neto para los ejercicios 2013 y 2012 se
presentan en el estado de cambios en el patrimonio neto.
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Un detalle del movimiento de participes durante [os ejercicios terminados en 31 de diciembre
de 2013 y 2012 es como sigue:

Nimero de
participaciones Euros
Al 31 de diciembre de 2011 438.967,15 3.648.,335,12
Traspaso del resultado del ejercicio - (242.648 45)
Suscripciones 109.394,56 871.267,37
Reembaolsos (101.938,72) (795.218,28)
Al 31 de diciembre de 2012 446.422,99 3.481.735,76
Traspaso del resultado del ejercicio - 305.306.92
Suscripciones 60.193,75 552.577,08
Reembolsos (25.878,02) (242.247.27)
Al 31 de diciembre de 2013 480.738,72 4.097.372,49

Todas las participaciones estdn representadas por certificaciones sin valor nominal y confieren
a sus titwlares un derecho de propiedad sobre el Fondo.

E! nimero de participaciones no es limitado y su suscripcién o reembolso dependerdn de la
demanda o de la oferta que de las mismas se haga. El precio de suscripcidn o reembolso se
fija, diariamente, en funcidn del valor liquidativo de la participacion obtenido a partir del
patrimonio neto del Fondo de acuerdo con lo establecido en la Circular 6/2008 de 26 de
noviembre y otras circulares de la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, el cilculo del valor liquidativo de la participacién se
calcula de [a siguiente manera:

Euros
2013 2012
Patrimonio del Fondo 4.745.609,38 3.576.135,97
Nimerc de participaciones 480.738,72 446.422,99
Valor liquidativo 9,87 8,01
Numero de participes 125 126

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, el Fondo no tiene participes que posean participaciones
significativas.
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(%) Acreedoyes

Un detalie de este epigrafe al 31 de diciembre de 2013 y 2012, es como sigue:

Euros
2013 2012
Hacienda ptblica acreedora
Por Impuesto sobre Sociedades (nota 12) 4.073,04 -
Otros 11.767,45 6.535,59
Otros acreedores
Comisiones 7.341,73 5.668,02
Otros 47,46 35,76
Otiros 2.200,65 3.533,56
25.436,33 15.774,93

“Hacienda ptblica acreedora - Otros” recoge los saldos retenidos a los participes por
plusvalias generadas en los teembolsos, pendientes de ingresar a Hacienda al 31 de
diciembre de 2013.

“Otros” incluye, principalmente, los honorarios de auditorfa pendientes de pago al 31 de
diciembre de 2013 y 2013,

Un detalle de tas comisiones a pagar al 31 de diciembre de 2013 y 2012 y del importe
devengado por éstas durante dichos ejercicios, es como sigue:

Euros
2013 2012
Pendiente Total Pendiente Total
de pago devengado de pago devengado
Gestidn 6.410,56 69.795,60 4.910,15 5891962
Custodia 931,17 3.447,09 757,87 2.910,77
7.341,73 73.242,69 5.668,02 61.830,39

Como se sefiala en la nota 1, la gestién y administracién det Fondo estd encomendada a
Welzia Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. Por
este servicio el Fondo page una comisién de gestidn del 1,62% anual sobre el valor
patrimonial del Fondo, calculada diartamente.
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Igualmente, el Fondo periedifica diariamente una comisién de depositario del 0,08% anual
pagadera a UBS Bank, S.A., calculada sobre el patrimonio del Fondo,

Todos los saldos de este epigrafe se encuentran denominados en euros al 31 de diciembre de
2013 y 2012,

El vencimiento de los saldos acreedores af 31 de diciembre de 2013 y 2012 es inferior al afo.

{10) Derivados de Pasivo

Este epigrafe del balance recoge al 31 de diciembre de 2013 y 2012, principalmente, las
primas cobradas por operaciones con opciones y warrants vendidos asf como los saldos
acreedores derivados de las variaciones en el valor razonables de los instrumentos
financieros derivados.

Un detalle de los derivados al 31 de diciembre de 2013 y 2012 se incluye en el Anexo ]
adjunto, el cual forma parte integrante de esta nota.

El vencimiento y la divisa de los derivados de pasivo se encuentran detallados en la nota 11.

(11} Cuentas de Compromiso

El detalle af 31 de diciembre de 2013 y 2012 de este epigrafe de las operaciones contratadas es
cOmo sigue:

o A3l de diciembre de 2013

Euros
) Imporle
Posicién Nimero Ultimo nominal Beneficio Subyacenie

neta Divisa decontratos vencimiento  comprometido  Acumulado comprometido
Compra de opciones "call” Larga usp 6 2000172014 783.731,63 2305697 s&P 500 indice
Futuros vendidos Cona UsD 6 21/03/2014 388.684.69 13.214,46 S&P 500 fndice

Futuros vendidos Coria UsD 24 §9/03/2014 3.000.218,31 9.604.87 Euro-délar

3.388.903,00 22.819.33
» A 31 de diciembre de 2012
Euros
[mporte Beneficio/
Posicién Neimero Ultimo nominal (Pérdida) Subyacente
neta Divisa decontralos vencimiento  comprometido  acumulado compromeltido
Futuros comprados  Larga usD 10 15/03/2013 539.628,85 (1.426,77)  S&P 3500 indice

Futurps vendidos Carta UsD 26 20/0372013 3.231.605,64 22.089,5¢0  Euro-ddlar
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(12} Situacion Fiscal

E! Fondo estd acogide al régimen fiscal establecido en ¢l Real Decreto 4/2004, de 5 de marzo,
del Impuesto sobre Sociedades y al resto de la normativa fiscal aplicable, tributando al 1%.

A continuacidn se incluye una conciliacién entre el resultado contable de los ejercicios 2013 y
2012 y el resultado fiscal que el Fondo espera declarar tras la oportuna aprobacién de
cuentas anuales:

Euros
2013 2012

Resultado contable del ejercicio, antes de impuestos 863.216,64 305.306,92
Compensacion de bases negativas de ejercicios anteriores (407.984,07) (305.306,92)
Base contable del impuesto 395.232,57 -
Ajuste por doble imposicién 12.071,69 -
Base impenible fiscal del impuesto 4077.304,26 -
Cuota al 1% y gasto por Impuesto sobre Sociedades (nota 9) 4.073,04 -
Retenciones y pagos a cuenta (nota 5) (14.344,06) {7.708,09)
Impuesto sobre Sociedades a recuperar (10.271,02) (7.708,09)

De acuerdo con la iegislacidn vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente
liguidados hasta que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las
autoridades fiscales o haya transcurrido el plazo de prescripeidn de cuatro afios. Al 31 de
diciembre de 2013, el Fondo tiene abiertos a inspeccién por las autoridades fiscales todos
los impuestos principales que le son de aplicacidn presentados desde el | de enero de 2010.
Los Administradores de la Sociedad Gestora no esperan que, en case de inspeccién del
Fondo, surjan pasivos adicionales de importancia.

(13} Politica y Gestidon de Riesgos

(a) Factores de riesgo fipanciero

Las actividades del Fondo estdn expuestas a diversos riesgos financieros: riesgo de
mercado (incluyendo riesgo de interés en el valor razonable y riesgo de precios),
riespo de crédito, riesgo de liquidez y riesgo del tipo de interés en los flujos de
efectivo. El programa de gestién del riesgo global de la Sociedad Gestora se centra en
la incertidumbre de los mercados financieros y tratz de minimizar los efectos
potenciales adversos sobre la rentabilidad financiera del Fondo.
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La gestién del riesgo estd controlada por la Unidad de Gestién de Riesgos y
Cumplimiento Normativo de la Sociedad Gestora con arreglo a politicas aprobadas por
el Consejo de Administracidn, Esta Unidad identifica, eval@a y cubre los riespos
financieros en estrecha colaboracién con las unidades operativas de la Sociedad
Gestora.

Por otra parte, el Folleto explicativo del Fondo describe los riesgos asumidos, y marca los
limites establecidos para su minoraci6n, aparte de los marcados por la legislacion.

() Riesgo de mercado

El riesgo de mercado se deriva fundamentalmente de las inversiones mantenidas en
sociedades cotizadas clasificadas como disponibles para la venta. El objetivo
principal de la politica de inversiones del Fondo es maximizar la rentabilidad de
las inversiones de acuerdo con la vocacién y la politica de inversién marcadas en
el Folleto, manteniendo los riesgos controlados. A estos efectos, la Sociedad
Gestora controla la composicién de la cartera con el objeto de evitar realizar
inversiones con volatilidad superior a la reflejada en folleto,

El Fondo no se encuentra expuesto a riesgos de mercado por activos ne financieros.

(ii) Riesgo de crédito

La Sociedad no tiene concentraciones significativas de riesgo de crédito, excepto las
adquisiciones temporales de activo. E! Fondo tiene diversificado el riesgo entre
diversas contrapartes y emisores, de acuerdo a la legistacion.

El importe total de los activos financieros sujetos a riesgo de crédito se muestra en la
nota 6.

(iil) Riesgo de liquidez

E| Fondo Heva a cabo unma gestién prudente del riesgo de liquidez, fundada en el
mantenimiento de suficiente efectivo y valores negociables y capacidad suficiente
para liquidar posiciones de mercado y solicitudes de reembolisos, de acuerdo a lo
marcado en Folieto.

La clasificacién de los activos y pasivos financieros por plazos de vencimiento
contractuales se muestra en las notas 6, 9y 10,

{14) Informacidn sobre Medio Ambiente

Los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo consideran minimos, y en todo caso
adecuadamente cubiertos los riesgos medioambientales que se pudieran derivar de su
actividad, y estiman que no surgirdn pasivos adicionales relacionados con dichos riesgos.
El Fondo no ha incurrido en gastos ni recibido subvenciones refacionadas con dichos
riesgos, durante los ejercicios terminados a 31 de diciembre de 2013 y 2012.
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(15) Remuneracién del Auditor

El auditor de cuentas del Fondo es KPMG Auditores, S.L. Los honorarios de auditorfa
correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2013 ha ascendido a
3.170,00 euros (3.100,00 euros en 2012), con independencia del momento de su
facturacién.

(16) Informacién sobre los Aplazamientos de Pago Efectuados a Proveedores. Dispasicidn
Adicional Tercera. “Deber de Informacidén” de la Ley 15/2010, de 5 de julio

Durante los ejercicios 2013 y 2012, todos Yos pagos a proveedores se han realizado dentro del
plazo miximo legal establecido, no existiendo aplazamientos que a 31 de diciembre de
2013 y 2012 sobrepasen el mencionado plazo méximo legal.
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Anexe |
Pégina 1de 2

Valoracidn Valor Plusvalfas
inicial razonable [nrereses acumuladas
Carlera interior
Valores representatives de deuda 65.000,00 65.000,00 0,48 -
Canera exterior
Instrumentos de patrimonio 3.483.821,25 373273144 - 248.910,19
Instituciones de Inversion Colectiva 371.400,50 399.097 .89 - 27.697,39
Derivados - 3442480 - 34.424,80
Total 3.9200.221,75 4.231.254,13 0,48 311.032,38

Este Anexe | forma pane integrante de 1as notas 6 y 10 de |2 memoria de Jas cuentas anuales de 2013, junte con la que

debe ser leldo,
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Ancxo [
Pigina 2 de 2
WELZIA ROCKLEDGE USA EQUITY,
FONDO DE INVERSION
Desglose de Ja Cartera de Inversiones Financieras
31 de dicicmbre de 2012
(Expresado eq euros con dos decimales)
Plusvalias/
Veloracitn Valor {Minusvalias)
inicial razonable Intereses acurnuladas
Cartera interior
Valores representativos de deuda 90.000,00 90.000,00 0,86 -
Cariera exterior
Instituciones de Inversién Cotectiva 3.035.504,16 3.026.677,48 - (B.B26.68)
Derivados - §.015,53 - 8.015,53
Total 3.125.504,16 3.124.693,01 0,86 811,15

Este Anexo 1 forma pante integrante de las notas 6 y 10 de ta memoria de las cuentas anuales de 2013, junia con la que
debe ser lefdo.
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Ejercicio 2013

Durante el afio el crecimiento de EE.UU fue consolidindose mientras Europa abandonaba la
recesién. Por el contrario, ef crecimiento en Emergentes se ha visto lastrado por los déficits
exteriores de cardcter estructural que poseen estas economfas.

Europa ha visto como sus datos de actividad remontaban duranie ¢l afio y el conjunto de la Zona
euro abandonaba la recesién, mientras los periféricos lo hacfan en el dltimo trimestre del afio. Por el
contrario, el afio se cerraba con todas las miradas puestas en Francia, al mostrar ésta una divergente
evoluci6n frente a la mejora generalizada, cerrando el afio con un indicador PMI en niveles de
cantraccion.

En el 4mbito monetario, Draghi reducfa tipos en 2 ocasiones, [a primera en mayo y la segunda en
noviembre, dejando los tipes en 0.25%, al aminorar fuertemente la inflacién en la segunda parte del
afio. Asimismo, durante et afio conociamos que el BCE serd a finales de 2014 el responsable de la
supervisién del 85% del sistema financiero europeo, cerrdndose asf la primera pata de la Union
Bancaria y con importantes avances en [a segunda, los mecanismos de resolucidn en caso de
problemas en una entidad bancaria.

En el plano politico, 2013 ha sido un #fio de fuertes turbulencias. Inicidbamos et afio con el rescate
de Chipre. Més adelante tuvimos una crisis ministerial en Portugal y las elecciones en Italia se
saldaban sin un vencedor clare, lo que abligaba a formar coalicién. En Alemania, Merkel volvia a
erigirse cancilier, siendo a su vez necesaria la formaci6n de una coalicién de gobierno con el partido
socialista.

En Estados Unidos el afio se iniciaba con la entrada en vigor de los recortes automdticos en el gasto
provocados por la falta de acuerdo entre republicanos y demderatas y esta se convertirfa en la tonica
dominante durante el afio. Tras posponer en 2 ocasiones un acuerdo sobre los presupuestos, en
octubre se produjo el primer cierre de gobierno desde 1991, En ef plano monetario, en mayo se
produjo un cambio en el sesgo del discurso de Bernanke, pues indicé que iniciarfan una reduccitn de
compras de su programa cuantitativo, Jo que llevd a la curva de tipos a tensionarse gxcesivamente.
Este hecho, unido a los problemas politicos con los presupuestos y a los problemas que el
empinamiento de la curva produjo en el ain débil mercado inmobiliario forzaron al presidente de la
Fed a posponer esta reduccién de compras hasta enero de 2014. Durante el segundo trimestre del afio
la Fed se enfatizd en sus discursos la diferencia entre el tapering (retirada de estimulos) y el
tightening (subida de tipos) y el mercado acabé interiorizdndolo, relajindose la curva del tesoro
americano a pesar del inicio del tapering, ya con Janet Yellen al frente de la Fed. Los datos
macroeconémicos evolucionaron pesitivamente durante todo el afio, cerrando el indicador
adelantado de manufacturas ISM en niveles de 57.

En Japén ¢l afio comenzaba con Kuroda como nuevo presidente de! banco central japonés y con esta
nueva designacién se ponfa en marcha el mecanismo de Abenomics, una serie de medidas de
cardcter monetario, fiscal y estructural disefiadas para poner fin a 2 décadas de deflacién y bajo
crecimiento.
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Los paises emergentes vefan como las estimaciones de crecimiento realizadas por los principales
organismo internacionales se reducfan, debido a la debilidad en el crecimiento global y la gran
dependencia que estas economias tienen de las exportaciones, China lograba finalizar el afio con vn
crecimiento ligeramente superior al estimado, 7.6%. En el titimo trimestre del aflo tuve lugar el
Tercer Pleno del Partido comunista chine, cumbre en la que se acordaron importantes medidas de
liberalizaci6n econdmica y social que se espera empiecen a tener efectos positivos sobre la economfa
en ¢l plazo de 2 afos.

MERCADOS

La Renta Variable ha sido el activo estrella de este afio, con el Topix a la cabeza, logrando una
revalorizacién del 51.46%, apoyado por las medidas de corte cuantitativo de su banco central. Algo
parecido sucedfa con el resto de indices de desarroliados, cerrando el S&P 500 con una subida del
29.60% mientras el Eurostoxx 50 lo hacfa un 17.95%. Estas grandes rentabilidades se han producido
vin expansién de miltiplos y no por crecimiento de beneficios empresariales. Los grandes
damnificados def cambio de sesgo en la politica econdmica estadounidense han sido los mercados
emergentes, retrocediendo un 4.98% en el afio.

La Renta Fija més ligada a la Renta variable ha sido la que mejor comportamiento ha tenido dentro
de esta clase de activo. Asl, los convertibles globales se apreciaban un 12.51% mientras la renta fija
High Yield europea y estadounidense lo hacfan un 7.9% y 5.93%, respectivamente. Por el contrario,
la renta fija gobierno americano, por el empinamiento de su curva de tipos, caia un 3.64% en el afio.
Como en el caso de la Renta Variable, las emisiones de emergentes han mostrado la peor evolucitn
de su clase al hundirse un 6.53% en 2013.

Las materias primas han tenido una nula evolucién durante el afio, siendo el ora la excepeidn pues
retrocedia un 28.04% en ¢l afio ante as bajas previsiones de inflacién y el aumento de apetito por el
resgo.

La gran expansién de balance emprendida por el banco central japonés lograba depreciar el yen un
21.52% en 2013. El euro se apreciaba ligeramente contra el resto de divisas debido a que el BCE es
la dnica autoridad monetaria de desarrollados que ha visto descender su balance gracias & las
devoluciones de los LTROs,

EVOLUCION DE LOS NEGOCIOS DEL FONDO

Al cierre de 2013, el Fondo obtuvo una rentabilidad de +23,23%%. El resultado contable del Fondo
ascendio a +859.143,60 euros.

Durante el ejercicio 2013, el Fondo ba usilizado instrumentos derivados para gestionar el nivel de
riesgo de esta cartera de forma mds eficiente. En este sentido, y en términos generales, el uso de
instrumentos derivados por el Fondo estd destinado a la consecucidn de su objeto social, gestionando
los riesgos de precio, crédito, liquidez, divisa y de flujos de caja de acuerdo a los [imites y
coeficientes establecidos por la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversidn
Colectiva y desarrollados por el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, y las correspendientes
Circulares de la Comisién Nacional det Mercado de Valores.



0L0687310

CLASE 8

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio

No se han producido acontecimientos posteriores al cierre del ejercicio que resefiar.

Evglucidn previsible del Fondo

El Fondo espera seguir gestionando sus inversiones en la misma Hnea que durante el ejercicio
finalizado.

Investigacitn y Desarrollo

Dado su objeto social, ¢l Fondo no ha desarrollado actividades de Investigacion y Desarroilo durante
el ejercicio 2013.

Movimientos de acciones propias

Las informaciones a este respecto se indican en la memoria.

Hechos posteriores al cierre.

No constan.
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DILIGENCIA DE FIRMA

El Consejo de Administracién de Welzia Management, Sociedad Gestora de Instituciones de
Inversion Colectiva, S.A., con fecha 27 de marzo de 2014 formula las cuentas anuales y el informe
de gestién adjuntos de Welzia USA Equity, F.I, correspondientes al gjercicio anual cerrado a 31 de
diciembre de 2013, contenidas en un documento que serd entregado a la Compaiiia Auditora y que
consta de un balance, una cuenta de pérdidas y ganancias, un estado de cambios en el patrimonio
neto, una memoria, un anexo y un informe de gestion (extendidos en 28 hojas de papel timbrado,
nimeros 0LO697283 al 0L0697310 de clase 8" ambos inclusive).

Las cuentas anuales e informe de gestién son formulados y firmados por todos y cada uno de los
miembros del Consejo de Administracién de la Sociedad Gestorn, cuyos nombres y apeilidos
constan a continuacion.

Madrid, 27 de marzo de 2014,

O.Le | vie—

D. José Madina Loidi

Consejero
e N
AN J
———
D. Javier Ohieta Orue D. Juan Herndndez Zayas '
Vicepresidente Consejero
D, Ménica Delclaux Real de Asta D. José Maria Lezama-Leguizamdn Dolagaray

Consejero Secretario Consgjero

D. Eficban COSITPerez

Consejero





