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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Participes de Riva y Garcia Renta Fija Institucional, Fondo de Inversién (en adelante, el Fondo),
por encargo del Consejo de Administracion de Riva y Garcia Gestion, Sociedad Gestora de Instituciones
de Inversién Colectiva, S.A. (Sociedad Unipersonal) (en adelante, Sociedad Gestora):

Hemos auditado las cuentas anuales del Fondo, que comprenden el balance al 31 de diciembre de 2010,
la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria
correspondientes al gjercicio anual terminado en dicha fecha. Los Administradores de su Sociedad
Gestora son responsables de la formulacion de las cuentas anvales del Fonde, de acuerdo con el marco
normativo de informacion financiera aplicable al mismo (que se identifica en la Nota 2 de la memoria
adjunta) y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo. Nuestra
responsabilidad es expresar una opinion sobre las citadas cuentas anunales en su conjunto, basada en el
trabajo realizado de acuerdo con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente
en Espafia, que requiere el examen, mediante la realizacion de pruebas selectivas, de la evidencia
justificativa de las cuentas anuvales y la evaluacion de si su presentacion, los principios y criterios
contables utilizados vy las estimaciones realizadas, estin de acwerdo con el marco normativo de
informacion financiera que resulta de aplicacion.

En nuestra opinién, las cuentas anuales del ejercicio 2010 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera del Fondo al 31 de diciembre de
2010, asi como de los resultados de sus operaciones correspondientes al ejercicio anual terminado en
dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacién financiera que resulta de
aplicacion y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

El informe de gestién adjunto del ejercicio 2010 contiene las explicaciones que los Administradores de
la Sociedad Gestora consideran oportunas sobre la situacién del Fondo, la evolucion de sus negocios y
sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la
informacion contable que contiene el citado informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales
del ejercicio 2010. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de gestién con
el alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revisién de informacion distinta de la
obtenida a partir de los registros contables del Fondo.
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RIVA'Y GARCIA RENTA FIJA INSTITUCIONAL, FONDO DE INVERSION

BALANCES AL 31 DE DICIEMERE DE 2010 Y 2009

{Euros)
ACTIVO 31-12-2010 31-12-2009 {*) PATRIMONIO Y PASIVO 31-12-2010 31-12-2009 (*}
ACTIVO NO CORRIENTE - " PATRIMONIO ATRIBUIDD A PARTICIPES O 27.077.362,87 35.748.655,86
ACCIONISTAS
tnmovilizado intangible - - Fondos reembolsables atrbuidos a 27.077.362,87 35.748.655,86
participes o accionistas
Inmovitizado material - - Capital B -
Bienes inmuebles de uso propie - - Particip 27.847.087,92 35.248.452 07
Mobiliario y enseres - - Prima de emisién - -
Activos por impuesto diferido - - Reservas - -
ACTIVO CORRIENTE 27.140.152,27 35.777.709,80 {Acciones propias) - -
Deudores 95.169,19 136.358,99 Resultados de ejercicios anteriores - -
Cartera de inversiones financieras 26.975.800,85 35.087.464,80 Otras aportaciones de socios - -
Cartera interior 9.326.255,79 15.878.529,72 Resulfado del ejercicio (769.725,05) 502.203,79

Valores representativos de deuda 6.326,255,79 15.878.529,73 (Dividendo a cuenta} - -

instrumentos de patrimonic - - Ajustes por cambios de valor en - .

inmovilizado material de uso propio
Instituciones de Inversion Colectiva - - Otro patrimonio atribuido - -
Depositos en EECC 3.000.000,00 -
Derivados - - PASIVO NO CORRIENTE - -
Otros - - Provisiones a largo plazo - -
Cartera exterior 17.083.328,14 18.809.767,04 Deudas a largo plazo - -
Valores representativos de deuda 14.575.700,85 18.808.767,04 Pasivos por impuesto diferido - -
Instrumentos de patrimonio - -
Instituciones de Inversién Colectiva 2.507.627,19 - PASIVO CORRIENTE 62.789,40 29.053,94
Depositos en EECC - - Provisiones a corto plazo 23.126,40 -
Derivados - - Deudas a corto plazo - -
Otros - - Acreedores 39.663,00 29.053,94
Intereses de la cartera de inversién 566.216,92 399.168,03 Pasivos financieros - -
Inversiones morosas, dudosas o en litigio - - Derivados - -
Periodificaciones - B Pericdificaciones - -
Tesoreria 69.182,23 553.885,01
TOTAL ACTIVO 27,140.152,27 35.777.709,80 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 27.140.152,27 35,777.709,80. -

CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISO 8.195.820,00 11.681.660,00

Compromisos por operaciones largas de - -
derivados

Compromisos por operaciones cortas de 8.195.820,00 11.681.660,00

derivados

OTRAS CUENTAS DE ORDEN

Valores cedidos en préstame por la |IC

Valores aportados como garantia por la lIC

Valores recibidos en garantia per la IC

Capital nominal no suscrito ni en circulacion
{SICAV)

Pérdidas fiscales a compensar

Otros

TOTAL CUENTAS DE QRDEN

8.195.820,00

11.681.660,00

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante

{*} Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.

del balance al 31 de diciembre de 2010.
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RIVA Y GARCIA RENTA FIJA INSTITUCIONAL, FONDO DE INVERSION

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2010 Y 2009

(Euros)
2010 2009 ()

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - -

Comisiones retrocedidas a la IIC - -

Gastos de Personal - -

Otros gastos de explotacion (162.860,76) {50.342,37)
Comision de gestion {119.530,13) (35.346,44)
Comisién depositario {34.151,49) (10.099,00)}
Ingresofgasto por compensacion compartimento - -

Otros (9.279,14) {4.896,93)
Amartizacidn del inmovilizado material - -
Extesos de provisicnes - -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -
RESULTADO DE EXPLOTACION (162.960,76) (50.342,37)
Ingresos financieros 1.222.899,02 376.445,20
Gastos financieros {480,43) (495,09)
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros {982.333,79) 144.149,49

Por operaciones de la cartera interior (363.240,70) 1.193,18

Por operaciones de la cartera exterior (619.093,09) 142 956,31

Por operaciones con derivados - -

Otres - -
Diferencias de cambio 12.428,28 -
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros (859.277,37}) 37.518,33

Deterioros - -

Resultados por operaciones de la cartera interior (143.074,73) 3.395,06

Resultados por operaciones de la cartera exterior 430.341,88 3.22573

Resultados por operaciones con derivados (1.146.544.52) 28.643,62

Otros - 2.254,92
RESULTADOQ FINANCIERO (606.764,28) 557.618,93
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS (769.725,05) 507.276,56
Impuesto scbre beneficios - (5.072,77)
RESULTADO DEL EJERCICIO . {769.725,05) 502.203,79

(*} Se presenta, Onica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 9 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 2010.
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Riva y Garcia Renta Fija Institucional, Fondo de Inversion

Memoria
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2010

. Resefia del Fondo

Riva y Garcia Renta Fija Institucicnal, Fondo de Inversidn (en adelante, el Fondo) se constituyé el 4 de junio de
2008. £l Fondo se encuentra sujeto a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de
Inversion Colectiva y en el Real Decreto 1.309/2005, de 4 de noviembre, por el que se reglamenta dicha ley, y
en la restante normativa especifica de las Instituciones de Inversion Coleciiva.

El Fondo figura inscrito en el registro administrativo especifico de la Comisién Nacional del Mercado de Valores
con el nimero 4.147.

El objeto social del Fondo es la captacion de fondos, bienes o derechos del piblico para gestionarlos e
invertirlos en bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros ¢ no, siempre que el rendimiento del
inversor se establezca en funcidn de los resultados colectivos. Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, el
mismo no tiene responsabilidades, gastos, activos, provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental
que pudieran ser significativos en relacion con el patrimonio, la situacién financiera y los resultados del mismo,
Por este motivo no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria de las cuentas anuales respecto a
la informacién de cuestiones medioambientales.

La politica de inversion del Fondo se encuentra definida en el Folleto que se encuentra registrado y a disposicién
del publico en el registro correspondiente de la Comisién Nacicnal del Mercado de Valores.

Seglin se indica en la Nota 7, la direccién y administracion del Fondo estan encomendadas a Riva y Garcia
Gestion, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Calectiva, S.A., entidad perteneciente al Grupo
Financiero Riva y Garcia.

Los valores mobiliarios estan bajo la custodia de BNP Paribas Securities Services, Sucursal en Espafia (Grupo
BNP Paribas), entidad depositaria del Fondo (véase Nota 4).

Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables del Fondo y se formulan de acuerdo con
el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacién al Fondo, que es el establecido en Ia
Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisidon Nacional del Mercado de Valores, sobre normas
contables, cuentas anuales y estados de informacion reservada de las instituciones de inversién colectiva,
que constituye el desarrollo y adaptacion, para las instituciones de inversién colectiva, de lo previsto en el
Codigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de Contabilidad y normativa iegal
especifica que le resulta de aplicacion, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio y de la sifuacion
financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2010 y de los resultados de sus operaciones y de los cambios en
el patrimonio neto que se han generado durante el ejercicio terminado en esa fecha.
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Las cuentas anuales del Fondo, que han sido formuladas por los Administradores de su sociedad gestora, se
encuentran pendientes de su aprobaciéon por el Consejo de Administracion de la mencionada sociedad
gestora (véase Nota 1). No obstante, se estima que dichas cuentas anuales seran aprobadas sin cambios.

Principios contables

En ia preparacién de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y normas de valoracion
descritos en la Nota 3. No existe ningin principio contable o norma de valoracién de caracter obligatorio que,
teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacion.

Los resultados y la determinacion del patrimonio son sensibles a los principios y politicas contables, criterios
de valoracion y estimaciones seguidos por los Administradores de la sociedad gestora del Fondo para la
elaboracion de las cuentas anuales.

En las cuentas anuales del Fondo se han utilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por los
Administradores de su sociedad gestora para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la
evaluacion del valor razonable de determminados instrumentos financieros y de posibles pérdidas por deterioro
de determinados activos. A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor
informacién disponible al cierre del ejercicio 2010, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en
el future obliguen a modificarlas (al alza o a la baja} en los proximos ejercicios, lo que se realizaria, en su
caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.

En todo caso, las inversiones del Fondo, cualquiera gue sea su politica de inversion, estan sujetas a las
fluctuaciones del mercado y ofros riesgos inherentes a la inversion en valores (véase Nota 4), lo que puede
provocar gue el valor liquidativo de la participacion fluctie tanto al alza como a la baja.

Comparacién de la informacién

La informacion contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2009 se presenta Unica y
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con la informacion correspondiente al ejercicio 2010.

Adicionalmente, el Fondo se constituyé el 4 de junio de 2009, por lo que la cuenta de pérdidas y ganancias
correspondiente al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2009 no refleja un afic completo de actividad.

Agrupacion de partidas

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de cambios en el
patrimonio neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprension, si bien, en determinados
casos, se ha incluido informacion desagregada en las correspondientes notas de la memoria.

Cambios de criterios contables

Durante el ejercicio 2010 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicados en el ejercicio 2009.

Correcciéon de errores

En la elaboracion de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ninguin error significativo gue haya
supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2009.
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Normas de registro y valoracion

En la elaboracion de las cuentas anuales del Fondo comrespondientes a los ejercicios 2010 y 2009 se han -
aplicado los siguientes principios, politicas contables y criterios de valoracion:

a) Clasificacion de los instrumentos financieros a efectos de presentacién y valoracién
i. Clasificacion de los activos financieros

Los activos financieros se desglosan a efectos de presentacion y valoracion en los siguientes epigrafes del
balance: ’

- Tescreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depdsitos a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liquidez, ya sea en el depositario, cudndo éste sea una entidad de crédito,
o en caso contrario, la entidad de créditc designada en el folleto. Asimismo se incluye, en su caso, las
restantes cuentas corrientes o saldos que el Fondo mantenga en una institucién financiera para poder
desarrollar su actividad y, en su caso, el efectivo recibido por el Fondo en concepto de garantias
aportadas.

- Cartera de inversiones financieras: se compone, en su caso, de los siguientes epigrafes, desglosados en
cartera interior y cartera exterior. La totalidad de estos epigrafes se clasifican a efectos de valoracion
como “Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias™

+ Valores representativos de deuda: obligaciones y demas valores que supongan una deuda para
su emisor, que devengan una remuneracidén consistente en un interés, implicito o explicito,
establecide contractualmente, e instrumentados en titulos o en anotaciones en cuenta, cualquiera
gue sea el sujeto emisor.

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

» Instituciones de inversidn Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en otras Instituciones
de Inversion Colectiva.

« Depositos en entidades de crédito (EECC): depésitos que el Fondo mantiene en entidades de
crédito, a excepcion de los saldos que se recogen en €l epigrafe “Tesoreria”.

+ Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas pagadas por warrants y opciones compradas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que el Fondo tiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por el Fondo.

=« Otros: recoge, en su caso, las acciones y participaciones de las entidades de capital-riesgo
reguladas en la Ley 25/2005, de 24 de noviembre, asi como importes comespondientes a ofras
operaciones no reccgidas en los epigrafes anteriores.

» Intereses en la cartera de inversion: recege, en su caso, la periodificacion de los intereses activos
de la cartera de inversiones financieras.
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» Inversiones morosas, dudosas o en litigio: incluye, en su caso, y a los meros efectos de su
clasificacidn contable, el valor en libros de las inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reembolso sea problemadtico y, en todo caso, de aquellas respecto a las cuales hayan transcurrido ..
mas de noventa dias desde su vencimiento total o parcial.

- Deudores: recoge, en su caso, el efectivo depositado en concepto de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos y el fotal de derechos de crédito y
cuentas deudoras que por cualquier concepto diferente a los anteriores ostente el Fondo frente a
terceros. La totalidad de los deudores se clasifican a efectos de valoracion comoe “Partidas a cobrar”.
Las pérdidas por detericro de las "Partidas a cobrar’ asi como su reversion, se reconocen, en su ¢aso,
como un gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

ii. Clasificacion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros se desglosan a efectos de presentaciéon y valoracién en los siguientes epigrafes del
balance:

- Deudas a largofcorto plazo: recoge, en su caso, las deudas contrafdas con terceros por préstamos
recibidos y otros deébitos, asi como deudas con entidades de créditc. Se clasifican a efectos de valoracion
como "Débitos y partidas a pagar”.

- Derivados: incluye, entre otros, el vaior razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que el Fondo tiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por el Fonde. Se clasifican a
efectos de su valoracion come "Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”.

- Pasivos financieros: recoge, en su caso, pasivos distintos de derivados que han sido clasificados a
efectos de su valoracion como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”, tales como pasivos por venta de valores recibidos en préstamo.

- Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en otros
epigrafes, incluidas ias cuentas con las Administraciones Publicas y los importes pendientes de pago por
comisiones de gestion y depdsito. Se clasifican a efectos de valoracion como “Débitos y partidas a
pagar”.

Reconocimiento y valoracion de los activos y pasivoes financieros
i. Reconocimiento y valoracion de los activos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Partidas a cobrar”, y los activos
clasificados en el epigrafe “Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su “valor razonable” (que salvo evidencia
en contrario sera el precio de la transaccion), integrandoe los costes de transaccion directamente atribuibles a
la operacidn. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los infereses
devengados en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método
del tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo,
aquelias partidas cuye importe se espera recibir en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominak.
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Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salve evidencia en
contrario sera el precio de la transaccion), incluyende [os costes de transaccion explicitos directamente ..
atribuibles a la operacion y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la dltima liquidacién se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras — Intereses de la cartera de inversion” del activo del balance. Posteriormente, los activos se
valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccion en que se pudiera incurrir en su
enajenacion. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y
ganancias (véase apartado 3.g.iii).

En todo caso, para la determinacion del valor razonable de los activos financieros se atendera a lo siguiente:

- Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable es el valor de mercado que resulta de aplicar el
cambio oficial de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediato hébil anterior, 0 el cambio medic
ponderado si no existiera precio oficial de cierre, utilizando el mercado mas representative por volumen de
negociacion.

- Valores no admitidos aidn a cotizacion: su valor razonable se calcula mediante los cambios que resultan de
cotizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes de emisiones anteriores, teniendo en
cuenta factores como las diferencias en sus derechos economicos.

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacién en un mercado
activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En el caso de que no esté disponible un
precio de cotizacion, el valor razonable se corresponde con el precio de la transaccion mas reciente, siempre
que no haya habido un cambic significative en las circunstancias econémicas desde el momento de la
transaccion. En este caso, se reflejaran las nuevas condiciones utilizando como referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado activo,
se aplicaran técnicas de valoracion (precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacién, fransacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento actual de otros
instrumentos que sea sustancialmente el mismo, medelos de descuento de flujos y valoracion de opciones,
en su caso) que sean de general aceptacién y que utilicen en la medida de lo posible datos observables de
mercado (en particular, la situacion de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor).

- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio que iguala el rendimiento
interno de la inversion a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda publica,
incrementado en una prima o margen determinada en el momento de ia adquisicién de los valores.

- Instrumentos de patrimonio no cotizados: su valor razonable se calcula tomando como referencia el valor
tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable ajustade de la entidad
participada, corregido en el importe de las plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubieran
sido identificadas y calculadas en el momento de la adquisicion, y que subsistan en el momento de la
valoracién.

- Depésitos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos: su valor razonable se calcula,
generalmente, de acuerdo al precio que iguale el rendimiento interno de la inversion a los tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicio de otras consideraciones, como las condiciones de cancelacion
anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.

- Acciones o participaciones en ofras instituciones de inversion colectiva: su valor razonable es el valor
liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara el Gltimo valor liquidative disponible. En el caso de
que se encuentren admitidas a negociacion en un mercado o sistema muliilateral de negociacion, se
valoraran a su valor de cotizacién del dia de referencia, siempre que sea representative. Para las inversiones
en lIC de inversién libre, IC de IIC de inversion libre e IIC extranjeras similares, segun el articulo 36.1.j) del
RD 1.309/2005, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.



c}

CLASE 82

8 50

- Instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados regulados, su valor razonable es el
que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En el caso de que el mercado no sea
suficientemente liquido o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados regulados o
sistemas multilaterales de negociacion, se valoraran mediante la aplicacién de métodos o modelos de
valoracién adecuados y reconocidos.

fii. Reconocimiento y valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Déhitos y partidas a pagar”, se valoran
inicialmente por su “valor razonable” {que salvo evidencia en contrario sera el precio de la transaccion)
integrando los costes de fransaccion directamente atribuibles a la operacion. Postericrmente, los pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabilizadndose los intereses devengados en el epigrafe “Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el méiodo del tipo de interés efectivo. No
obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aquellas partidas cuyo imporie
se espera pagar en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Pasivos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la fransaccién) incluyendo los costes de transaccion directamente atribuibles a la
operacion. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccién en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambios gue se produzcan en el valor razonable se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.g.iii).

En particular, en el caso de la financiacion por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidos por
venta en firme de activos adquiridos temporalmente o activos aportados en garantia, se atendera, en su
caso, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la devolucién del préstamo o
restitucion de los activos adquiridos bien temperaimente ¢ bien aportados en garantia.

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

El tratamiento contable de las transferencias de activos financieros esta condicionado por la forma en que se
traspasan a terceros los riesgos y beneficios asociados a los activos que se fransfieren:

1. Silos riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros — caso de las ventas incondicionales
{que constituyen el supuesto habitual) o de las ventas con pacto de recompra por su valor razonable en la
fecha de la recompra —, el activo financiero transferido se dara de baja del balance. La diferencia entre ia
contraprestacion recibida neta de los costes de transaccion atribuibles, considerando cualquier nuevo
activo obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros del activo financiero, determinara asi
la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo.

Se daran de baja los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable después de su
inversion con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

2. Si se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero fransferido — caso
de las ventas de actives financieros con pacto de recompra por un precio fijo o por el precio de venta mas
un interés, de los contratos de préstamo de valores en los que el prestatario tiene la obligacién de
devolver los mismos ¢ similares activos u otros casos analogos —, el activo financiere transferido no se
dara de baja del balance y se continuara valorandelo con los mismos criterios utilizados antes de la
transferencia. Por el contrario, se reconocera contablemente un pasivo financiero asociado, por un
importe igual al de fa contraprestacion recibida, que se valorara posteriormente a su coste amortizado.

0K4516162



d)

CLASE 87

7 Frasrer

Tampoce se daran de baja los activos financieros cedidos en el marco de un acuerde de garantia
financiera, a menos que se incumplan los términos del contrato y se pierda el derecho a recuperar los
activos en garantia, en cuyo caso se daran de baja. El valor de los activos prestados o cedidos en
garantia se reconoceran, en su caso, en los epigrafes “Valores recibidos en garantia por la lIC” o
“Walores aportados como garantia por la 1iC”, respectivamente, en cuentas de orden del balance.

3. Si ni se transfieren ni se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero
transferido, éste se dara de baja cuando no se hubiese reienido el control del mismo.

De acuerdo con lo anterior, los activos financieros sdlo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
los flujos de efective que generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos y
beneficios que llevan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros solo se dan de baja del balance
cuando se han extinguido las obligaciones que generan o cuando se adquieren.

Contabilizacion de operaciones
i. Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacion, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liquidacion. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de
inversiones financieras” interior o exterior, segdn corresponda, del activo del balance, segiin su naturaleza y
el resultado de las operaciones de venta se registra en el epigrafe "Detericro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros — Resultados por operaciones de la cartera interior (o exterion)” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversion colectiva, se entiende come dia de
ejecucion el de confirmacion de lz operacion, aunque se desconozca el nimero de participaciones o
acciones a asignar. La operacién no se valorara hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados
antes de la fecha de ejecucion se contabilizan, en su caso, en el epigrafe “Deudores” del balance.

ii. Compraventa de valores a plazc

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momento de la contratacion y hasta el
momento del cietre de la posicién o el vencimiento del contrato en los epigrafes “Compromisos por
operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de
orden, segun su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultado por
operaciones con derivados” o “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de si los cambios de valor se han liguidade o no en el ejercicio, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
confrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior 0 exterior y del
activo o del pasivo, segin su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacién.

iif. Adquisicion temporal de activos

Cuando existen adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesion, se registran
en el epigrafe "Valores representativos de deuda” de la cartera interior o exterior de! balance,
independientemente de cudles sean los instrumentos subyacenies a los que haga referencia.
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Las diferencias de valor razonable que surjan en las adquisiciones temporales de activos, se imputan a la
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe “Variacion del valor razonable en instrumentos
financieros~ Por operaciones de la cartera interior (o exterior)”.

iv. Confratos de futuros, opciones y warrants y ofros derivados

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones y/o warrants se registran en el momento de
su contratacién y hasta el momento del cierre de la posicion o el vencimiento del contrato en los epigrafes
“*Compromisos por operaciones largas de derivados™ o “Compromisos por operaciones cortas de derivados”
de las cuentas de orden, segln su naturaieza y por el importe nominal comprometido.

Las primas pagadas (cobradas) para el ejercicioc de las opciones y warrants se registran por su valor
razonable en los epigrafes “Derivados” de la cartera interior o exterior de! activo (o pasivo) de! balance, en la
fecha de ejecucién de la operacion.

En el epigrafe “Deudores” del activo del balance se registran, adicionalmente, los fondos depositados en
concepto de garantia en los mercados correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos,

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de la realizacion o no de la liguidacion de la operacion, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe "Derivados” de la cartera interior o exterior del
activo o del pasivo, segun su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.

En aquelios casos en gque el contrato de futuros presente una liquidacién diaria, las comespondientes
diferencias se contabifizaran en la cuenta “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros — Resultados por operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

En el caso de operaciones sobre valores, si la opcidn es ejercida, su valor se incorpora a la valoracion inicial
0 posterior del activo subyacente adquirido ¢ vendido, quedando excluidas las operaciones que se liquidan
por diferencias.

v. Garantfas aportadas al Fondo

Cuando existen valores aportados en garantia al Fondo distintos de efectivo, el valor razonable de estos se
registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por la lIC” de las cuentas de orden. En caso de venta
de los valores aportados en garantia, se reconoce un pasivo financiero por el valor razonable de su
obligacion de devolverlos. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe “Tesoreria”
del balance.

Periodificaciones (activo y pasivo)}

En caso de que existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e ingresos liquidados por anticipado que
se devengaran en el siguiente ejercicio. No incluye los intereses devengados de cartera, que se recogen en
el epigrafe “Cartera de inversiones financieras — Intereses de la cartera de inversion” del balance.

Instrumentos de patrimonio propio

Los instrumentos de patrimonio propic del Fondo son las participaciones en que se encuentra dividido su
patrimonio. Se registran en el epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos
reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Participes” del balance.

11
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Las participaciones del Fondo se valoran, a efectos de su suscripcién y reembolso, en funcién del valor
liquidativo del dia de su solicitud. Dicho valor liquidative se calcula de acuerdo con los criterios establecidos
en la Circular 6/2008, de 26 de noviembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores. Los importes
comespondientes a dichas suscripciones vy reembolsos se abonan y cargan, respectivamente, al epigrafe
“Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
— Participes” del balance.

El resultado del ejercicic del Fondo, sea beneficio o pérdida, y que no vaya a ser distribuido en dividendos
(en caso de beneficios), se imputa al saldo de! epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas —
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas - Participes del balance.

Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterios mas significativos utifizados, en su caso, por el Fondo, para el
reconocimiento de sus ingresos y gastos:

i. Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adguisicion se
reconocen, en su caso, contablemente en funcién de su periode de devengo, por aplicacién del método del
tipo de interés efectivo, a excepcion de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas o en
litigio, que se registran en el momento efectivo del cobro. La periodificacion de los intereses provenientes de
la cartera de activos financieros se registra en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras — Intereses de
la cariera de inversion™ del activo del balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe
“Ingresos financieros™ de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los dividendos percibidos de ofras sociedades se reconocen, en su caso, como ingreso en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, en el momento en que nace el derecho a
percibirlos por el Fondo.

ii. Comisiones y conceptos asimilados

Los ingresos generados a favor del Fondo como consecuencia de la aplicacién a los inversores, en su caso,
de comisiones de suscripcion y reembolso se registran, en su caso, en el epigrafe “Comisiones de descuento
por suscripciones y/o reembolsos” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

lLos ingresos que recibe el Fondo como consecuencia de ia retrocesion de comisiones previamente
soportadas, de manera directa o indirectamente, se registran, en su caso, en el epigrafe “Comisiones
retrocedidas a la IIC” de Ia cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestion, de depoésitc asi como ofros gastos de gestion necesarios para el
desenvolvimiento del Fondo se registran, segan su naturaleza, en el epigrafe “Otros gastos de explotacion”
de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los costes directamente atribuibles a la operativa con derivados, tales como corretajes y comisiones

pagadas a intermediarios, se regisiran, en su caso, en el epigrafe “Gastos financieros” de la cuenta de
perdidas y ganancias.

12
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iii. Varacién def valor razonable en instrumenfos financieros

El beneficic o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros, -.

realizado o no realizado, se registra en los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de
instrumentos financieros™ y “Variacion del vaior razonable en instrumentos financieros”, segun corresponda,
de la cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo (véanse apartados 3.b.i, 3.b.ii y 3.0).

fv. Ingresos y gastos no financieros
Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.
Impuesto sobre beneficios

Eil impuesto sobre beneficios se considera como un gasto a reconocer en la cuenta de pérdidas y ganancias,
y esta constifuido por el gasto o ingreso por el impuesto corriente y el gasto o ingreso por el impuesto
diferido.

El impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface el Fondo como consecuencia de las
liquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, las deducciones y el derecho
a compensar las pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las retenciones y pagos a cuenta.

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiento y la
cancelacion de los pasivos y actives por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracion, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar a activos por impuesto diferido.

En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconocimiento de un activo por impueste diferido en ningdin caso y sélo se reconoceran mediante la
compensacion del gasto por impuesto cuando el Fondo genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales
que pueden compensarse, en su caso, se registran en la cuenta “Pérdidas fiscales a compensar” de las
cuentas de orden del Fondo.

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre. La cuantificacion de dichos pasivos se
realiza considerando los tipos de gravamen esperados en el momento de su reversion. En caso de
modificaciones en las normas tributarias, se produciran los correspondientes ajustes de valoracion.

Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional del Fondo es el euro. Consecuentemente, todos los saldos y transacciones
denominados en monedas diferentes al euro se consideran denominados en “moneda extranjera”.

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a euros utilizando los tipos
de cambio de contado de la fecha de la transaccion, entendiendo como tipo de cambio de contado el mas
representative del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del (ltimo dia habil anterior a esa fecha.
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las diferencias de cambio que se producen al convertir Jos saldos denominados en moneda extranjera a la
moneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarias que son tesoreria, débitos y créditos, por
su importe neto, en el epigrafe “Diferencias de Cambio”, de la cuenta de pérdidas y ganancias; para el resto
de partidas monetarias y las paridas no monetarias que forman parte de fa cartera de instrumentos
financieros, las diferencias de cambio se llevaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
la valoracién (véase Nota 3.g.ili).

i) Operaciones vinculadas

La sociedad gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67
de la Ley 35/2003 y 99 del Real Decreto . 1.309/2005. Para ello, la sociedad gestora ha adoptado
procedimientos para evitar conflictos de interés y asegurarse de que las operaciones vinculadas se realizan
en interés exclusivo del Fondo y a precios de mercado. Seguin lo establecido en la normativa vigente, los
informes periodicos registrados en la Comisién Nacional del Mercado de Valores incluyen, en su caso,
informacion sobre las operaciones vinculadas realizadas, fundamentalmente, comisiones por liquidacion e
intermediacion, comisiones retrocedidas con origen en las instituciones de inversién colectiva gestionadas
por entidades pertenecientes al grupo de Ia sociedad gestora del Fondo, el importe de los depésitos y
adquisiciones temporales de activos mantenidos con el depositaric y el importe efectivo por compras y
ventas realizado en activos emitidos, colocados o asegurados por el Grupo de Ia sociedad gestora.

Cartera de inversiones financieras

El detalle de Ia cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2010 sin considerar, en su caso, el saldo
del epigrafe “Depositos en EECC”, “Derivados” e “Intereses de la cartera de inversion” se incluye como Anexo |,
el cual forma parte integrante de esta nota.

Al 31 de diciembre de 2010 el desglose por plazos de vencimiento de los valores representativos de deuda, es el
siguiente:

Vencimiento Euros

Inferior a 1 afio 1.211.284,42
Comprendido entre 1 y 2 afios 2.833.859,67
Comprendido entre 2 y 3 ailos 1.239.281.86
Comprendido entre 3 vy 4 afios 3.085.552.35
Comprendido entre 4 y 5 afios 6.121.709,07
Superior a 5 afios 6.410.269,37

20.901.956,74

Al 31 de diciembre de 2010, en el epigrafe “Cartera Interior — Valores representativos de deuda” del activo del
baiance se incluyen 850 miles de euros correspondientes a adquisiciones temporales de activos (Deuda Piblica)
cuya contraparte es la enfidad depositaria.
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Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2010, el Fondo mantenia las siguientes posiciones en las cuentas de
compromiso:

Euros
Futuros vendidos ' 8.195.820,00
Total 8.195.820,00

Al 31 de diciembre de 2010, la totalidad de las poéiciones en cuentas de compromiso mantenidas por el Fondo
tenian un vencimiento inferior al afio.

Incluido en el saldo del epigrafe “Deudores” del balance, al 31 de diciembre de 2010, se recogen 69 miles de
euros depositados en concepto de garantia en los mercados de derivados, necesaria para poder realizar
operaciones en los mismos.

Los depésitos con entidades de crédito se valoran conforme a lo dispuesto en fa Nota 3-b)-i. A continuacién se
detallan los depositos con entidades de crédito mantenidos por el Fondo al 31 de diciembre de 2010, junto con
el interés que devengan y su vencimiento:

Tipo de

Entidad Divisa Euros Vencimiento | Interés

Banco Santander Central Hispano, S.A. Euro 1.500.000,00| 10/04/2011 4.00%

Banco Popular, S.A. Euro 1.500.000,00; 28/04/2011 3,50%
3.000.000,00

Los valores y activos que integran la cartera del Fondo que son susceptibles de estar depositados, lo estan en
BNP Paribas Securities Services, Sucursal en Espafia o en tramite de dep6sito en dicha entidad (véanse Notas
1y 7). Los valores mobiliarios y demés activos financieros del Fondo no pueden pignorarse ni constituirse en
garantia de ninguna clase, salvo para servir de garantia de las operaciones que el Fondo realice en los
mercados secundarios oficiales de derivados, y deben estar bajo la custodia de las entidades legalmente
habilitadas para el ejercicio de esta funcién.

Gestion del riesgo:

La gestion de los riesgos financieros que lleva a cabo la sociedad gestora del Fondo esta dirigida al
establecimiento de mecanismos necesarios para controlar la exposicién a las variaciones en los tipos de interés
y tipos de cambio, asi como a los riesgos de crédito y liquidez. En este sentido, el Real Decreto 1.309/2005, de 4
de noviembre, establece una serie de coeficientes normativos que limitan dicha exposicién y cuyo control se
realiza por la sociedad gestora. A continuacion se indican los principales coeficientes normativos a los que esta
sujeto el Fondo:

+ Limites a la inversién en ofras instituciones de Inversion Colectiva:

La inversién en acciones o participaciones emitidas por una tnica 1IC no podra superar el 45% del
patrimonic salvo en ias IIC cuya politica de inversién se base en la inversion de un Unico fondo.
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Limite general a la inversion en valores cotizados:

La inversion en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podra superar -
el 5% del patrimenio del Fondo. Este limite quedara ampliado al 10%, siempre que la inversion en los
emisores en los que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio del Fondo. Puede quedar
ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro
de la Unién Europea, una comunidad autonoma, una entidad local, un organismo internacional del que
Espafa sea miembro o por cualquier otro Estado que presente una calificacion de sclvencia otorgada
por una agencia especializada en calificacion de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la del
Reino de Espaiia. Cuando se desee superar el limite del 35%, en el folieto y en toda publicacién de
promocidn del Fonde debera hacerse  constar en forma bien visible esta circunstancia, y se
especificaran los emisores en cuyos valores se tiene intencion de invertir o se tiene invertido mas del
35% del patrimonio. Quedara ampliado al 25% cuando se trate de inversiones en obligaciones emitidas
por entidades de crédito cuyo importe esté garantizado por actives gue cubran suficientemente los
compromisos de la emisién y que queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal y al
pago de ios intereses en el caso de situacion concursal del emisor. El total de las inversiones en este
tipo de obligaciones en las que se supere el limite del 5% no podra superar el 80% del patrimonio del
Fondo.

A estos efectos, las entidades perfenecientes a un mismo grupo econdmico se consideran un tnico
emisor.

Limite general a la inversién en derivados:

La exposicion total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podra
superar €l patrimonio neto del Fondo. Por exposicion total al riesgo se entendera cualquier obligacion
actual o potencial que sea consecuencia de la utitizacion de instrumentos financieros derivados, entre
los que se incluiran las ventas al descubierto.

Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean contratadas aisladamente, bien
incorporadas en operaciones estructuradas, en ningtin caso podran superar el 10% del patrimonio del
Fondo.

La exposicién al riesgo de contraparte en derivados OTC se limita al 5% del patrimonio con caracter
general y al 10% del patrimonio si la contraparte es una entidad de crédito con ciertas limitaciones.

Las posiciones frente a un anico emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por entidades de
crédito cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de la
emisién y queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal e intereses y depositos que
el Fondo tenga en dicha entidad no pedran superar el 35% del patrimonio del Fondo.

Las posiciones frente a un dnico emisor en productos derivados, activos e instrumentos financieros y
depositos que el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 20% del patrimonio del Fondo.

A estos efeclos, las entidades pertenecientes a un mismo grupe econdmico se consideran un Unico
emisor.

Limites a la inversién en valores no cotizados:

Los valores susceptibles de ser adquiridos no podran presentar ninguna limitacion a su libre
transmisidn.
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Queda prohibida la inversién del Fondo en valores no cotizados emitidos por entidades pertenecientes
a su grupo o al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podra tener invertido més del 2% de su
patrimonio en valores emitidos ¢ avalados por una misma entidad. Igualmente, no podra tener mas del ..
4% de su patrimonio invertido en valores emitidos o avalados a entidades pertenecientes a un mismo

grupo.
Se autoriza la inversidn, con un limite maximo conjunte del 10% del patrimonio, en:

+ Acciones y participaciones de IIC de caracter financiero no autorizadas conforme a la Directiva
85/611/CEE domiciliadas en paises no OCDE con ciertas limitaciones.

» Acciones y participaciones de HC de inversion libre y de lIC de IIC de inversion libre
espafiolas.

= Acciones y participaciones de Entidades de Capital Riesge reguladas en la Ley 25/2005.

» Depodsitos en entidades de crédito con vencimiento superior a 12 meses con ciertas
limitaciones.

+ Coeficiente de liquidez:

El Fondo debera mantener un coeficiente minimo de liquidez del 3% de su patrimonio calculado sobre
el promedio mensual del Fondo.

+  Obligaciones frente a terceros:

El Fondo podra endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su patrimonio para resolver dificultades
transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo no superior a un mes, o por adquisicion
de activos con pago aplazado, con las condiciones gue establezca la Comision Nacional del Mercado
de Valores. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en la compra de activos
financieros en el periodo de liquidacion de la operacion que establezca el mercado donde se hayan
contratado.

Los coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se expone el Fonde gue, en todo
caso, son objeto de seguimiento especifico por la sociedad gestora:

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria el Fondo en el caso de que alguna contraparte
incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con el mismo. Dicho riesgo se veria mitigado con los limites
a la inversion y concentracion de riesgos antes descritos.

Riesgo de liquidez

En el caso de que el Fondo invirtiese en valores de baja capitalizacion o en mercados con una reducida
dimension y limitado volumen de contratacidn, o inversidon en otras Instituciones de Inversién Colectiva con
liquidez infericr a la del Fondo, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, la sociedad gestora
del Fondo gestiona el riesgo de liquidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de los
coeficientes de liquidez y garantizar los reembolsos de los participes.
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Riesge de mercado

El riesgo de mercado representa la pérdida en las posiciones de las Instituciones de Inversion Colectiva como
consecuencia de movimientos adversos en los precios de mercado. Los factores de riesgo mas significativos
podrian agruparse en los siguientes:

- Riesgo de tipo de interés: la inversion en activos de renta fija conlleva un riesgo de tipo de interés, cuya
fluctuacion de tipos es reducida para activos a corto plazo y elevada para activos a largo plazo.

- Riesgo de tipo de cambio: Ia inversién en activos denominados en divisas distintas del euro conlleva un
riesgo por las fluctuaciones de los tipos de cambio.

- Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: la inversion en instrumentos de patrimonio conlleva
que la rentabilidad del Fondo se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los que invierte.
Adicionalmente, la inversién en mercados considerados emergentes puede conllevar, en su caso,
riesgos de nacicnhalizacion o expropiacion de activos o imprevisios de indole politico que pueden
afectar al valor de las inversiones, haciéndolas mas volatiles.

Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por el Fondo se encuentran descritos en el Folleto
informativo, segin lo establecido en la normativa aplicable.

5. Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2010, la composicion del saldo de este capitulo del balance es la siguiente:

Euros
Cuentas en el depositario:
BNP Paribas Securities Services, Sucursal en Espafia (curos) 39.091,37
BNP Paribas Securities Services, Sucursal en Espafia (en divisas) ' 7.471,62
46.562,99
Otras cuentas de¢ tesoreria:
Otras cuentas de tesoreria en euros 2261924
22.619,24
09.182,23

Las cuentas corrientes mantenidas por el Fonde han devengado en el ejercicio 2010 un tipo de interés de
mercado.

6.  Participes

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009, el patrimonio del Fondo estaba formalizado por participaciones de iguales
caracteristicas, representadas por anotaciones en cuenta, sin valor nominal y que confieren a sus propietarios
un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.
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Al 31 de diciembre de 2010 y 2009, el calculo del valor de cada patticipacién se ha efectuade de la siguiente
manera:

Euros
31-12-2010 31-12-2009

Patrimonio atribuido a participes o accionistas del Fondo

. L 27.077.362,87 35.748.655,86
al cierre del ejercicio

Valor liquidativo de la participacién 10,050861 10,280643
NP Participaciones 2.694.034,17 347727821
N° Participes ' 105 111

Al 31 de diciembre de 2010, Nacional de Reaseguros, S.A. y Seguros Catalana Occidente, SA de Seguros y
Reaseguros mantenian una participacidén significativa del 53,17% y 21,68% del patrimonio del Fondo
respectivamente.

Conforme a la normativa aplicable, el nimero minimo de participes de los Fondos de Inversién no debe ser
inferior a 100, en cuyo caso dispondran del plazo de un afio para llevar a cabo la reconstitucién permanente del
niimero minimo de participes.

7. Oiros gastos de explotacién

Segdn se indica en la Nota 1, la direccién y gestion del Fondo estan encomendadas a su sociedad gestora. Por
este servicio, durante los ejercicios 2010 y 2009, el Fondo ha pagado una comision del 0,35% anual, calculada
sobre el patrimenio diario del Fondo y que se satisface mensualmente,

La entidad depositaria del Fondo (véase Nota 1) ha percibido una comision del 0,10% anual calculada sobre el
patrimonio diario del Fondo durante los ejercicies 2010 y 2009, que se satisface trimestralmente.

El porcentaje directa o indirectamente aplicado en concepto de comisién de gestion y depésito sobre la parte de
cartera invertida, en su caso, en insfituciones de inversidn colectiva gestionadas por entidades perienecientes al
Grupo Financiere Riva y Garcia, no supera los limites maximos legales establecidos. Adicionalmente, el nivel
maximo de comisiones de gestion y depésito que soporta, sobre la parte de cartera invertida, en su caso, en
instituciones de inversién colectiva gestionadas por entidades no pertenecientes al Grupo Financiero Riva y
Garcia, no supera los limites establecidos a tal efecto en su Folleto.

Los importes pendientes de pago por ambos conceptos, al 31 diciembre de 2010 y 2009, se incluyen en el saldo
del epigrafe “Acreedores” del balance.

La Orden EHA/B96/2008, de 5 de marzo, que desarrolla el Real Decreto 1.309/2005, de 4 de noviembre, por el
que se reglamenta la Ley de Instituciones de Inversidn Colectiva, tiene por objeto la concrecidn y desamolio de
las funciones de vigilancia, supervision, custodia y administracién de las entidades depositarias de las
Institucicnes de Inversion Colectiva. Las principales funciones son:

1.  Comprobar que las cperaciones realizadas lo han sido en régimen de mercado.

2. Comprobar que las operaciones realizadas han respetado los coeficientes y criterios de inversién
establecidos en la normativa vigente.
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3. Supervisar los criterios, formulas y procedimientos utilizados por la sociedad gestora para el calculo del
valor liquidativo de las participaciones del Fondo.

4. Contrastar con caracter previo a la remision a la Comisién Nacional del Mercado de Valores, la exactitud,
calidad y suficiencia de la informacion publica periddica del Fondo.

5. Verificar que los procedimientos de comercializacion establecidos por la sociedad gestora del Fondo
cumplen con la normativa aplicable.

6. Custodia de todos los valores mobiliarios y demas activos financieros que integran el patrimeonio del Fondo,
bien directamente o a través de una entidad participante, conservando en todo caso la responsabilidad
derivada de la realizacion de dicha funcion.

7. Comprobar que las liquidaciones de valores y de efectivo son recibidas en el plazo que determinen las
reglas de liquidacion que rijan los correspondientes mercados.

8. Asegurar que las suscripciones y reembelsos cumplen con los procedimientos establecidos en el folleto del
Fondo asi como en la legislacion vigente.

Incluido en el saldo del epigrafe "Otros gastos de explotacion — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias se
recogen los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales del Fondo, por un importe de 3
miles de euros (4 miles de euros al 31 de diciembre de 2009).

Al 31 de diciembre de 2010 el Fondo no tenfa ningdn importe significativo pendiente de pago a sus proveedores
en operaciones comerciales gue a dicha fecha acumulara un aplazamiento superior al plazo legal de pago.

. Situacion fiscal

El Fondo tiene abiertos a inspeccion por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas desde su constitucion (véase Nota 1).

El tipo de gravamen a efectos del impuesto sobre beneficios es del 1% (Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de
marzo).

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009, en el epigrafe “Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la
Administracion Publica en concepto de retenciones y/o pagos a cuenta del impuesto sobre heneficios por
importe de 60 e inferior a mil eurcs, respectivamente.

De acuerdo con la legislacién vigente, las pérdidas fiscales de un ejercicio pueden compensarse a efectos
impositivos con los beneficios de los quince ejercicios siguientes, en determinadas condiciones. La cuenta de
pérdidas y ganancias del ejercicio 2010 no incluye gasto alguno en concepto de impuesto sobre beneficios, ya
que el Fonde ha incurrido en pérdidas. Adicionalmente, durante el ejercicio 2009, el Fondo registré un gasto y un
pasivo en concepto de impueste sobre beneficios que ascendieron a § miles de euros, respectivamente, que se
encuentran registrados en el epigrafe “Impuesto sobre beneficios” de la cuenta de pérdidas y ganancias del
ejercicio 2009 y en la cuenta “Acreedores” del pasivo del balance al 31 de diciembre de 2009, respectivamente.

Los Administradores de la sociedad gestora no esperan gue, en caso de inspeccién def Fonde, surjan pasivos
adicionales de importancia.

20



OK4516774

FEROMFIOWT

9. Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del gjercicio no se ha producido ningiin hecho significativo no descrito en las notas -
anteriores.
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Anexo I: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2010

RIVA Y GARCIA RENTA FIJA INSTITUCIONAL, FONDO DE INVERSION

Valoracién Posterior

NATURAL[3.375{27

Divisa Descripcion
{Euros)

EUR | DA OBL 3,90 VTO 31/10/2012[ESPA?A (GOVT OF)|3.903 153.61741

EUR  |DA OBL 4.25% VTQ 31/01/2014[ESPA?A (GOVT OF)[4.25] 456.149,84

EUR | ABERTIS 4.625% VTO 14/10/2016/LA CAIXA4.625/14/10 369.979,84
BCO GUIPUZCOANO 2.375% 30/11/2012|BCO

EUR GUIPUZCOANO! 1.206.717,49

EUR | CAIXA GALICIA 3% 03/11/2014|CAIXA GALICIAJ3|03/11/ 933.420,36

EUR | CAJA MADRID 4.375% 30/11/2015|CAJA MADRID[4.375)30 824.594,59

EUR |CAIXANOVA3.125% 15/04/2015|CATXANOVA|3.125[15/04/ 1.016.812,41

EUR | BANCAJA 3.125% 21/01/2015|BANCAJA|3.125|21/01/2015 514.963,85

EUR |REPO DE DEUDA A 1 DIA 850.000,00

TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda 6.326.255,79

EUR | BTPS 3.50% 01/06/2014|[REPUBLICA ITALIANA|3.50[01/0 322.158,28

EUR ANHEUSER-BUSCH INBEV 4% 26/04/2018|ANHEUSER- 915.570,95
BUSCH]

EUR METRO AG 5.75% 14/07/20 1 4METRO|5.75|14/07/2014 483.733,02

EUR I]iII\EJP PARIBAS 4.875% 17/10/2011|BANQUE NATIONALE 361.284,42

EUR VIVENDA 4,25% 01/12/2016/VIVENDI|4.25|01/12/2016 254.710,12

EUR | VIVENDI 4% 31/03/2017|VIVENDI4[31/03/2017 300.132,23

EUR  |EDENRED 3,625% VTO 06/10/2017[EDENRED|3.625|06/10/ 336.346,27
BANCO COMERCIAL PORTUGUES 2.375

EUR | 18/01/2012BANCO C 1.473.524,77

EUR ggglslo ESPIRITO SANTO FLOAT 25/02/2013[BANCO 834.029,01

EUR BANCO ESPIRITO SANTO 3.875 21/01/2013BANCO 328.477.63
ESPIRI ?

EUR  |REPSOL INTL FIN 6,50% 27/03/14REPSOL|6.5]27/03/20 394.632,61
PORTUGAL TELECOM 5%  04/11/2019|PORTUGAL

EUR TELECOMJ5| 678.342,85
ANGLO AMERICAN 4.375% VTO 02/12/2016]ANGLO

EUR AMERICA 724.686,61

Q
EUR GAS NATURAIL 3.375% 27/01/2015]GAS 1.282.008,02
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(Euros)
GE CAP EUR FUND 425% 01/03/2017|GE CAP
EUR AUSTRALIA 499.993,75
EUR TELEFONICA 3.406% 24/03/201 5 TELEFONICA|3.406]24/0 492.735,66
EUR ERDi FINANCE BV 3.25% 16/03/2015ELECTRICITE DE 644.601.92
EUR BANQUE PSA FIN 3.625% 17/09/2013|PSA PEUGEQT 287.998,54
CITRO
EUR  |MERCK 3.375% 24/03/2015MERCK CO INC.|3.375124/0 691.552,28
EUR ; VALE 4.375% 24/03/18|VALE, 8.A.|4.375[24/03/2018 380.913,33
EUR BANQUE PSA FINANCE 4% 19/07/2013|PSA PEUGEOT 117.254.31
CITRO
EUR TELEFONICA 3.661% VTO 18/09/2017|TELEFONICA|3.661| 620.167,53
EUR [ ATLANTIA 3.375% 18/09/2017|JATLANTIA SPA[3.375(18/0 177.080,75
EUR  |BP CAPITAL 3.10% 07/10/2014/BRITISH GAS|3.1|07/10/ 495.458,24
EUR |BAA FUNDING 4.125% 12/10/2016BAA PLC!4.125{12/10/ 128.478,42
EUR RCI BANQUE 4% 25/01/2016IRENAULT SAJ4|25/01/2016 322.342,48
EUR EDISON SPA 3.875% VTO0.10/11/2017[EDISON S.P.A.j3.8 155.037,66
0,
EUR }S\iﬁELORMITTAL 4.625% VT0.17/11/2017|ARCELOR, 130.529,10
EUR  |LAFARGE 5.375% 29/11/2018]LAFARGE SA|5.375|29/11/2 256.403,34
SCHLUMBERGER FINANCE 2.75%
EUR 1 91/12/2015/SCHLUMBERGER 325.962,71
EUR | ENI SPA 3.50% 29/01/2018|ENI SPA|3.5|29/01/2018 159.554,14
TOTAL Cartera exterior- Valores representativos de deuda 14.575.700,95
THREADNEEDLE EU HI YLD B-IGA|TIIREADNEEDLE
EUR SPECIALI : 1.249.462,74
MFS MER-EMERG MARK DEBT-A1-USDMFS
USD INTERNATIONAL L 1.258.164,45
TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversién colectiva 2.507.627,19
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Riva y Garcia Renta Fija Institucional, Fondo de Inversion

Informe de Gestién
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2010

Evolucién de los negocios {mercados), situacién del Fondo y evolucion
previsible

Al igual que durante todo el afio 2010, el trimestre ha venido marcado por un nuevo repunte del riesgo periférico
europeo como consecuencia del rescate de Irlanda, haciendo empeorar la percepcion del riesgo en Europa. No
obstante, la recuperacion mundial contintia, previéndose que el ritmo de la recuperacién sea mas rapido en las
economias emergentes que en las avanzadas, donde la consolidacién fiscal, el desapalancamiento privado y la
cada vez mas estricla regulacién financiera hacen que las perspectivas sean moderadas. A pesar de algunos
focos de inestabilidad, 2010 ha sido un buen afic para unos activos de riesgo que han sabido sobreponerse a
episodios puntuales de vulnerabilidad. Las actuaciones de los bancos centrales han influenciado en la evolucion
de las divisas, donde el euro ha sido uno de los maycres damnificados de la crisis de deuda europea.

Los datos macroeconémicos de las principales economias, al igual que el ciclo de beneficios empresariales,
indican que la actividad econdmica contindia en recuperacion, Concretamente, en Estados Unidos, el PIB se ha
situado en el 3,20% de variacion i.a. en el tercer timestre del afio desde el 3,00% del dato anterior, y en la Zona
Euro ha cerrado el mes de septiembre en el 1,90% ia., ligeramente peor que el 2,00% anterior. Ello se ha visto
reflejado también en los indicadores adelantados de confianza empresarial y consumidora gque han mejorado en
el trimestre. Aun asi, las restrictivas condiciones crediticias y el endurecimiento de las condiciones fiscales en
Europa, asi como Ja debilidad del mercado laboral y de la demanda del consumidor final, son los principales
focos de riesgo que pueden limitar el sostenimiento de la recuperacién. Por su parte, la inflacién parece bajo
control en los paises desarroliados (1,5% i.a. en EE.UU. y 2,2% en la Zona Euro) a pesar de la considerable
subida del precic de las materias primas. Concretamente, el precio del brent cerraba diciembre en 94,30 $/barril,
con una subida del 15,82% en el trimestre y del 22,15% anual. En los paises emergentes las tensiones de
precios empiezan a ser mayores, y habra que vigilar el impacto de las politicas de restriccidn menetaria que se
estan empezando a llevar 2 cabo.

En los mercados bursatiles, el indice EURO STOXX 50 se situaba al cierre del periodo en 2.792,82 puntos,
reflejando una rentabilidad acumulada anual del -5,81% y del 1,63% trimestral. Por su parte, el selectivo espaiiol
IBEX 35 cerraba diciemnbre en 9.859,10 puntos, con una evolucion det -17,43% en el afic y del -6,23% en el
trimestre. En EE.UU., el indice S&P 500 gana un 12,78% anual tras subir un 10,20% durante el trimestre,
situandose en 1.257.64 puntos, mientras que el mercado tecnologico del Nasdaq Composite alcanzé los
2.652,87 puntos con una revalorizacién trimestral del 12,00% y del 16,91% acumulada en el afic. A nivel global,
el indice MSCI World en euros sube un 17,16% anual (7,83% en divisa local), con una revalorizacién del 10,47%
durante el trimestre (7,92% sin efecto divisa). Por sectores, medidos en divisa local, los que mejor
comportamiento timestral han mostrado son materiales (16,11%) y energia (15,86%), situandose en el lado
contrario el utilifies y farmacéutico {con subidas del 1,25% y 2,49% respectivamente). Si tenemos en cuenta la
variacién en el afio, los sectores con mejor evolucién han sido consumeo ciclico (19,81%) e industriales (18,28%),
siendo los que peor comportamiento anual han tenido el de utilities (-3,95%) y el farmacéutico (-0,97%).
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El afio 2010 ha finalizado sin cambios en los tipos de interés por parte de la Reserva Federal estadounidense
(Fed) y del Banco Central Europeo (BCE), actualmente en el rango 0,00%-0,25% (Zero Interest Rate Policy,
ZIRP) para la Fed y en el 1% para el BCE. La crisis fiscal en la Zona Eurc y la todavia fragil recuperacion ..
econdmica han retrasado el calendario de subida de tipos de los Bancos Centrales en un entorno de inflacién y
crecimiento bajos y lleno de incertidumbres. De especial relevancia en este proceso serd la gestion de las
politicas cuantitativas de expansidn monetaria actualmente en vigor y que han recobrado protagonismo en el
trimestre. A pesar de los repuntes en los Ultimos 3 meses, las curvas de tipos en el afic han finalizado con
descensos tanto en EE.UU. como en la Zona Euro. Las pendientes 2-10 aiios a ambos lados del Atlantico
continGan altas, descontando la lenta retirada de las politicas monetarias laxas y estimulando el crecimiento
econdmico.

A 31 de diciembre la rentabilidad de la deuda alemana a 10 afios se situaba en el 2,.96%, lo que coloca al bono
espafiol a ese mismo plazo con un diferencial positivo de 249 p.b., y la dei T-Bond estadounidense en el 3,29%.
El mercado de divisas ha sido uno de los principales focos de atenciébn en el trimestre, mostrandose
particularmente sensible a la actuacion de las autoridades monetarias. En este contexto, el euro se ha
depreciado un 1,86% respecto al délar en el trimestre, cerrando el periodo en 1,3366 $/€ con una depreciacion
del 6,73% anual; por su parte, el yen japonés se ha apreciado un 2,77% contra el dolar en el trimestre (14,69%
anual}, situdndose en 81,19 JPY/$.

Hechos refevantes ocurridos

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memcria.

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2010

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria.

Investigacion y desarrollo

Dado su objeto social, el Fondo no ha desarrollado ninguna actividad en materia de investigacion y desarrollo.

Adquisicidn de acciones propias

No aplicable.
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OK4516779

GLASE 82
TR

Riva y Garcia Renta Fija Institucional, Fondo de Inversion

Formulacion de las cuentas anuales

Los Administradores de Riva y Garcia Gestién, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, 5.A.
en su reunién del Consejo de Administracién celebrada el 31 de marzo de 2011 han formulado las cuentas
anuales de Riva y Garcia Renta Fija Institucional, Fondo de Inversion, que comprenden el balance al 31 de
diciembre de 2010, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambiocs en el patrimonio neto y la memoria
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha y el informe de gestion del ejercicic 2010, que junto
a esta diligencia estan extendidas en 26 folios de papel timbrado, clase 82, nimeros OK4516754 a OK4516779,
ambos incluidos.

Firmantes: / i

Vocal: Javier Suqué Mateu
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