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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Participes de

Riva y Garcia Seleccidn Agresiva, Fondo de Inversion,

por encargo del Consejo de Administracién de

Riva y Garcia Gestidn, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A.
(Sociedad Unipersonal):

1. Hemos auditado las cuentas anuales de Riva y Garcia Seleccién Agresiva, Fondo de Inversion que
comprenden el balance al 31 de diciembre de 2009, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de
cambios en ¢l patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha
fecha, cuya formulacion es responsabilidad de los Administradores de su Sociedad Gestora. Nuestra
responsabilidad es expresar una opinién sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en
el trabajo realizado de acuerdo con las normas de auditoria generalmente aceptadas, que requieren ¢l
examen, mediante la realizacién de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas
anuales v la evaluacion de su presentacion, de los principios contables aplicados y de las
estimaciones realizadas.

2. De acuerdo con la legislacion mercantil, los Administradores de la Sociedad Gestora presentan, a
efectos comparativos, con cada una de las partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias,
del estado de cambios en el patrimonio neto v de la memoria, ademas de las cifras del ejercicio
2009, las correspondientes al ejercicio anterior. Nuestra opinion se refiere exclusivamente a las
cuentas anuales del ejercicio 2009. Con fecha 31 de marzo de 2009 emitimos nuestro informe de
auditoria acerca de las cuentas anuales del ejercicio 2008, en el que expresamos una opinién
favorable.

3. Conforme a la normativa aplicable, el patrimonio minimo de los Fondos de Inversion debe ser de
3.000 miles de euros, disponiéndose de un plazo de un afio para alcanzar dicho patrimonio minimo
contado a partir del momento en que el patrimonio descendid de 3.000 miles de euros. Es intencion
de los Administradores de la Sociedad Gestora proceder a la subsanacién de este hecho a la mayor
brevedad posible

4. De acuerdo con lo mencionado en la Nota 2.c. de la memoria adjunta, las cuentas anuales
correspondientes al ejercicio 2008 fueron las primeras que los Administradores de la Sociedad
Gestora de Riva y Garcia Seleccion Agresiva, Fondo de Inversion formularon aplicando la Circular
3/2008, de 11 de septiembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores, considerandose
dichas cuentas anuales como cuentas anunales iniciales. LL.a mencionada Circular 3/2008 establecia
como fecha de transicién el 31 de diciembre de 2008 por lo que la cuenta de pérdidas y ganancias
del ejercicio 2008 fue preparada de acuerdo con los criterios de contabilizacion establecidos en la
Circular 7/1990, de 27 de diciembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores vigente en
dicho ¢jercicio, aunque se presentd de acuerdo con el modelo previsto en la mencionada Circular
3/2008. En consecuencia, la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2009 es la primera que se
prepara aplicando los criterios de contabilizacion establecidos en la Circular 3/2008, por lo que la
comparacion entre ambos ejercicios debe efectuarse considerando dicha circunstancia.
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5. En nuestra opinion, las cuentas anuales del ejercicio 2009 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio v de la situacién financiera de Riva y Garcia Seleccion
Agresiva, Fondo de Inversion al 31 de diciembre de 2009 y de los resultados de sus operaciones y de
los cambios en el patrimonio neto correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha y
contienen la informacion necesaria y suficiente para su interpretacitn y comprension adecuadas, de
conformidad con los principios y normas contables generalmente aceptados en la normativa
espafiola que resultan de aplicacion v que, excepto por el cambio, con el que estamos de acuerdo, en
los criterios de contabilizacion de la cuenta de pérdidas y ganancias descrito en el parrafo anterior,
guardan uniformidad con los aplicados en el ejercicio anterior.

6. El informe de gestion adjunto del ejercicio 2009 contiene las explicaciones que los Administradores
de la Sociedad Gestora consideran oportunas sobre la situacion del Fondo, la evoluciéon de sus
negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado
que la informacion contable que contiene el citado informe de gestion concuerda con la de las
cuentas anuales del ejercicio 2009. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del
informe de gestién con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye revision de
informacion distinta de la obtenida a partir de los registros contables del Fondo.
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CLASE 8.

0K1452675

RIVA Y GARCIA SELECCION AGRESIVA, FONDO DE INVERSION

BALANCES AL 31 BE DICIEMBRE DE 20092 Y 2008

(Euros)
ACTNVO 31-12-2009 31-12-2008 {*} PATRIMONIO Y PASIVO 31-12-2009 31-12-2008 ()
ACTIO NC CORRIENTE - - PATRIMONIOQ ATRIBUIDO A PARTICIPES O 525.656,10 561_686,35
ACCIONISTAS
Inmovilizado intangible - - Fondos reemboisables atribuidos a 525.656,10 561.686,35
participes o accionistas
Inmovilizado material - - Capital - -
Bienes inmuebles de uso propio - - Participes 518.228.34 ©85.124,99
Moblliario y enseres - - Prima de emision - -
Activos por impuesto diferide - - Reservas 3,2580,87 3.212,42
ACTIVO CORRIENTE 571.418,44 565.628,84 {Acciones propias) - -
Deudores 9,60 5.024 95 Resultados de ejercicios anteriores (83.675,54) (83.675,54)
Cartera de inversiones financieras 563.113,92 539,449,086 Otras aportaciones fie socios - -
Cartera interior 146.833,85 119.216,00 Resultado del gjercicio 8781243 (342.975,52)

Valecres representativos de deuda 60.000,00 15.000,00 (Dividendo a cuenta) - -

Instrumentas de patrimonic B.466,17 36.668,38 | Ajustes por cambios de wvalor en - "

inmevilizado material de uso propio
Instiuciones de Inversién Caolectiva 78.367,68 67.547.62 | Ofro patrimonic atribuido - -
Depodsitos en EECC - - -
Derivados - - PASIVO NO CORRIENTE - -
Cros - - Provisiones a largo plazo - -
Cartera exterior 416.279,75 420.233,06 Deudas a largo plazo - -
Valores representativos de deuda - - Pasivos por impuesto diferido - -
Instrumentos de patrimonio - -
instituciones de Inversion Colectiva 416.279,75 420.233,06 | PASIVO CORRIENTE 45,762,34 3.942,49
Depdsitos en EECG - - Provisiones a corfo plazo - -
Derivados - n Deudas a corto plazo - -
Otros - - Acreedores 45.762,34 3.942 4¢
Intereses de la cartera de inversidn 0,32 - Pasivos financieros - -
inversiones morosas, dudosas o en litigio - - Derivados - -
Periodificaciones - - Pericdificaciones - -
Tesoreria 8.294,92 21.154,83
TOTAL ACTIVO 571.418.44 565.628,84 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 5§71.418,44 565.628,84

CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISO - 3.360,00

Compromisos por operaciones fargas de - -
derivados

Compromisos por operaciones cortas de - 3.360,0C
derivados
OTRAS CUENTAS DE ORDEN 339.684,66 423.406,18

Valores cedidos en préstama por la {iC - -

Valores aportados como garantia por la G - -

Valores recibides en garantia por la IIC - -

Capital nomina! no suscrito ni en circetlacion - -
(3ICAV)

Pérdidas fiscales a compensar 339.684,66 423.406,18

Ctros - -
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 339.684,66 426.766,19

Las Notas 1 a 9 descritas en fa Memoria adjunta forman parte infegrante

(*) Se presenta, unicay exclusivamente,‘ a efectos comparativos.

del balance al 31 de diciembre de 2009.
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RIVA Y GARCIA SELECCION AGRESIVA, FONDO DE INVERSION

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS

CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS

EL 31 DE DICIEMBRE DE 2009 Y 2008

(Euros)
2009 2008 {*)

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - -

Comisiones retrocedidas a la iC 1.552,80 4.364,66

Gastos de Personal - -

Otros gastos de explotacién {9.104,81) {13.291,34)
Comisitn de gesfién (5.918,48) {9.981,57)
Comisién depositaric (274,99) {486,93)
Ingresoafgastoe por cormpensacion compartmento - -

Otros (2.511,34) (2.822,84)
Amortizacion del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -
RESULTADC DE EXPLOTACION [7.512,01) {8.926,68)
Ingresos firancieros 169,15 5.089,08
Gastos financieros {964,44) {1.030,91}
Variacidn del valor razonable en instrumentos financieros (2.755,20) {153.250,13)

Por operaciones de la cartera interior (2.901,68) (43.255,86)

Por operaciones de la cartera exterior 146,38 {109.994,27)

Por operaciones ¢on derivados - -

Otros . -
Diferencias de cambio (758,36) 2.797.,40
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 99.633,29 {187.654,28)

Deterioros - -

Resultados por operaciones de la cartera interfor {29.630,19) {6.883,28)

Resultados por opesaciones de la carterz exterior 134.794,54 (197.449,97}

Resultados por operaciones con derivados {5.577,21) 19.226,27

Otros 46,15 (2.547,30)
RESULTADQ FINANCIERDO 95.324,44 (334.048,84)
RESULTADO ANTES DE IMPUESTQS 87.812.43 {342.975,52)
Impuesto sobre beneficios - -
RESULTADO DEL EJERCICIO 87.812,43 {342.975 53}

(*) Se presenia, Gnica 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 2009.
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CLASE 8.

Riva y Garcia Seleccion Agresiva, Fondo de Inversion
Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2009

Reseiia del Fondo

Riva y Garcia Seleccion Agresiva, Fondo de Inversidn (en adelante, el Fondo) se constituyé et 21 de febrero de
2007. El 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 Colectiva.

El Fondo figura inscrito en el registro administrativo especifico de la Comision Nacional del Mercado de Valores
con el nimero 3.807.

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

La politica de inversién del Fondo se encuentra definida en el Folleto que se encuentra registrado y a disposicion
del piiblico en el registro correspondiente de la Comision Nacional dei Mercado de Valores.

Segln se indica en la Nota 7, la direccién y administracion del Fondo estidn encomendadas a Riva y Garcia
Gestion, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, 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).

Con fecha 21 de diciembre de 2009, el Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora ha aprobado la fusién
por absorcién de los fondos Riva y Garcia Seleccion Agresiva, F.I. y Riva y Garcia Seleccién Universal, F.I.,
mediante absorcidn del segundo por el primero. Con fecha 30 de marzo de 2010 se ha presentado ante la
Comisién Nacional del Mercado de Valores fa solicitud de autorizacién de dicho Proyecto de Fusién.
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CLASE 87
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2. Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables del Fondo y se presentan de acuerdo con
los formatos y criterios de valoracién establecidos en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisién
Nacional del Mercado de Valores, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio y de la situacién
financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2009.y de los resultados de sus operaciones y de los cambios en
el patrimonio nefo que se han generado durante el ejercicio terminado en esa fecha.

Las cuentas anuales del Fondo, que han sido formuladas por los Administradores de su sociedad gestora, se
encueniran pendientes de su aprobacion 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.

b) Principios contables

En la preparacidén de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y normas de valoracion
descritos en la Nota 3. No existe ningtin principio contable o norma de valoracién de caracter obligatorio que,
teniendo un efecto significativo en fas 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 gesiora 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 determinados instrumentos financieros y de posibles pérdidas por deterioro
de determinados actives. A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor
informacién dispenible al cierre del ejercicio 2009, es posible que acontecimientos que puedan fener lugar en
el futuro obliguen a modificartas {(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 que sea su politica de inversion, estan sujetas a las

fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversion en valores (véase Nota 4), lo que puede
provocar que el valor liguidativo de la participacion fluchiie tanto al alza como a Ia baja.

c¢) Comparacién de la informacion

La informacion contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2008 se presenta, (nica y
exclusivamente a efectos comparativos, junto con la informacion correspondiente al ejercicio 2009,
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En este sentido, las cuentas anuales del ejercicio 2008 fueron las primeras que los Administradores de la
sociedad gestora formularon aplicando la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comision Nacional del
Mercado de Valores, considerandose dichas cuentas como cuentas anuales iniciales. La mencionada
Circular 3/2008 establecia como fecha de transicion el 31 de diciembre de 2008 por lo que la cuenta de
perdidas y ganancias del ejercicio 2008 fue preparada de acuerdo con los criterios de contabilizacion
establecidos en la Circular 7/1980, de 27 de diciembre, de la Comisioén Nacional del Mercado de Valores
vigente en dicho ejercicio, aunque se presentd de acuerdo con el modelo previsto en la mencionada Circular
3/2008. En consecuencia, la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2009 es la primera que se prepara
aplicando ios criterios de contabilizacion establecidos en la Circular 3/2008, por lo que la comparacién entire
ambos ejercicios debe efectuarse considerande dicha circunstancia.

En particular, hasta el 31 de diciembre de 2008, (nicamente se registraban en la cuenta de pérdidas y
ganancias los cambios en el valor razonable que generaban minusvalias no materializadas de la cartera,
mientras que durante el ejercicio 2009, se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias fos cambios en el
valor razonable que generan tanto minusvalias como plusvalias no materializadas de la cartera. No obstante,
dicha diferencia de tratamiento contabie no afecta a la comparabilidad del patrimonio atribuido a participes at
31 de diciembre de 2008 y 2009, en la medida en que las plusvalias latentes correspondientes a los activos
financieros a los que se refiere este mismo parrafo se registraron netas de su efecto impositivo, a dichas
fechas, en su caso, en el epigrafe “Patrimonio atribuido a participes ¢ accionistas — Fondos reembolsables
atribuidos a participes o accionistas — Reservas” del balance,

d) Agrupacién de partidas

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

¢} Correccion de errores

En la elaboracion de las cuentas anuales adjunias no se ha detectado ningun error significativo que haya
supuesto la reexpresion de los importes incluidos en fas cuentas anuales dei ejercicio 2008.

3. Normas de registro y valoracion

En la elaboracion de las cuentas anuales det Fondo correspondientes z los ejercicios 2009 y 2008 se han
aplicado los siguientes principios, politicas contables y criterios de valoracién:

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:

- Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, ias cuentas o depositos a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liquidez, ya sea en el depaositario, cuando éste sea una entidad de crédito,
0 en caso contrario, fa entidad de crédito designada en el folleto. Asimismo se incluye, en su caso, las
restantes cuentas corrientes o saldos que el Fondo mantenga en una institucion financiera para poder
desarroilar su acfividad y, en su caso, el efectivo recibido por el Fonde en concepte de garantias

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

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

» Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por ofras entidades, tales como
acciones y cuotas participativas, que fienen la naturaleza de instrumentos de capital para el
emisor. )

= Instituciones de Inversién Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en ofras Instituciones
de inversian Colectiva.

» Depositos en entidades de créditc (EECC): depdsitos gue el Fondo mantiene en entidades de
credito, a excepcion de ios saldos que se recogen en el epigrafe “Tesoreria”.

s Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futures y forwards, el valor
razonable de [as primas pagadas por warmrants y opciones compradas y el valor razonable de los
contrates de permuta financiera que el Fondo tiene contratados, asi como fos dervados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por el Fondo.

» Ofros: 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 correspondienies a ofras
operaciones no recogidas en ios epigrafes anteriores.

* Intereses en la cartera de inversion: recoge, en su caso, la periodificacion de los intereses activos
de [a cartera de inversiones financieras.

+ Inversiones morosas, dudosas o en litigio: incluye, en su caso, y a los meros efectos de su
clasificacion contabte, el valor en libros de las inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reembolso sea problematico y, en todo caso, de aquelias respecto a las cuales hayan transcurrido
mas de noventa dias desde su vencimiento total o parcial.

- Deudores: recoge, en su caso, el efective depositado en concepio de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos y ef total 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 como “Partidas a cobrar”.
Las pérdidas por deterioro de las “Partidas a cobrar’ asi como su reversién, se reconocen, en su caso,
como un gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe “Deterioro y resultade por enajenaciones
de instrumentos financieros - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.
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if. Clasificacién de los pasivos financieros

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

- Deudas a largo/corto plazo: recoge, en su caso, las deudas contraidas con terceros por préstamos
recibidos y otros débitos, asi como deudas con entidades de crédito. Se clasifican a efectos de valoracion

como “Débitos y partidas a pagar”.

- Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los confratos 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 Fondotiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por el Fondo. Se dasifican a
efectos de su valoracion como “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 las cuentas con las Administraciones Publicas y los importes pendientes de pago por
comisiones de gestién y deposiio. Se clasifican a efectos de valoracion como “Débitos y partidas a
pagar”.

Reconocimiento y valoracion de los activos y pasivos financieros

i. Reconocimiento y valoracién de los activos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Partidas a cobrar, y los activos
clasificados en el epigrafe “Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su “valor razonable® (que salvo evidencia
en contrario serd el precio de la fransaccién), integrando los costes de fransaccion directamente atribuibles a
la operacion. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses
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 fiujos de efectivo no es significativo,
aguellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Desde el 31 de diciembre de 2008 inclusive {fecha de primera aplicacion de la Circular 3/2008), los activos
financieros clasificados a efectos de valoracién como *Activos financieros a valor razonable con cambios en
pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “vator razonable” (que salvo evidencia en contrario sera
el precio de la transaccion), incluyendo los costes de transaccion explicitos directamente atribuibles a la
operacion y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamienio de pago. Los intereses explicitos
devengados desde la Ultima liquidacion 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 transaccién 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).
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No abstante lo anterior, hasta la entrada en vigor de la Circular 3/2008 (31 de diciembre de 2008), para los
activos financieros clasificados como “Instrumentos de patrimonio”, “Valores representativos de deuda”,
“Participaciones en otras instituciones de inversion colectiva”, “Depdsitos en entidades de crédito” u “Otros”,
en aplicacién de las normas contables antes vigentes (Circular 7/1990 y sucesivas modificaciones),
inicamente se registraban en la cuenta de pérdidas y ganancias, los cambios en el valor razonable que
generaban minusvalias no materializadas de la cartera, mientras que aquellos que generaban plusvalias no
materializadas de la cartera se regisiraban, netas de su efecto impositivo, en cuentas de orden y no
imputandose a resultados hasta el momento de la venta del activo. En relacién con los restantes aclivos
financieros (basicamente, derivados) no hay diferencias significativas entre el criterio de reconocimiento de
cambios de valoracidon anterior y el actual. En aplicacion de lo establecido en la Norma transitoria primera de
la Circular 3/2008, al 31 de diciembre de 2008 (fecha de primera aplicacién de la mencionada Circular), las
plusvalias latentes correspondientes a los activos financieros existentes a dicha fecha se registraron, en su
caso, en el epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a
participes o accicnistas — Reservas” del balance (véase Nota 2-¢).

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

- Instrumenios de patrimonio cotizados: su valor razonable es el valor de mercado gue resulta de aplicar el
cambio oficial de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediato habil anterior, o el cambio medio
ponderado si no existiera precio oficial de cierre, utilizandd el mercado mas representative por volumen de
negociacion.

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

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cofizacidn en un mercado
active y siempre y cuando éste se obtenga de forma consisiente. En el caso de que no esié disponible un
precio de cotizacion, el valor razonable se corresponde con el precio de la transaccién mas reciente, siempre
que no haya habido un cambio significativo en las circunstancias economicas desde el momente de la
transaccion. En este caso, se reflejarén las nuevas condiciones utilizando como referencia precios o fipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado active,
se aplicaran técnicas de valoracion (precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacion, fransacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento actual de ofros
instrumenios que sea sustancialmente el mismo, modelos de descuento de flujos y valoracién de opciones,
en su caso) gue sean de general acepiacion y que ufilicen 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 plblica,
incrementado en una prima o margen determinada en el momento de la adquisicion de los valores.

- Como excepcidn, para las p osiciones en valores represertativos de deuda (cotizados o no cotizados)
adquiridos con anterioridad a la entrada en vigor de la Circular 3/2008 (31 de diciembre de 2008), y con un
plazo de vencimiento inferior a 6 meses, segln la Norma fransitoria 4* de dicha Circular y hasta el
vencimiento de dicho activo, su valor razonabie ha sido el precio de adquisicion incrementado en los
intereses devengados correspondientes, calcutados aplicando un métedo lineal de periodificacion o la tasa
interna de rentabilidad de estes valores. En fodo caso, la totalidad de los valores representativos de deuda
existentes, en su caso, al 31 de diciembre de 2009, se valoran segln lo descrito en los dos parrafos
anteriores.
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- 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 ajustado de la entidad
participada, corregido en el importe de [as plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubieran
sido identificadas y calculadas en el momento de la adquisicion, y gue subsistan en el momento de Ia
valoracion.

- Depdsitos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos: su valor razonable se calcula,
generalmente, de acuerdo al precio que iguale ef 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 participacicnes en otras instituciones de inversion colectiva: su valor razonable es el vator
liquidative del dia de referencia. De no existir, se utilizara el ditimo valor liquidativo disponible. En el caso de
que se encueniren admitidas a negociacion en un mercado o sisterna multilateral de negociacion, se
valoraran a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre que sea representativo. Para las inversiones
en lIC de inversion libre, 1IC de IIC de inversion libre e IIC extranjeras similares, seguin el articulo 36.1.)) del
RD 1.309/2005, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

- 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 mullilaterales de negociacién, se valoraran mediante la aplicacién de métodos o modelos de
valoracién adecuados y reconocidos.

il. Reconocimiento y valoracion de los pasivos financieros

Los pasives financieros clasificados a efectos de valoracion como “Débitos y partidas a pagar’, se valoran
inicialmente por su “valor razonable” {que salvo evidencia en contrario sera ef precio de la transaccion)
integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabifizandose los intereses devengados en el epigrafe “Gastos
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, aguellas parfidas cuyo importe
se espera pagar en un plazo inferior a un afo se valoran a su valor nominal.

lLos 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 sailvo evidencia en
contrario sera el precio de la fransaccién) incluyendo los costes de transaccion directamente atribuibles a la
operacion. Posteriormente, Ios pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccién en gue 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 temporatmente ¢ activos aportados en garantia, se atendera, en su
caso, al valor razonable de los aclivos a recomprar para hacer frente a la devolucion del préstamo o
restitucion de los activos adquiridos bien temporaimente o bien aportados en garantia.
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Baja del balance de los activos y pasivos financieros

El tratamiente contable de las fransferencias de activos financieros esta condicionado por la forma en que se
traspasan a terceros los riesgos y beneficios asociados a los activos que se transfieren:

1. Si los riesgos y beneficios se traspasan sustancialments a terceros — caso de las ventas incondicionaies
(gue 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 la
contraprestacion recibida neta de los costes de transaccion atribuibles, considerando cualguier nuevo
activo obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros del activo financiero, determinara asf
la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho active.

Se daran de baja los acfivos en los que concurra un deterioro noforio e imecuperable después de su
inversién con cargo a ia cuenta de pérdidas y ganancias.

2. Si se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero transferido - caso
de las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precio fijo o por el precio de venta mas
un interés, de los contraios de préstamo de valores en los que el prestatario tiene ia obligacion de
devolver los mismos o similares activos u otros casos analogos -, el activo financiero fransferido no se
dara de baja del balance y se continuara valorandolo con los mismos criterios utilizados antes de la
transferencia. Por el conirario, se reconocerd contablemente un pasivo financiero asociado, por un
imporie igual al de la contraprestacion recibida, que se valorara posteriormente a su coste amortizado.

Tampoco se daran de baja los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo 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 casc se dardn de baja. El vaicr de los aclives prestados o cedidos en
garantia se reconoceran, en su caso, en los epigrafes "Valores recibidos en garantifa por la lIC" o
“Valores aportados como garantia por la HC", respectivamente, en cuentas de orden del balance.

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

De acuerdo con jo anterior, los activos financieros sélo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
los fiujos de efectivo que generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos y
beneficios que llevan impiicitos. Similarmente, los pasivos financieros soio 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 insirumentos de pafrimonio, se contabilizan &l dia de
contratacién, 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” inferior o exterior, segtin comesponda, del activo del balance, seguin su naturaleza y
¢l resultado de las operaciones de venta se registra en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones -
de instrumentos financieros — Resultados por operaciones de la cartera interior {o exterior)” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.
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No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversion colectiva, se entiende como dia de
ejecucion el de confirmacion de la operacidn, aunque se desconozca el nimero de participaciones o
acciones a asignar. La operacion no se valorara hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados
antes de la fecha de gjecucion se contabilizan, en su caso, en ¢l epigrafe “Deudores” del balance.

ii. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momento de la contratacién y hasta el
momenio 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, 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 “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de si los cambios de valor se han liquidade o no en el ejercicio, se registran las
diferencias que resuitan como consecuencia de jos 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 y del
activo o dei pasivo, segun su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.

ifi. Adguisicion 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 del balance,
independientemente de cuales sean los instrumentos subyacentes a los que haga referencia.

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 “Varacién del valor razonable en instrumentos
financieros— Por operaciones de la cartera interior (0 exterior)”,

iv. Confratos de fufuros, opciones y warrants y otros derivados

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opcicnes yfo warrants se regisiran en el momento de
su contratacion y hasta el momento del cierre de la posicién o el vencimiento del contrato en los epigrafes
“Compromisos por operaciocnes largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados”
de las cuentas de orden, segun sut naturaleza y por el importe nominal comprometido,

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

En el epigrafe “Deudores” del activo del balance se regisiran, 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 financieres — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de la realizacién o no de la liquidacion de ia operacion en el ejercicio, se
registran las diferencias que resultan como consecuencia de fos cambios en el valor razonable de estos
contratos. La conirapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior o
exterior def activo o del pasive, segun su saldo, del balance, hasta ia fecha de su liguidacion.
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En aqueflos casos en que el contrato de futuros presente una liquidacion diaria, las correspendientes
diferencias se contabilizaran 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 scbre valores, si la opcion es ejercida, su valor se incorpora a la valoracién inicial
o posterior del activo subyacente adquirido o vendido, quedando excluidas las operaciones que se liguidan
por diferencias.

v. Garantias aportadas af Fondo

Cuando existen valores aportados en garantia al Fondo distintos de efectivo, el valor razonabie de estos se
registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por la IIC” 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 devolverios. 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 ligquidados por anticipado que
se devengaran en el siguiente ejercicio. No incluye los intereses devengados de carera, que se recogen en
el epigrafe “Cartera de inversiones financieras — Intereses de ta cartera de inversion” del balance.

Instrumenios de patrimonio propic

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

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

Al 31 diciembre de 2009 y 2008, en el epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas ~ Fondos
reembolsables atribuidos a participes o accionistas ~ Resuliados de ejercicios anteriores” se recogen los
resultados (positivos o negativos) que se encontraban pendientes de aplicacion a 31 de diciembre de 2008 y
que se habian generado en ejercicios anterfores al ejercicio terminado en dicha fecha. Desde el 31 de
diciembre de 2008, el resultado del ejercicio del Fondo, sea beneficio o pérdida, y que no vaya a ser
distribuido en dividendos (en caso de beneficios), se imputa al saldo del epigrafe “Patrimonio atribuido a
participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accienistas — Participes” del
balance.
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g) Reconocimiento de ingresos y gastos

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

i. Ingresos por infereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con postericridad al momento de la adquisicion se
reconocen, en su caso, contablemente en funcion de su periodo de devengo, por aplicacion 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 cartera de inversién” del activo del balance. La conirapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los dividendos percibidos de otras sociedades se reconccen, en sy caso, como ingreso en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, en el momento en gue nace el derecho a
percibirlos por el Fondo.

ii. Comisiones y conceptos asimilados

Los ingresos generados a favor del Fondo como consecuencia de la aplicacion 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.

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

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

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

pagadas a infermediarios, se registran, en su caso, en el epigrafe “Gastos financieros” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

iii. Variacién del valor razonable en instrumentos financieros
El beneficio o pérdida derivado de varaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros,
reglizado o no realizado, se registra en los epigrafes “Deferioro y resultado por enajenaciones de

instrumentos financieros” y "Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”, segn corresponda,
de la cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo {véanse apartados 3.b.i, 3.b.ii y 3.0).

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.
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h) Impuesto sobre beneficios

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

El impuesto corriente se cotresponde con la cantidad que satisface el Fondo como consecuencia de las
liquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficics, considerande, 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 recongcimiento v Ia
cancelacion de los pasivos y activos 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 impuesto diferido en ningtin caso y s6lo se reconoceran mediante la
compensacion del gaste por impuesto cuando el Fondo genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales
gque 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 recenocen 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 valoracién.

Al 31 de diciembre de 2008 (fecha de primera aplicacion de fa Circular 3/2008) se registrd en el epigrafe
“Acreedores” del pasivo del balance, en su caso, el efecto impositivo de los gastos a distribuir en varios
ejercicios, los ingresos a distribuir en varios ejercicios y de las plusvalias latentes correspondientes a los
activos financieros existentes a dicha fecha en cartera.

i} Transacciones en moneda exitranjera

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 exiranjera”

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a euros uiilizando los tipos
de cambio de contado de la fecha de la transaccion, entendiendo como tipo de cambic de contado el mas
representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del tltimo dia habil anterior a esa fecha.

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los 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 partidas no monetaras gue forman parte de la carlera de instrumentos
financieros, las diferencfas de cambio se llevaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
la valoracién (véase Nota 3.g.iii).
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Al 31 de diciembre de 2008 (fecha de primera aplicacidén de la Circular 3/2008) las diferencias positivas de
cambio no realizadas existentes a dicha fecha se regisiraron, en su caso, de acuerdo a la Norma transitoria
primera de la Circular 3/2008, en el epigrafe “Patrimonio afribuido a participes o accionistas — Fondos
reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Reservas” del balance.

J) 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 conflicios de interés y asegurarse de que las operaciones vinculadas se realizan
en interés exciusive del Fondo y a precios de mercado. Segin lo establecido en la nomativa vigente al 31 de
diciembre de 2009, los informes periddicos registrados en la Comisién Nacional del Mercado de Vaiores
incluyen, en su caso, informacién sobre las operaciones vinculadas realizadas, fundamentalmente,
comisiones por liquidacién e intermediacion, el importe de los depésitos 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.

Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2009 sin considerar, en su caso, el saldo
del epigrafe “Depésitos 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 2009 y 2008 el desglose por plazos de vencimiento de los valores representativas de
deuds, es el siguiente:

Euros
Vencimiento 31-12-2009 31-12-2008
Inferior a 1 afio 60.000,00 15.000,00
60.000,00 15.900,00

Al 31 de diciembre de 2009, en el epigrafe “Cartera Interior — Valores representativos de deuda” del activo del
balance se incluyen 60 miles de euros {15 miles de euros al 31 de diciembre de 2008} correspondientes a
adquisiciones temporales de activos (Deuda Publica) cuya contraparte es la entidad depositaria.

Adicionaimente, al 31 de diciembre de 2009 y 2008, el Fondo mantenia las siguientes posiciones en las cuentas
de compromiso:

Euros
31-12-2009 31-12-2008
Futuros vendidos - 3.360,00
Total - 3.360,00

Al 31 de diciembre de 2008, la totalidad de las posiciones en cuentas de compromiso mantenidas por el Fondo
tenian un vencimiento inferior al afo.
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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 depdsito en dicha entidad {(véanse Notas
1y 7). Los valores mobiliarios y demas activos financieros del Fondo no pueden pignorarse ni constituirse en
garantia de ninguna clase, salvo para servir de garantia de las operaciones que el Fondo realice en los
mercados secundarios oficiales de derivados, y deben estar bajo la custodia de las entidades legalmente
habilitadas para el ejercicio de esta funcién.

Gestion del riesgo:

La gestidn de los riesgos financieros que lleva a cabo la sociedad gestora del Fondo esta dirigida al
establecimiento de mecanismos necesarios para controlar la exposicion 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 normatives que limitan dicha exposicion y cuyo conirol se
realiza por la sociedad gestora. A continuacién se indican los principales coeficientes normatives a los que esta
sujeto el Fondo:

+ Limites a la inversion en otras Instituciones de Inversion Colectiva:

La inversién en acciones o participaciones emitidas por una dnica IIC no podra superar el 45% del
patrimonio salvo en las |IC subordinadas

» 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 quedard 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 ia Union Europea, una comunidad auténoma, una entidad local, un organisme intemacional del que
Espafia sea miembro o por cualquier ofro Estado que presente una calificacion de soivencia otorgada
por una agencia especializada en calificacion de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la del
Reino de Espafia. Cuando se desee superar el limite del 35%, en ef folleio y en foda publicacion de
promocién del Fondo 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 emifidas
por entidades de crédito cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los
compromisos de la emision y que queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal y al
pago de los intereses en el caso de sifuacién 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 pertenecientes a un mismo grupo econdmico se consideran un (nico
emisor.

o  Limite general a la inversion en derivados:
La exposicidon total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podra
superar el patrimonio neto del Fondo. Por exposicion total al riesgo se entendera cualguier obligacien

actual o potencial gue sea consecuencia de la utilizacién de instrumentos financieros derivados, entre
los gue se incluiran las ventas al descubierto.
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las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean contratadas aisladamente, bien
incorporadas en operaciones estricturadas, en ningln caso podran superar el 10% del patrimonio del
Fondo.

La exposicion al riesgo de confraparte en derivados OTC se limita al 5% del pafrimonic con caracter
generat y al 10% de! patrimonio si la contraparte es una entidad de crédito con ciertas limitaciones.

Las posiciones frente a un Gnico emisor en preductos derivados, activos e instrumentos financieros,
obligaciones emitidas por entidades de crédifo cuyo importe esté garantizado por activos que cubran
suficientemente los compromisos de la emision y queden afectados de forma privilegiada al reembolso
del principal e intereses y depésitos que el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 35% del
patrimonio del Fondo.

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

A estos efeclos, las entidades perienecienfes a un mismo grupo econémico se consideran un Unico
emisor.

Limites a la inversidon en valores no cotizados:

Los valores susceptibles de ser adquiridos no podran presentar ninguna limifacion a su libre
transmisién.

Queda prohibida la inversién del Fondo en valores no cotizados emitidos por enfidades pertenecientes
a su grupo o al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podra tener invertide mas del 2% de su

patrimonio en valores emitidos o avalados por una misma entidad. igualmente, no podra tener mas del
4% de su patrimonio invertido en valores emitidos ¢ avalados a entidades pertenecientes a un mismo

grupo.
Se auteriza fa inversidn, con un limite mé&ximo conjunto del 10% del patrimonio, en:

» Acciones y participaciones de HIC de caracter financiero no autorizadas conforme a ta Directiva
85/611/CEE domiciliadas en paises ho OCDE con cierias limitaciones.

» Acciones y participaciones de IIC de inversién libre y de IIC de 1IC de inversion libre
espanolas.

« Acciones y participaciones de Enfidades de Capital Riesgo reguladas en la Ley 1/1899,

» Depobsitos 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 calcutado sobre
el promedio mensual del Fondo.
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« Obligaciones frente a terceros:

El Fondo podra endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su patrimonio para resolver dificultades
transitorias de tesoreria, siempre gue se produzca por un plazo no superior a un mes, o por adguisicion
de activos con page aplazado, con las condiciones que establezca la Comision Nacional del Mercado
de Valores. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en la compra de aclivos
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 Fondo que, en todo
caso, son objeto de seguimiente especifico por [a sociedad gestora:

Riesgo de crédito

El riesgo de crédifo 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 contratacién, o inversion en ofras Instifuciones de Inversion Colectiva con
llquidez inferior a la del Fondo, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por elio, 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.

Riesgo 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 {os siguientes:

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

- Riesgo de tipo de cambio: la 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 inversidn 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 inversion en mercados considerados emergentes puede conlievar, en su caso,
riesgos de nacionslizacién o expropiacion de activos o imprevistos de indole politico que pueden
afectar al valor de las inversiones, haciéndolas mas volatiles.

los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por ef Fondo se encuentran descritos en el Folieto
informativo, segun lo establecido en fa normativa aplicable.
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Al 31 de diciembre de 2009 y 2008, la composicion del saldo de este capitulo del balance es ia siguiente:

Euros
31-12-2009 31-12-2008
Cuentas en el depositario:
BNP Paribas Securities Services, Sucursal en Espafia (euros) (4.362,85) 19.618,38
BNP Paribas Securities Services, Sucursal en Espafia (divisas) 12.657,77 1.536,45
8.294,92 21.154,83

Las cuentas corrientes mantenidas por el Fondo han devengado en los ejercicios 2009 y 2008 un tipo de interés

de mercado.

6.  Participes

Al 31 de diciembre de 2009 y 2008, el patrimonio del Fondo estaba formalizado por participaciones de iguales
caracteristicas, representadas por anotaciones en cuenta, sin valor nominal y gue confieren a sus propietarios

un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.

Al 31 de diciembre de 2009 y 2008, el calculo del valor de cada participaciéon se ha efectuado de la siguiente

manera:
Euros
31-12-2009 31-12-20038

Patf'lmomo ali!‘lbl}llilo a participes o accionistas del Fondo 525.656,10 561.686,35
al cierre del ejercicio
Valor liquidativo de la participacion 4,981531 4,253271
N° Participaciones 105.520,99 132.059,85
N° Participes 102 109

Al 31 de diciembre de 2009 existian dos pariicipaciones significativas que ascendian al 38,06% v 35,34% % del

patrimonio del fondo.

Al 31 de diciembre de 2008 existia un participe (persona fisica) con una participacion significativa que ascendia

al 51,20% del patrimonio del fondo.

Conforme a la normativa aplicable, el patrimonio minimo de los Fondos de Inversion debe ser de 3.000 miles de
euros, disponiendose de un plazo de un afio para alcanzar dicho patrimenio minimo contado a partir del
momento en gue el patrimonio descendid de 3.000 miles de euros. Es intencién de los Administradores de la
sociedad gestora proceder a la subsanacion de este hecho a ia mayor brevedad posible.
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7. Otros gastos de explotacidén

Segun se indica en la Nota 1, la direccion y gestion del Fondo estan encomendadas a su sociedad gestora. Por
este servicio, durante los ejercicios 2009 y 2008, el Fondo ha pagado una comisidn del 1,20% anual. Dicha
comision, que es calculada sobre el patrimonio diario deil Fondo, se satisface mensualmente.

Adicionalmente, el Fondo paga una comisién del 9,00% calculada en funcién de los resultados netos positivos
del ejercicio que se liquida anuaimente. Como consecuencia de haber obtenido rendimientos netos negativos
acumulados, el Fondo no ha registrado imporie alguno por este concepto en los ejercicios 2009 y 2008.

Et porcentaje directa o indirectamente aplicado en concepto de comisidn de gestion y depdsito sobre la parte de
cartera invertida, en su caso, en instituciones de inversién colectiva gestionadas por entidades pertenecientes at
Grupo Financierc Riva y Garcia, no supera los limites maximos legales establecidos. Adicionalmente, el nivel
maximo de comisiones de gestién y depdsito que soporta, sobre la parte de cartera invertida, en su caso, en
instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades no pertenecientes al Grupo Financiero Riva y
Garcia, no supera los limites establecidos a tal efecto en su Folleto.

La entidad depositaria del Fondo {véase Nota 1) ha percibido una comisién del 0,05% anual calculada sobre el
patrimonio diario del Fondo durante los ejercicios 2009 y 2008, gue se satisface trimestralmente.

Loé importes pendientes de pago por ambos conceptos, al 31 diciembre de 2009 y 2008, se incluyen en el saldo
del epigrafe "Acreedores” del balance.

Durante el ejercicio 2009, fa Fonde ha registrado en el epigrafe “Comisiones retrocedidas” de la cuenta de
perdidas y ganancias un importe de 1.592,80 euros (4.364,66 euros durante el ejercicio 2008), correspondiente a
la devolucion de las comisiones de gestion devengadas por las Instituciones de Inversion Colectiva gestionadas
por entidades pertenecientes al Grupo Financiero Riva y Garcia y a la devolucion parcial de comisiones del
comercializador de las instituciones de Inversion Colectiva gestionadas por entidades no pertenecientes al
Grupo Financiero Riva y Garcia, en las que ha inveriido el Fondo.

La Orden EHA/596/2008, 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 Inversién Colectiva, tiene por objeto la concrecion y desarrollo de
las funciones de vigilancia, supervision, custodia y administracién de las entidades depositarias de las
Instituciones de Inversion Colectiva. Las principales funciones son:

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

2. Comprobar que las operaciones realizadas han respetado los coeficientes y criterios de inversion
establecidos en la normativa vigente.

3. Supervisar los criterios, formulas y procedimientos utilizados por la sociedad gestora para el calculo del
valor liquidativo de [as participaciones del Fondo.

4. Contrastar con cardcter previo a la remision a la Comision Nacional del Mercado de Valores, la exactitud,
calidad y suficiencia de la informacién plblica periddica del Fondo.

5. Verificar gue los procedimientos de comercializacion establecidos por la sociedad gestora del Fondo
cumplen con la normativa aplicabie.
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6. Custodia de todos los valores mobiiiarios y demas activos financieros que integran el patrimonio det Fondo,
bien directamente o a través de una entidad participante, conservando en todo caso la responsabiiidad
derivada de |a realizacién de dicha funcién.

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 reembolsos cumplen con los procedimientos establecidos en el folleto del
Fondo asi como en ia legislacién vigente.

Incluido en ef 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 (2 miles de euros al 31 de diciembre de 2008).

8.  Situacién fiscal

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

E! fipc de gravamen a efectos del impuesto sobre beneficios es del 1% (Real Decreto Legistativo 4/2004, de 5 de
marzo).

Al 31 de diciembre de 2009 y 2008, en el epigrafe "Deudores” del balance se recogen saldos deudores con fa
Administracién Piblica en concepto de retenciones y/o pagos a cuenta del impuesto sobre beneficios por
importe infericr a mil de euros, respectivamente.

De acuerdo con la legislacién vigente, las pérdidas fiscales de un gjercicip pueden compensarse a efectos
impositivos con los beneficios de los quince gjercicios siguientes, en determinadas condiciones. Por tanto, la
base imponible del impuesto sobre beneficios del gjercicio 2009 ne coincide con el resultado contable antes de
impuestos, por la minoracion que genera, en la base imponible las pérdidas de ejercicios anteriores susceptibles
de ser compensadas. Como consecuencia de lo anterior, el Fondo no ha registrado en el gjercicio 2009 gasto
alguno en concepto de impuesto sobre beneficios.

Asimismo, el resultado contable antes de impuestos del ejercicio 2008 no coincidié con la base imponible del
impuesto sobre beneficios, por el aumento en la misma que generaron, en su caso, los ingresos a distribuir en
varios ejercicios y [as plusvalias latentes registradas al 31 de diciembre de 2008 y por la minoracion que
generaron, en su caso, las pérdidas de ejercicios anteriores susceptibles de ser compensadas y los gastos a
distribuir en varios ejercicios. Adicionalmente, la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio
2008, no incluyd gasto alguno en concepio de impuesto sobre beneficios, ya que el Fondo incurrié en pérdidas.

Los Administradores de la sociedad gestora no esperan gue, en caso de inspeccion det Fondo, surfan pasivos
adicionales de importancia.

8. _Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del ejercicio no se ha producido ningln hecho significativo no descrito en las notas
anteriores.
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Anexo I: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras

RIVA Y GARCIA SELECCION AGRESIVA, FONDO DE INVERSION
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Divisa Descripeion Valoracién Posterior (Euros)
EUR |REPODE DEUDA A 1 DIA 60.000,00
TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda 60.000,00
EUR |NATRACEUTICAL, S. A NATRACEUTICALJ 8.466,17
TOTAL Cartera interior- Instrumentos de patrimonio 8.466,17
EUR [RIVA Y GARCIA GLOBAL, FIRIVA Y GARCIA GESTION SGI 20.412.42
EUR | RIVA Y GARCIA AHORRQ, FIRIVA Y GARCIA GESTION SGI 5.839,40
EUR | RIVA Y GARCIA ACCIONES I FIRIVA Y GARCIA GESTION 15.072,70
EUR [RIVA Y GARCIA SELECCION ALTERNATIVA IICIOCILIRIVA 33.043,16
TOTAL Cartera interior-Instituciones de Inversién colectiva 78.367,68
EUR | CARMIGNAC INVESTISSEMENT FUND|BANCO INVERSIS NET, 25.225,14
USD | THREADNEEDLE AM SELECT $ 2]BANCO INVERSIS NET, S.A 24.616,65
EUR | THREADNEEDLE EU HI YLD B-IGA|BANCO INVERSIS NET, S 5.969,93
USD | JANUS CAPITAL US STRA V-A USD ACBANCO INVERSIS NE 24.357,49
EUR | GLG EUROPEAN EQUITY FUND|GLG PARTNERS LP|| 40.335,48
EUR | INVESCO JAPANESE EQ CORE-E AJBANCO INVERSIS NET, S 14.482,52
GBP | JB GBP STERLING CASH FUND-B|BANCO INVERSIS NET, S. 14.364,02
EUR | GARTMORE CONTL- EURPN-ABANCO INVERSIS NET, S.A]| 40.283,00
EUR | SCHRODER INTL GL CPR BD-AAC EURJBANCO INVERSIS NET 20.117.30
EUR | FRANK TEMP INV FR MU SICAV|FRANKLIN MUTUAL ADVISER 20.047.,41
EUR | MFS MERIDIAN EQUITY FUND|MFS INTERNATIONAL LTDj| 39.772,54
EUR | SCHRODER INTL SELECT BRIC-A FUNDISCHRODER INVESTME 15.122,45
USD | TEMPLETON GLB BOND CI. A USDIFRANKLIN MUTUAL ADVISE 9.976,52
EUR | ALLIANZ RCM EUROP FUNDJALLIANZ]| 30.227.16
EUR | FRANK TEMP INV ASIA GR-N AC EUR|[FRANKLIN MUTUAL AD 15.487,30
EUR {PIONEER ABS RETURN EQUITY-A ?[PIONEER INVESTMENT M 10.19%,40
USD | FORTIS OPPORTUNITIES USA SICAVIBANCO INVERSIS NET, 9.681,59
EUR | GARTMORE-EUROPEAN ABS RET-IIGARTMORE INVESTMENT LT 25.975,00
EUR | LIONGATE MULTI-STRATEGY FUND|LIONGATE CAPITAL MANA 26.038.85
TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversién colectiva 416.279,75
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Riva y Garcia Seleccion Agresiva, Fondo de Inversién

Informe de Gestion
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2009

Evolucion de los negocios {mercados), situacién del Fondo y eveolucién
previsible

La economia mundial esta estabilizandose gracias al apoyo recibido mediante las politicas macroeconémicas y
financieras gue han ayudado a mejorar la liquidez y a estimular la recuperacién, asi como a la reconstruccion de
inventarios y ia reactivacion del comercio exterior. Se espera que en el afio 2010 la economia mundial vuelva a
crecer a fasas posttivas, si bien por debajo de su potencial a medio plazo y muy apoyada en la solidez de los
paises emergentes. Ante estas expectativas, la fuerte revalorizacion de los mercados ha venido dada
principalmente por las importantes caidas de la prima de riesgo, tanto en bolsa como en crédito. Por su parte,
desde principios de afio, las materias primas han experimentado un fuerte crecimiento fruto de la renovada
avidez al riesgo por parte de los inversores, la avanzada recuperacion de las economias emergentes y la
debilidad del USD.

Los datos macroeconomicos de las principales economias indican que la aciividad econémica se esta
recuperando. Concretamente, en Estados Unidos, el PIB se ha situado en el -2,60% de variacion i.a. en el tercer
trimestre del afto 2009 desde el -3,80% del dato anterior, y en la Zona Euro ha cerrado et mes de septiembre en
el ~4,00% L.a., mejorando el -4,80% anterior. Seguimos observando mejoras en los indicadores mas adelantados;
tanio a nivel de confianza empresarial (mas) como consumidora (menos). Sin embargo, las restrictivas
condiciones crediticias, asi como la debilidad del mercado laboral (con tasas de paro préximas al 10% a ambos
lados del Aflantico) y de la demanda interna, son los principales focos de riesgo que pueden limitar el
sostenimiento de la recuperacion una vez que los estimuios pablicos finalicen. Por su parte, la subida de los
precios del petréleo (el precio del brent cerraba diciembre en 77,20 $/barril, con una subida del 14,08% en el
trimestre y dei 84,87% anual) ha ocasionado fuertes repuntes en las tasas de inflacién general desde minimos,
situandose en el 2,7% i.a. en EE.UU. y en el 0,9% en la Zona Euro. En el componente subyacente, ia debilidad
de la demanda interna y ia baja utilizacion de la capacidad productiva limita las tensiones inflacionistas.

En los mercados bursatiles, el indice EURO STOXX 50 se situaba al cierre del periodo en 2.964,96 puntos,
refiejando una rentabilidad acurmulada anual del 21,14% y del 3,21% trimestral. Por su parte, el selectivo espafiol
IBEX 35 cerraba diciembre en 11.940,00 puntos, con una evolucion del 29,84% en el afic y del 1,56% en el
trimestre. En EE.UU., el indice S&P 500 gana un 23,45% anual fras subir un 549% durante e! frimestre,
situandose en 1.115,10 puntos, mientras que el mercado tecnolégico del Nasdag Composite alcanzé los
2.269,15 puntos can una revalerizacion trimestral del 6,91% y del 43,89% acumulada en el afio. A nivel global, el
indice MSCI World en euros sube un 23,03% anual (22,82% de subida en divisa local) con una revalorizacion del
5,63% durante el trimesire (4,11% sin efecto divisa). Por sectores, medidos en divisa local, los gue mejor
comportamiento trimestral han mostrado son materiales (11,19%) y tecnologias de la informacion (8,47%),
situandose en el lado contrario financiero (con una caida del 3,79%) y utilities (subiendo un 2,56%). $7 tenemos
en cuenta la variacién en el afio, los seciores mas alcistas han sido tecnologias de la informacion (50,06%) y
materiales (46,80%), siendo los que peor comportamiento anual han tenido el de utiliies (-0,03%) y el de
telecomunicaciones (4,65%).
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En el ditimo trimestre del afio, tanto la Reserva Federal estadounidense como el Banco Central Europeo han
mantenido sus tipos de interés oficiales, en ef rango 0,00%-0,25% (Zero Interest Rate Policy, ZIRP) la Fed y en
el 1% ei BCE. En ambos casos han comenzado a marcar el caiendario de salida de ias politicas monetarias
expansivas no tan ortodoxas que estén llevando a cabo para fomentar la liquidez. Durante el trimestre las curvas
de tipos se han desplazado al alza, de forma mas pronunciada en los tramos largos, con unas pendienies 2-10
afios en EE.UU. v la Zona Euro en zonas de maximos historicos, descontando el fin de las politicas monetarias
laxas y la mejora de los indicadores macroecondmicos.

A 31 de diciembre la reniabilidad de la deuda alemana a 10 afios se situaba en el 3,39%, lo que coloca al bono
espafiol a ese mismo plazo con un diferencial positivo de 59 p.b., y la del T-Bond estadounidense en el 3,84%,
En este contexto, el euro se ha depreciado un 2,13% respecto al délar en e| trimestre, cerrando el afic en 1,4331
8/€ con una apreciacion def 2,71% anual; por su parte, € yen japonés se ha depreciado un 3,70% contra el dolar
en el trimestre (-2,51% anual), situdndose en 93,14 JPY/$.

La rentabilidad acumulada durante el afio 2009 ha sido del 17,12%. Con una exposicion a los mercados de renta
variable del 63%. En cuanto a la calidad de la gestion nos centraremos en el concepto de volatilidad, indicador
que mide el caracter mas o menos erratico de la evolucion del valor liquidativo de las participaciones del Fonde.
La volatilidad anualizada de RIVA Y GARCIA SELECCION AGRESIVA, FONDO DE INVERSION en 2009 ha
sido del 8,45%.

A 31 de diciembre de 2008, el patrimonio del Fondo estaba representado por 105.520,827080 participaciones, el
nimero de participes era de 102, y el vailor liquidativo de cada participacién ascendia a 4,981540 euros. El
patrimonio total a esta fecha era de 525.656,19 euros, experimentando una disminucion del 6,41% respecto el
existente a 31 de diciembre de 2008.

El presente ejercicio presenta cierta incertidumbre debido a la crisis econdmica mundial, a la velocidad de salida
de la misma y al efecto esta teniendo en los mercados financieros.

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo (véase Nota 4 de Ia Memoria) esta desfinado
a la consecucion de su objeto social, ajustando sus objefivos y politicas de gestion de los riesgos de precio,
crédito, liquidez y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficienies establecidos por la nomativa
vigente (Ley 35/2003, Real Decreto 1.309/2005 y Circulares correspondientes emitidas por la Comisién Nacional
dei Mercado de Valores) asi como a la politica de inversién establecida en su Folleto.

Hechos relevantes ocurridos

El Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora acordé el dia 21 de diciembre de 2009 la fusién de los
fondos RIVA Y GARCIA SELECCION AGRESIVA, F.I. y RIVA Y GARCIA SELECCION UNIVERSAL, F..,
mediante absorcién del segundo por el primero.

Acontecimientos importantes ocurridos después det cierre del ejercicio 2009

El dia 30 de marzo de 2010 fue presentado en la C.N.M.V. la solicitud de autorizacién del Proyecto de Fusion
mencionado en el apartado anterior.

Investigacién y desarroflo

Dado su objeto social, el Fondo no ha desarrollado ninguna actividad en materia de investigacién y desarrollo.
Adquisicion de acciones propias

No aplicable.
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Formulacion de las cuentas anuales

Los Administradores de Riva y Garcia Gestién, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A.
en su reunién del Consejo de Adminisiracion celebrada el 31 de marzo de 2010 han formulado ias cuentas
anuales de Riva y Garcia Seleccién Agresiva, Fondo de Inversién, que comprenden el balance al 31 de
diciembre de 2008, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha y el informe de gestién del ejercicio 2009, que junto
a esta diligencia estan extendidas en 26 folios e papef timbrado, clase 82, nimeros OK1452675 a OK1452700,

ambos incluidos.

Firmantes:

Vocal: Javier Suqué Mateu



