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INFORME DE AUDITOR{A DE CUENTAS ANUALES

A los Participes de

Riva y Garcia Acciones I, Fondo de Inversién,

por encargo del Consejo de Administracion de

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

1. Hemos auditado las cuentas anuales de Riva y Garcia Acciones I, Fondo de Inversién que
comprenden el balance al 31 de diciembre de 2009, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de
cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondlentes al ejercicio anual terminado en dicha
fecha, cuya formulacién es responsabﬂldad 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 requicren el
examen, mediante la realizacion de prucbas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas
anuales y la evaluacién de su presentacién, 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 1a cuenta de pérdidas y ganancias,
del estado de cambios en el patrimonio neto y 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 opinion
favorable.

3. 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 Acciones I, Fondo de Inversion formularon aplicando la Circular 3/2008,
de 11 de septiembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores, considerdndose dichas
cuentas anuales como cuentas anuales iniciales. La 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 contabilizacién establecidos en la
Circular 7/1990, de 27 de diciembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores vigente en
dicho ejercicio, aunque se presenté 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 contabilizacién establecidos en la Circular 3/2008, por lo que la
comparacién entre ambos ejercicios debe efectuarse considerando dicha circunstancia.

4. En nuestra opinién, las cuentas anuales del ejercicio 2009 adjuntas expresan, en fodos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de Riva y Garcia Acciones 1,
Fondo de Inversién al 31 de diciembre de 2009 v 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 interpretacién y comprensién adecuadas, de
conformidad con los principios y normas contables generalmente aceptados en la normativa
espafiola que resultan de aplicacién y que, excepto por el cambio, con el que estamos de acunerdo, en
los criterios de contabilizacién de la cuenta de pérdidas y ganancias descrito en el parrafo anterior,
guardan uniformidad con los aplicados en el ejercicio anterior.
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5. El informe de gestién adjunto del ejercicio 2009 contiene las explicaciones que los Administradores
de la Sociedad Gestora consideran oportunas sobre la situacién del Fondo, la evolucién de sus
negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado
que la informacién contable que contiene el citado informe de gestién concuerda con la de las
cuentas anuales del ejercicio 2009, Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del
informe de gestion con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye revisién de
informacion distinta de la obtenida a partir de los registros contables del Fondo.
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RIVA Y GARCIA ACCIONES I, FONDO DE INVERSION

BALANCES AL 31 BE DICIEMBRE DE 2009 Y 2008

O0K1452541

(Euros)
ACTIVO 34-12-2009 31-12-2008 {*) PATRIMONIO Y PASIVO 31-12-2009 31-12-2008 ()
ACTIVO NO CORRIENTE - - PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O 20.578.384,92 19.939.825,15
ACCIONISTAS
Inmovilizado intangible - - Fondos reembkolsables  atribuidos a 20.578.384,92 19.939.825,15
participes o accionistas
Inmovilizado material - - Captiat B -
Bienes imuebles de uso propio - - Participes 1,457 434,65 8.439.680,79
Mobiliario y enseres - - Prima de emision - -
Activos por impuesto diferido - - Reservas 209.812,74 197.415,79
ACTIVO CORRIENTE 20.613.382,23 19.993.236,38 (Acciones propias) - -
Peudores 468.695,30 541.904,48 Resultados de ejercicios anteriores 16.259.827,7¢ 16.259.827.79
Cartera de inversiones financieras 20.086.735,72 19.420.414,98 Otras aporiaciones de sccios - -
Cartera interior 10.421.568,55 11.748.984,21 Resulado del ejercicio 2.651.309,74 (4.957.099,22)
Valores representativos de deuda 3.0680.495,90 4.919.716,72 (Dividendo a cuenta) - -
Insfrumentos de patimonio 4.833.113,68 507457641 | Ajustes por cambios de walor en - -
inmovilizado material de uso propio
Instituciones de Inversion Colactiva 2.527.958,97 1.754.691,08 } Otro patrimonic atribuido - -
Depositos en EECC - -
Derivados - - PASIVG NO CORRIENTE - -
Otros - - Provisiones a largo pilazo - -
Cartera exterior 9.634.235,98 7.561.817.49 beudas a largo plazc - -
Valores representativos de deuda 1.230.969,76 2.164.664,56 Pasivos porimpuesto diferido - -
Insirumentos de patrimonio 8.403.266,22 5.217.711,93
Instituciones de nversion Colectiva - 160.441,00 | PASIVQO CORRIENTE 34.997,31 53.411,24
Depésitos en EECC - - Provisiones a corto plazo 33.739,08 -
Derivados - - Deudas a corto plazo - n
Giros - - Acreedores 1.268,22 53.411,24
Intereses de la cartera de inverskdn 30.931,19 118.613,28 Pasivos financieros - -
inversiones morosas, dudosas o en litigio - - Derivados - -
Periadificaciones - . Periodificaciones - -
Tesoreria 57.951,21 30.915,93
TOTAL ACTIVC 20.613.382,23 19.993.235,39 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 20.613.382,23 19.953.236,3¢
CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISO 448.600,00 -
Compfomisos por operaciones largas de 148,600,00 -
derivados
Compromisos por operaciones cortas de - -
derivados
OTRAS CUENTAS DE ORDEN 4.747.286 45 4.757.689,33
Valores cedidos en préstamo por la [IC - -
Valores aportados como garantia por ia [1C - -
Valores recibidos en garantia por la lIC - -
Capital nominal no suscrite ni en circulacion - -
(SICAV)
Pérdidas fiscales a compensar 4.747.286,45 4.757.689,33
Otros - -
TOTAL CUENTAS DE CRDEN 4.895.886,45 4.757.689,33

(*) Se presenta, Gnica y exclusivamente, a efectos comparatives.

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
del balance al 31 de diciembre de 2009.
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RIVA Y GARCIA ACCIONES |, FONDO DE INVERSION

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 21 DE DICIEMBRE DE 2003 Y 2008

0K1452542

(Euros)
2008 2008 ()

Comisiones de descuento por suscripciones ylo reembolsos - -

Comislones refrocedidas a la IIC - .

Gastos de Personal - -

Otros gastos de explotacién {268.553,92) (374.337.73)
Comision de gestion (242.242,96) {333.025,91}
Comision depositario (19.564,70) {34.911,09)
Ingreso/gasto por compensacion compartimento - -

Otros (6.746,26) (6.400,73)
Amortizacion del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -
RESULTADO DE EXPLOTACION (268.553,92) (374.337,73)
Ingresos financieros 666.881,17 1.089.808,67
Gastos financieros {326,29) {280,35)
Variacion del vaior razonable en instrumentos financieros {581.186,10) {5.383.546,45)

Por operaciones de la cartera interior
Por operaciones de la cariera exterior
Par cperaciones con derivados
Otros

Diferencias de cambio

Deferioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros
Deterioros
Resuitados por operaciones de la ¢artera interior
Resultados por operaciones de |a cartera extericr
Resuliados por operaciones con derivados
Otros

RESULTADO FINANCIERO

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS

Impuesto sobre beneficios

RESULTADO DEL EJERCICIO

(569.953 81)

(3.140.255,40)

(11.232,29) (2.243.291,05)
2.834.494,88 (268.,033,36)
(1.411.708,64) 56.720,79
4,339.753,02 (341.015,62)
{106.320,69) {3.821,72)
12.769,19 83,19
2.919.563,66 {4.582.761,49)
2.651.309,74 {4.957.099,22)

2.651.309,74

{4.957.099,22)

{*) Se presenta, Unica y exciusivamente, 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 2008.
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CLASE 82

Riva y Garcia Acciones |, Fondo de Inversion
Memoria

correspondiente al gjercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2009

Resena del Fondo

Riva y Garcia Acciones |, Fondo de Inversion (en adelanie, el Fondo) se constituyd el 13 de junio de 1981. El
Fonde se encuentra sujeto a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversién
Colectiva y en el Real Decreto 1.309/2005, de 4 de noviembre, por el gue se reglamenta dicha ley, y en la
restanie normativa especifica de las Instituciones de Inversién Colectiva.

El Fondo figura inscrito en el regisiro adminisirative especifico de la Comisién Nacional del Mercado de Valores
con el numero 252.

El objeto social del Fondo es la captacidn de fondos, bienes o derechos del plblico para gestionarlos e
invertirlos en bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre que el rendimiento del
inversor se establezca en funcion 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 medicambiental
gue pudieran ser significativos en relacién con el patrimonio, la situacién financiera y los resultados del mismo.
Per este motivo no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria de las cuentas anuales respecto a
la informacién de cuestiones medicambientales.

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

Segin se indica en la Nota 7, la direccién y administracién del Fondo estdn encomendadas a Riva y Garcia
Gestion, Sociedad Gestora de [nstituciones 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 Espana (Grupo
BNP Paribas), entidad depositaria def Fondo {véase Nota 4).

Bases de presentacion de las cuentfas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obienidas de los registros contabies del Fondo y se presentan de acuerdo con
ios formatos y criterios de valoracion establecidos en fa Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comision
Nacional del Mercado de Valores, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio y de la situacion
financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2009 y de los resultados de sus operaciones y de los cambios en
el patrimonio neto gque 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
encuentran pendientes de su aprobacidn por el Consejo de Administracion de ia mencionada sociedad
gestora (véase Nota 1), No obstante, se estima que dichas cuentas anuales seran aprobadas sin cambios.
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b) Principios contables

En la preparacion 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 valoracion de caracter obligatorio que,
teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacion.

Los resultados y la determinacién del patrimonio son sensibles a los principios y politicas contables, criterios
de valoracién 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 ufilizado 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 determinados 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
informacion disponible al cierre del ejercicio 2009, es posible gue acontecimientos gue puedan tener lugar en
el futuro obliguen a modificarias (al alza o a la baja) en los proximos ejercicios, |0 que se realizaria, en su
caso, de forma prospectiva, de acuerdoe con la normativa contable en vigor.

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

¢) Comparacién de la informacién

La informacion comtenida en estas cuentas anuales refativa al ejercicic 2008 se presenta unica y
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con la informacion correspondiente al ejercicio 2009.

En este sentido, las cuentas anuales del ejercicio 2008 fueron las primeras que los Administradores de fa
sociedad gestora formularon aplicando la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comision Nacional del
Mercado de Valores, considerandose dichas cuenias 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 Comision 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 los criterios de contabilizacion establecidos en la Circular 3/2008, por lo que la comparacion entre
ambos ejercicios debe efectuarse considerando dicha circunstancia.

En particular, hasta el 31 de diciembre de 2008, unicamente se registraban en la cuenta de perdidas 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 los cambios en el
valor razonable que generan tanio minusvalias como plusvalias no materializadas de la cariera. No obstante,
dicha diferencia de tratamiento contable no afecta a la comparabilidad del patrimonio atribuido a participes al
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 “Patrimonic atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables
atribuidos a participes o accionistas — Reservas” del balance.
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d} Agrupacion de partidas

Determinadas parfidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de cambios en ¢l
patrimonio neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprensién, si bien, en determinados
casos, se ha incluido informacion desagregada en ias comrespondientes notas de la memoria.

e) Correccion de errores

En la elaboracidon de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ning(n error significativo que haya
supuesto [a reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2008.

Normas de registro y valoracién

En Ia elaboracion de las cuentas anuales del Fondo correspondientes a los ejercicios 2009 y 2008 se han
aplicado Ios siguientes principios, politicas contables y criterios de valoracién:

a) Clasificacion de jos instrumentos financieros a efectos de presentacién y valoracion

i. Clasificacion de los activos financieros

Los activos financieros se desglosan a efectos de presentacion y valoracién en los siguienies epigrafes del
balance:

- Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depdsitos a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liguidez, ya sea en el depositario, cuando éste sea una entidad de crédito,
o en caso contrario, la entidad de crédito designada en el folieto. 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 casg, de los siguientes epigrafes, desglosados en
cartera inferior 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 demdas valores que supongan una deuda para
su emisor, que devengan una remuneracién consistente en un interés, implicito o explicito,
esiablecido contractuaimente, e instrumentados en titulos ¢ en anotaciones en cuenta, cualquiera
que sea el sujeto emisor.

+« Insfrumentos 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 Inversion Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en ofras instituciones
de Inversion Colectiva.

« Depdsitos en entidades de crédito (EECC). depébsitos que el Fondo mantiene en entidades de
crédito, a excepcién de los saldos que se recogen en el epigrafe “Tesoreria”.
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« 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 esiructurados 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 correspondientes 2 otras
operaciones no recogidas en los epigrafes anteriores.

« Intereses en la cartera de inversidn: recoge, en su caso, la periodificacion de los intereses activos
de la cartera de inversiones financieras.

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

- Deudores: recoge, en su caso, el efectivo depositade en concepto de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos y el total de derechos de crédito y
cuentas deudoras que por cualquier concepto diferente a los anteriores ostente el Fondo frente a
terceros. La fotalidad 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 reversion, se reconccen, en su caso,
como un gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe "Deteriore y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

if. Clasificacion 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 casg, las deudas contraidas con terceros por préstamos
recibidos y otros débitos, asi come deudas con entidades de crédito. Se clasifican a efecios de valoracion
como “Débitos y partidas a pagar”.

- Derivados: incluye, entre otros, el valor 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
incarporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por el Fondo. Se clasifican a
efectos de su valoracién como “Pasives financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”.

- Pasivos financieros; recoge, en su caso, pasivos distintos de derivades 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 Pdblicas y los impories pendientes de page por
comisiones de gestion y depédsito. Se clasifican a efectos de valoracidon come “Débitos y partidas a
pagar’.
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b) Reconocimiento y valoracion de los activos y pasivos financieros

{. Reconocimiento y valoracion de los activos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Partidas a cobrar”, y los actives
clasificados en el epigrafe “Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su “valor razonable” (que salvo evidencia
en conirario sera el precio de la transaccion), integrando los costes de transaccién directamente atribuibles a
la operacion. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizadndose los intereses
devengados en el epigrafe “ingresos financieros™ de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el metodo
del tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo,
aquellas 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 aplicacién 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 “valor razonable” (que saivo evidencia en contrario sera
el precio de ia transaccion), incluyendo los 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 fa Gltima liquidacion se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras —
Intereses de la cartera de inversién” del activo del balance. Posteriarmente, los activos se valoran por su
valor razonable, sin deducir los costes de transaccion en que se pudiera incurrir en su enajenacion. L.os
cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase
apartado 3.g.iii).

No obstanie lo anterior, hasta ta entrada en vigor de la Circular 3/2008 {31 de diciembre de 2008), para los
activos financieros clasificados como ‘“Instrumentos de patrimonic”, “Valores representativos de deuda’,
“Participaciones en otras instituciones de inversion colectiva”, “Depositos en entidades de crédito” u “Otros”,
en aplicacion de las normas contables antes vigentes (Circular 7/1990 y sucesivas modificaciones),
Unicamente 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 aguellos que generaban plusvalias no
materializadas de la cartera se registraban, netas de su efecto impositive, en cuentas de orden y no
imputandose a resultados hasta el momento de la venta del activo. En relacién con los restantes activos
financieros (basicamente, derivados) no hay diferencias significativas entre el criteric de reconocimiento de
cambios de valoracion 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 aplicacion 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 accionistas — Reservas” del balance (vease Nota 2-c).

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

- Instrumentos de patrimonic 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 habil anterior, o el cambio medio
ponderado si no existiera precio oficial de cierre, utilizando el mercado mas representativo por volumen de
negociacion.

- Valores no admitidos a(n a cotizacién: su valor razonable se calcula mediante los cambios gue restiltan de
cotizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes de emisiones anteriores, teniendo en
cuenta factores como las diferencias en sus derechos econdmicos.
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- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacion en un mercado
activo y siempre y cuando éste se obienga de forma consistente. En el caso de que no esté disponible un
precio de cotizacion, el vaior razonable se corresponde con el precic de la transaccion mas reciente, siempre
que no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econdmicas desde el momento de la
transaccién. 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 casec de no existencia de mercado activo,
se aplicaran técnicas de valoracion (precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacion, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento actual de otros
instrumentos que sea sustancialmente el mismo, modelos de descuento de flujos y valoracion de opciones,
en su caso) que sean de general acepiacion y que utilicen en la medida de lo posible datos observables de
mercado (en particular, la sifuacién 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 inversién 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 la adquisicion de los valores.

Como excepcion, para las posiciones en valores representativos de deuda (cotizados o no cotizados)
adquiridos con antericridad a la entrada en vigor de la Circular 3/2008 (31 de diciembre de 2008}, y con un
plazo de vencimienio inferior a 6 meses, segiin la Norma transitoria 4* de dicha Circular y hasta el
vencimiento de dicho activo, su valor razonable ha sido el precic de adquisicion incrementado en los
intereses devengados commespondientes, calculados aplicando un método lineal de periodificacion o Ja tasa
interna de rentabilidad de estos valores. En todo caso, la totalidad de los valores representativos de deuda
existentes, en su caso, al 31 de diciembre de 2009, se valoran seglin lo descritc en los dos pérafos
anteriores.

- 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 las plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubieran
sido ideniificadas y calculadas en el momento de la adquisicion, y gue subsistan en el momento de fa
vaioracion.

- Depdsitos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos: su valor razonable se calcula,
generaimente, de acuerdo at precio que iguale el rendimiento intemo de |a inversion a los tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicio de ofras consideraciones, como las condiciones de cancelacion
anticipada o de riesgo de crédito de la enfidad.

- Acciones o participaciones en otras instituciones de inversion colectiva: su valor razonable es el valor
liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara el 0ltimo valor liquidativo disponibie. En el caso de
que se encuentren admitidas a negociacién en un mercado o sistema multifateral de -negociacién, se
valoraran a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre que sea representaiivo. Para las inversiones
en 1IC de inversion libre, 1IC de 1IC de inversidn libre e IIC extranjeras similares, segun el articulo 36.1.j) del
RD 1.309/2005, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estdn negociados en mercados regulados, su valor razonable es el
gue 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 mulfilaterales de negociacidn, se vaiorardn mediante la aplicacidn de métodos o modelos de
valoracion adecuados y reconocidos.
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ii. Reconocimiento y valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de vaioracion como "Débitos y parfidas a pagar’, se valcran
inicialmente por su "valor razonable” (que salvo evidencia en contrario sera el precio de la transaccion)
integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacién. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe "Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés efectivo. Neo
obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aquellas partidas cuyo importe
se espera pagar en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Los pasivos financieros clasificados . a efectos de valoracién como “Pasives financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran iniciaimente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccién) incluyendo los costes de transaccidn directamente atribuibles a la
operacion. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccion en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambios que se produzcan en el valor razonabie 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 atenderd, en su
caso, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la devolucion del préstamo o
restitucién de los activos adquiridos bien temporaimente o 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 gue se
fraspasan a terceros ios riesgos y beneficios asociados & los activos que se transfieren:

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 pacio 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
contraprestacién recibida neta de los costes de transaccion atribuibles, considerando cualquier nuevo
activo obfenido 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 fos activos en los que concurra un deterioro notorie e irrecuperable despues 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 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 contrates de préstamo de valores en los que el presiataric tiene la obligacion de
devolver los mismos o similares activos u otros casos andlogos —, el activo financiero transferido no se
dard de baja del balance y se confinuara valorandoio con los mismos criterios utilizados antes de la
transferencia. Por el contrario, se reconocerd contablemente un pasivo financiero asociado, por un
importe igual al de la contraprestacion recibida, que se vaiorard posteriormente a su coste amortizado.

Tampoco se daran de baja fos 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 caso se daran de baja. El valor de los activos prestados ¢ cedidos en
garantfa se reconoceran, en su caso, en los epigrafes “Valores recibidos en garantia por la lIC” o
"Valores aportados como garantia por fa lIC”, respectivamente, en cuentas de orden del balance.

10
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3. Si ni se fransfieren ni se retienen sustanciaimente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero
transferido, éste se dara de baja cuando no se hubiese retenide el control del mismo.

De acuerdo con lo anterior, ios activos financieros sélo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
los flujos de efectivo que generan ¢ cuando se han transferido sustanciaimente a terceros los riesgos y
beneficios que lievan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros solo se dan de baja del balance
cuando se han extinguido las obligaciones gue generan o cuando se adguieren.

Contabilizacion de operaciones

i. Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonie, 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, segin corresponda, det aciivo de! balance, segln su naturaleza y
el 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.

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

fi. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momento de la contratacion y hasta el
momento del cierre 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, segln su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

En los epigrafes “Deferioro 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 liquidado o no en et ejercicio, 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 y del
activo o del pasivo, segin su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion,

i, 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 cariera interior o exerior del balance,
independientemente de cuales sean los instrumentos subyacentes a los gue 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 “Variacion del valor razonable en instrumentos
financieros— Por operaciones de ia cartera interior (o exterior)”.

11
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iv. Contratos de futuros, opciones y warrants v ofros derivados

Cuando existen operaciones de contraios de futuros, opciones yfo warrants se regisiran en el momento de
su contratacion 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 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 "Derivados” de la cartera interior o exterior del activo (o pasivo) del balance, en fa
fecha de ejecucion de la operacion.

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

En los epigrafes “Deterioro y resultadc 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 realizacidon o no de la liquidacion de la operacidén en el ejercicio, se
registran fas 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 o
exterior del activo o def pasivo, segin su saldo, del balance, hasta la fecha de su Equidacion.

En aguellos casos en qgue el contrato de futuros presente una liguidacién diania, las correspondientes
diferencias se contabilizaran en la cuenta “Deterioro y resuitado 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 opcion es ejercida, su valor se incorpora a la valoracion inicial
o posterior del activo subyacente adquiride o vendido, quedando excluidas las operaciones que se liquidan
por diferencias.

v. Garanfias aporfadas 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 [IC” de las cuentas de orden. En caso de venta
de los valores aportados en garantia, se reconoce un pasive 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, comesponden, fundamentaimente, 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 inversién” del balance.

Instrumentos de patrimonio propio
Los instrumentos de patrimonioc propio del Fondo son las pariicipaciones en gue 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.

12
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Las participaciones del Fondo se valoran, a efectos de su suscripcion y reembolso, en funcion del valor
liquidativo del dia de su solicitud. Dicho valor liquidativo se calcula de acuerdo con ios criterios establecidos
en la Circular 672008, de 26 de noviembre, de la Comision Nacional def Mercado de Valores. Los importes
correspondientes a dichas suscripciones vy reemboisos se abonan y cargan, respectivamente, al epigrafe
“Patrimonio atribuide a participes o accionistas — Fondos reembolsables afribuidos a participes o accionistas
— Participes” del balance.

Al 31 diciembre de 2009 y 2008, en el epigrafe “Patrimonio atribuido a participes 0 accionistas — Fondos
reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Resultados 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 habfan generado en ejercicios anteriores al ejercicio terminade 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 0 accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accicnistas — Participes’ del
balance.

g} Reconocimiento de ingresos y gastos

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

i. Ingresos por infereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicidn se
reconocen, en su caso, contablemente en funcién de su periodo de devengo, por aplicacion del método del
tipo de interés efectivo, a excepcion de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas ¢ en
litigio, que se registran en el momento efective 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 inversion” del activo de} balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en e! epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los dividendos percibidos de otras sociedades se reconocen, en su casc, 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 concepios asimifados

Los ingresos generados a favor del Fondo como consecuencia de la aplicacion a los inversores, en su caso,
de comisiones de suscripcion y reemboiso se registran, en su caso, en el epigrafe “Comisiones de descuenio
por suscripciones yfo reembolsos” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los ingresos gue recibe el Fondo como consecuencia de fa retrocesion de comisiones previamente
soportadas, de manera directa o indirectamenie, se registran, en su caso, en el epigrafe “Comisiones
retrocedidas a la [IC” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

l.as comisiones de gestion, de deposito asi como otros gastos de gestidn necesarios para el

desenvolvimiento del Fondo se registran, segln su naturaleza, en el epigrafe “Otfros gastos de explotacion”
de la cuenta de pérdidas y ganancias. ,
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Los costes directamente atribuibles a la operativa con derivados, tales como corretajes y comisiones
pagadas a intermediarios, se registran, en su caso, en el epigrafe "Gastos financieros” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

iii. Variacion def valor razonable en instrumentfos financieros

E! beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizado o no realizado, se registra en los epigrafes "Detferioro y resultado por enajenaciones de
instrumentos financieros” y “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”, segun corresponda,
de la cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo (véanse apartados 3.b.i, 3.b.il y 3.i).

fv. Ingresos y gaslos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

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 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 [as pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las retenciones y pagos a cuenta.

El gasio o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiento y la
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 impueste 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 ninglin caso y s6lo se reconoceran mediante la
compensacion del gasto por impuesto cuando el Fondo genere resultados positivos. Las perdidas fiscales
que pueden compensarse, en su c¢aso, 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 reversibn. En caso de
modificaciones en las normas tributarias, se produciran los correspondientes ajustes de vaioracion.

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

Cuando existen fransacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a euros utilizando los tipos
de cambio de contado de la fecha de la fransaccién, entendiendo como tipo de cambio de contado el mas
representativo de! mercado de referencia a Ia fecha o, en su defecto, del Gltimo 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 monetarias que forman parte de la cartera de instrumentos
financieros, las diferencias de cambio se lievaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
la valoracion (véase Nota 3.g.iii).

Al 31 de diciembre de 2008 (fecha de primera aplicacion de ia Circular 3/2008) las diferencias positivas de
cambic no realizadas existentes a dicha fecha se registraron, en su caso, de acuerdo a la Norma transitoria
primera de la Circular 3/2008, en el epigrafe “Patrimonio atribuido a participes ¢ accionistas — Fondos
reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Reservas” del balance.

Operaciones vinculadas

La sociedad gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el articuio 67
de la Ley 35/2003 y 99 del Real Decreto 1.308/2005. Para elio, la sociedad gestora ha adoptado
procedimientos para evitar conflictos de interés y asegurarse de gue las operaciones vinculadas se realizan
en inferés exciusivo del Fondo y a precios de mercado. Segtin lo establecido en la normativa vigente al 31 de
diciembre de 2009, los informes periddicos registrados en la Comisién Nacional del Mercado de Valores
incluyen, en su caso, informacion sobre las operaciones vinculadas realizadas, fundamentalimente,
comisiones por liquidacion e intermediacién, ef importe de los depésitos y adquisiciones temporales de
activos mantenidos con el depositario y el imporie efective por compras y ventas realizado en activos
emitidos, colocados o asegurados por ef Grupo de la sociedad gestora.
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Cartera de inversiones financieras

Fl detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2008 sin considerar, en su caso, el saido
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 representativos de
deuda, es el siguiente:

Buros
Vencimiento 31-12-2009 31-12-2008
Inferior a 1 afio 2.909.456,10 5.548.389,80
Comprendido entre 1 y 2 afios - 736.973,36
1Comprendido entre 2 y 3 afios 011.611,68 -
Comprendido entre 3 y 4 afios - -
Comprendido entre 4 y 5 afios 151.039,80 -
Superior a 5 afios 319.358,08 799.018,12
4,291.465,66 7.084.381,28

Al 31 de diciembre de 2009, en el epigrafe "Cartera Iniferior — Valores representativos de deuda” det activo del
balance se incluyen 2.190 miles de euros (2.350 miles de euros al 31 de diciembre de 2008) correspondientes a
adquisiciones temporales de activos {Deuda Pablica) cuya contraparte es la entidad depositaria.

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2009, el Fondo mantenia las siguientes posiciones en las cuentas de
COMmMpromiso:

Euros
31-12-2009 31-12-2008
Futuros comprados 148.600,00 -
Total 148.600,00 -

Al 31 de diciembre de 2009, la fotalidad de las posiciones en cuentas de compromiso mantenidas por el Fondo
tenian un vencimiento inferior al afio.

Los valores y activos que integran la cariera del Fondo que son susceptibles de estar depositados, lo estan en
BNP Paribas Securities Services, Sucursal en Espafia o en tramite de depésito 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 gjercicio de esta funcion.
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Gestion del riesgo:

La gestién de los riesgos financieros que lleva a cabo la sociedad gestora del Fondo estd 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 normativos que iimitan dicha exposicién y cuyo control se
realiza por la sociedad gestora. A continuacion se indican los principales coeficientes normativos a los que esta
sufeto el Fondo: )

* Limites a fa inversién en ofras Instituciones de Inversion Colectiva:

La inversion en acciones o participaciones emitidas por una tnica IIC no podra superar el 45% del
patrimonio salvo en las IIC subordinadas

* Limite general a la inversién 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 det 40% del patrimonic del Fondo. Puede quedar
ampiiado al 35% cuando se frate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro
de la Unién Europea, una comunidad auténoma, una enfidad local, un organismo internacional del que
Espafia sea miembro o por cualquier otro Estado que presente una calificacion de solvencia 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 el folleto y en toda publicacién de
promocion del Fondo deberd 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 activos que cubran suficientemente los
compromisos de la emision y que queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal vy al
pago de los 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 podré superar el 80% del patrimonio del
Fondo.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econémico se consideran un Gnico
emisor,

+ Limite general a la inversién en derivados:

La exposicion 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 cualquier obligacion
actual o potencial que sea consecuencia de la utilizacion de insirumentos 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 ninglin case podran superar el 10% del patrimonio del
Fondo.

La exposicion al riesgo de contraparte en derivados OTC se limita al 5% del patrimonic con caracter
general y al 10% del patrimonio si la contraparte es una entidad de crédito con ciertas limitaciones.
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Las posiciones frente a un Unico emisor en productos derivados, activos e instrumentos financieros,
obligaciones emitidas por entidades de crédito cuyo importe esté garantizade por actives que cubran
suficieniemente los compromisos de la emision y queden afectados de forma privilegiada al reembolso
del principal e intereses y depdsitos que el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 35% del
patrimonio del Fondo.

Las posiciones frente 2 un Unico emisor en productos derivados, activos e instrumentos financieros y
depdositos que el Fondo tenga en dicha entidad no podrén superar el 20% del patrimonio del Fondo.

A estos efectos, las entidades perienecientes a un mismo grupe econdmico se consideran un anico
emisor.

Limites a fa inversion en valores no cotizados:

Los valores suscepfibles de ser adquiridos no podran presentar ninguna limitacien a su libre
transmision.

Queda prohibida fa inversion del Fondo en valores no cofizados emitidos por enfidades 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 o avalados por una misma entidad. Igualmente, no podra tener mas del
4% de su patrimonio invertido en valores emitidos o avalados a enfidades perienecientes a un mismo

grupo.

Se autoriza la inversion, con un limite mé&ximo conjunto del 10% del patrimonio, en:

= Acciones y participaciones de [IC de carécter financiero no autorizadas conforme a la Directiva
85/611/CEE domiciliadas en paises no QCDE con ciertas limitaciones.

* Acciones y participaciones de HIC de inversién libre y de IIC de IIC de inversion libre
espafolas.

e Acciones y participaciones de Entidades de Capital Riesgo reguladas en la Ley 1/1999.

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

Coeficiente de liquidez:

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

Obligaciones frente a terceros:

El Fondo podra endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su patrimenio para resolver dificultades
transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo no superior a un mes, o por adquisicidn
de activos con pago aplazado, con las condiciones que establezca la Comision Nacional del Mercado
de Valores. No se tendran en cuenta, a estos efactos, los débitos contraidos en la compra de activos
financieros en el periodo de liquidacion de la operacion gue establezca el mercado donde se hayan
contratado.
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Los coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se expone el Fondo que, en tedo
caso, son objeto de seguimiento especifico por fa sociedad gestora;

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufiiria 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 inversién y concentracion de riesgos antes descritos.

Riesgo de liquidez

En el caso de que el fondo invirtiese en valores de baja capitalizacién o en mercados con una reducida
dimensidn y limitado volumen de contratacién, o inversién en otras Instituciones de Inversion Coleciiva con
fiquidez inferior a la def 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 ef cumplimiento de los
coeficientes de liguidez y garantizar ios reembolsos de los participes.

Riesgo de mercado

El riesgo de mercado representa la pérdida en las posiciones de las instituciones de Inversién 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 fipos es reducida para activos a corto plazo y elevada para activos a largo plazo.

- Riesgo de tipo de cambio: la inversion 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 conileva
que la rentabilidad del fondo se vea afectada por fa volatilidad de los mercados en los que invierte.
Adicionalmente, la inversién en mercados considerados emergentes puede conllevar, en su caso,
riesgos de nacionalizacion o expropiacién de activos o imprevistos de indole politico que pueden
afectar at valor de las inversiongs, haciéndolas mas volatites.

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

5. Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2009 y 2008, la composicion del saldo de este capitulo del balance es la siguiente:

Euros
31-12-2009 31-12-2008
Cuentas en el depositario: :
BNP Paribas Securities Services, Sucursal en Espafia (euros) 57.951,2] 30.916,93
57.951,21 30.916,93
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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 anofaciones en cuenta, sin valor nominal y que 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 participacion se ha efectuado de Ia siguiente
manera;

Euros
31-12-2009 31-12-2008

Patrimonio atribuido a participes o accionistas de! Fondo

; L 20.578.384,92 19.939.825,15
al cierre del ejercicio

Valor liguidativo de la participacion 20,293445 17,729096
N° Participaciones 1.014.040,98 1.124.694,97
N° Participes 285 319

Al 31 de diciembre de 2008, Nacional de Reaseguros, S.A. mantenia una participacién significativa del 32,43% y
29,24% en el patrimonio del fondo respectivamente,

7. Otros gastos de explotacién

Segun se indica en la Nota 1, la direccién y gestion del Fondo estan encomendadas a su sociedad gestora. Por
este sefvicio, durante los ejercicios 2009 y 2008, e! Fondo ha pagado una comision del 1,35% anual. Dicha
comision, que es calculada sobre el patrimonio diario del Fondo, se satisface mensualmente. Adicionalmente, el
Fondo paga una comision variable del 9,00% que se calcula en funcién del resultado, y se liquida anualmente.

El porcentaje directa o indirectamente aplicado en concepto de comisién de gestion y deposito sobre la parte de
cartera invertida, en su caso, en instituciones de inversién colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al
Grupo Financiero Riva y Garcia, no supera ios limites maximos legales establecidos. Adicionalmente, el nivel
maximo de comisiones de gestion y depdsito 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,

La entidad depositaria del Fondo (véase Nota 1) ha percibido una comisién del 0,15% anual calculada sobre el
patrimonio diaric de! Fondo durante los ejercicios 2009 ¥ 2008, que se satisface frimestralmente.

Los importes pendientes de pago por ambos conceptos, at 31 diciembre de 2009 y 2008, se incluyen en el saldo
del epigrafe “Acreedores” del balance.
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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 ia Ley de Instituciones de Inversion Colectiva, tiene por objeto la concrecion y desarrolio de
tas furiciones de vigilancia, supervision, custodia y administracion de las entidades depositarias de las
instituciones de inversién Colectiva. Las principales funciones son:

1. Comprobar que tas operaciones realizadas o 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 las participaciones del Fondo.

4. Contrastar con carécter previc a [a remision a la Comision Nacional del Mercado de Valores, la exactitud,
calidad y suficiencia de la informacion piblica periddica del Fondo.

5. Verificar gue 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 patrimonic del Fondo,
bien directamente o a través de una entidad participante, conservando en tode caso ia responsabilidad
derivada de ia realizacion de dicha funcion.

7. Comprobar que las liguidaciones 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 asf 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 5
miles de euros (5 miles de euros al 31 de diciembre de 2008).

8.  Situacioén fiscal

El Fondo tiene abiertos a inspeccién por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas en los ejercicios 2005 ¥ siguientes.

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 2009 y 2008, 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 beneficios por
importe de 455 y 542 miles de euros, respectivamente.

De acuerdo con la legislacion vigente, las pérdidas fiscales de un gjercicio pueden compensarse a efectos
impositivos con los beneficios de los quince ejercicios siguientes, en determinadas condiciones. Por tanto, la
base imponible del impuesto sobre beneficios del ejercicio 2009 no coincide con el resultado contable antes de
impuestos, por la minoracién que genera, en la base imponible las pérdidas de gjercicios anteriores susceptibles
de ser compensadas. Como consecuencia de lo anterior, el Fondo no ha registrado en el ejercicio 2009 gasto
alguno en concepto de impuesto sobre beneficios.
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Asimismo, el resultado contable antes de impuestos del ejercicio 2008 no coincidid 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 las plusvalias latentes registradas al 31 de diciembre de 2008 y por la minoracién gue
generaron, en su case, 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 incluyé gasto alguno en concepio de impuesto sobre beneficios, ya que el Fondo incurrié en pérdidas.

Los Administradores de la sociedad gestora no esperan que, en caso de inspeccion del Fonde, surjan pasivos
adicionales de importancia.

Acontecimientos posteriores al cierre

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

RIVA 'Y GARCIA ACCIONES I, FONDO DE INVERSION

O0K1452563

Divisa Descripeion Valoracién Posterior (Euros)
EUR | DA OBL 4% 31/01/2010(ESPAYA (GOVT OR)4)31/01/2010 719.456,10
EUR | CRITERIA CAIXACORP 4,125% 20/11/2014|LA CAIXAH4.12 151.039,80
EUR |REPO DEDEUDA A 1 DIA 2.150.000,00
TOTAL Cartera interior- Valores representativos de denda 3.660.495,90
EUR | BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA, S.ABANCO BILBAO VIZCAY 1.008.241,45
EUR | SANTANDER CENTRAL HISPANOBANCO DE SANTANDER|| 1.232.881,65
EUR | IBERDROLA|IBERDROLA|| 518.192,30
EUR |NATRACEUTICAL, S.A.NATRACEUTICAL)| 298.369,58
EUR | NATRAINATRACEUTICAL)| 278.187,30
EUR | REPSOL YPF, S.A.[REPSOL)| 490.595,00
EUR | TELEFONICA, S.A.[TELEFONICAj; 1.006.646,40
TOTAL Cartera interjor- Instrumentos de patrimonio 4.833.113,68
EUR [RIVA Y GARCIA RENTA FLJA INSTITUCIONAL, FIRIVA Y 869.106,38
EUR |RIVAY GARCIA SELECCION ALTERNATIVA HCUCILRIVA 1.658.852,59
TOTAL Cartera interior-Instituciones de Inversién colectiva 2.527.958,97
EUR | BTPS 4.25% 01/02/2015REPUBLICA ITALIANAM.25101/0 319.358,08
EUR | VODAFONE GROUP 6.875 04/ 12/2013]VODAFONE AIRTOUCH 911.611,68
TOTAL Cartera exterior- Valores representativos de deuda 1.230.969,76
EUR | DEUTSCHE TELEKOM AG EUR/DEUTSCHE TELECOM|| 397.605,60
EUR | SIEMENS|SIEMENS|| 345.449 80
EUR | ALLIANZ AJALLIANZ|| 244.891,50
EUR |BAYER AGBAYER]| 565.755,60
EUR |EON AG-NEW|E.ON INTERNATIONAL FIN|| 670.828,50
EUR | NOKIANOKIA|| 357.870,40
EUR | TOTAL S.ATOTAL FINA|| 923.952.65
EUR | SANOFI-AVENTIS/SANOFI]| 504.900,20
EUR | GROUPE DANONE|GRUPO DANONE|| 387.183,20
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FL )
Divisa Descripcion Valoracion Posterior (Euros)
EUR | LVMH MOET HENNESSY|L.VMH MOET HENNESSY|| 393.467,60
EUR | BNP PARIBASIBANQUE NATIONALE DE PARIS| 610.428,00
EUR | FRANCE TELECOM[FRANCE TELECOM]| ' 381.194,10
EUR | GDF SUEZIGAZ DE FRANCE|| 496.946,57
EUR | ENI SPAJENI SPA|| 365.790,00
EUR | ARCELOR-MITTALMITTAL STEEL COMPANY NVj| 438.291,60
EUR | UNILEVER NV{UNILEVER|| 548.047,50
EUR | PHILIPS ELECTRONICS|PHILIPS|| 405.948,40
EUR |ING GROEF NV[ING GROEPj 184.023,60
EUR | AEGON NV|AEGON]| 180.692,00
TOTAL Cartera exterior- Instrumentos de patrimonio 8.403.266,22
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Riva y Garcia Acciones |, Fondo de Inversion

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

Evolucion de los negocios (mercados), situacién del Fondo y evolucién
previsible

La economia mundial esta estabilizandose gracias al apoyo recibido mediante las politicas macroeconémicas '
financieras que han ayudado a mejorar la liquidez y a estirnular la recuperacion, asi como a la reconstruccién de
inventarios y la reactivacién del comercio exterior. Se espera que en el aio 2010 la economia mundial vuelva a
crecer a tasas positivas, 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 venide dada
principalmente por las importantes caidas de la prima de riesgo, tanto en bolsa como en crédito. Por su parie,
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 ia
debilidad del USD.,

Los dafos macroeconomicos de las principales economias indican que la actividad econdémica se esta
recuperando. Concretamente, en Estados Unidos, el PIB se ha situado en el -2 60% de variacion L.a. en el tercer
frimestre de! afio 2009 desde ef -3,80% del dato anterior, y en la Zona Euro ha cerrado el mes de septiembre en
el -4,00% i.a., mejorando el -4,80% anterior. Seguimos observando mejoras en los indicadores mas adelantados;
tanto 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 proximas 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 estimulos publicos finalicen. Por su parte, la subida de los
precios del petroleo (el precio det brent cerraba diciembre en 77,20 $/barril, con una subida del 14,08% en el
trimestre y del 84,87% anual) ha ocasionade fueries 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 g componente subyacente, la debilidad
de la demanda interna y la 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 2.964,95 puntos,
reflejando una rentabilidad acumulada anual del 21 .14% y del 3,21% frimestral. Por su parte, el selectivo espaiiol
IBEX 35 cemraba diciembre en 11.640,00 puntos, con una evolucién del 29,84% en el afio y del 1,56% en el
trimestre. En EE.UU., el indice S&P 500 gana un 23,45% anual tras subir un 549% durante el trimestre,
situandose en 1.115,10 puntos, mientras que el mercado tecnoldgico del Nasdag Composite alcanzo los
2.269,15 puntos con una revalorizacion 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 revaiorizacion det
5,63% durante el trimestre (4,11% sin efecto divisa). Por sectores, medidos en divisa local, los que 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%). Si tenemos
en cuenia la variacion en el afio, los sectores mas alcistas han sido tecnologias de la informacion (50,06%) y
materiales (46,80%), siendo los que peor comportamiento anual han tenido el de utilities (-0,03%) y el de
telecomunicaciones (4,65%). ’
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En el ditimo trimestre del afio, tanto la Reserva Federal estadounidense come el Banco Central Europeo han
mantenido sus tipos de interés oficiales, en el rango 0,00%-0,25% (Zero interest Rate Policy, ZIRP) la Fed y en
el 1% el BCE. En ambos casos han comenzado a marcar el calendario de salida de ias politicas monetarias
expansivas no tan ortodoxas que estan llevando a cabo para fomentar la iiquidez. Durante el irimestre las curvas
de tipos se han desplazado al alza, de forma mas pronunciada en los tramos largos, con unas pendientes 2-10
afnos en EE.UU. y la Zona Euro en zonas de maximos histéricos, descontando el fin de las politicas monetarias
laxas y la mejora de los indicadores macroeconémicos.

A 31 de diciembre la rentabilidad 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., ¥ la del T-Bond estadounidense en el 3,84%.
En este contexto, el euro se ha depreciado un 2,13% respecto al dolar en el trimestre, cerrando ef afio en 1,4331
$/€ con una apreciacién del 2,71% anual; por su parte, el yen japonés se ha depreciado un 3,70% conira el délar
en el trimestre {(-2,51% anual), situandose en 93,14 JPY/S.

La rentabilidad acumulada durante e! afio 2009 ha sido del 14,46%. Con una exposicién a los mercados de renta
variable del 66,4%. En cuanto a ka calidad de la gestion nos centraremos en el concepto de volatilidad, indicador
gue mide el caracter mas o menos erratico de la evolucion de! valor fiquidativo de las participaciones del Fondo.
La volatilidad anualizada de RIVA Y GARCIA ACCIONES |, FONDO DE INVERSION en 2009 ha sido del 13,7%.

A 31 de diciembre de 2009, el capital del Fondo estaba representado por 1.014.041,155537 participaciones, el
numero de participes era de 285, y el valor liquidativo de cada participacion ascendia a 20,293563 euros. E
patrimonio total a esta fecha era de 20.578.508,26 euros, experimentando un incremento del 3.20% respecto e
existente a 31 de diciembre de 2008.

El presente ejercicic 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 la Memoria) esta destinado
a la consecucion de su objeto social, ajustande sus objetivos y politicas de gestion de los riesgos de precio,
credito, liquidez y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la normativa
vigente (Ley 35/2003, Real Decreto 1.309/2005 y Circulares correspondientes emitidas por la Comision Nacional
del Mercado de Valores) asi como a la politica de inversién establecida en su Folleto.

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo (véase Nota 4 de la Memoria) esta destinado
a la consecucion de su objeto social, ajustando sus objetivos y politicas de gestion de los riesgos de precio,

crédito, liquidez y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la normativa
vigente (Ley 35/2003, Real Decreto 1.309/2005 y Circulares correspondientes emitidas por la Comision Nacional
del Mercado de Valores) asi comc a la politica de inversion establecida en su Folleto.

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2009

Nada que resefar 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 desarroilo.
Adquisicién de acciones propias

No aplicabie.
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Riva y Garcia Acciones |, Fondo de Inversién

Formuiacion de ias cuentas anuaies

Los Administradores de Riva y Garcia Gestién, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A.
en su reunion del Consejo de Administracion celebrada el 31 de marzo de 2010 han formulado las cuentas
anuales de Riva y Garcia Acciones |, Fondo de Inversion, que comprenden el balance al 31 de diciembre de
2009, la cuenta de perdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria
correspendientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha y el informe de gestion del gjercicio 2009, que junto
a esta diligencia estan extendidas en 27 folios d _[@\pel timbrado, clase 82, nimeros OK1452541 a OK1452567,

ambos incluidos.

Firmantes:

Vocal: Borja GarcigNfeto Portabeita

Vocal: Javier Sugué Mateu



