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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Accionistas de Alar 2000, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A. (en adelante, la
Sociedad):

Hemos auditado ias cuentas anuales de la Sociedad, que comprenden el balance al 31 de diciembre de
2013, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria
correspondientes al ejercicio anual terminade en dicha fecha. Los administradores son responsables de
la formulacidn de las cuentas anuales de la Sociedad, de acuerdo con el marco normativo de
informacidn financiera aplicable (que se identifica en la Nota 2 de la memoria adjunta) y, en particular,
con los principios y criterios contables contenidos en el mismo. Nuestra responsabilidad es expresar una
opinidn sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con
la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia, que requiere el
examen, mediante la realizacién de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas
anuales v la evaluacion de si su presentacion, los principios y criterios contables utilizados y las
estimaciones realizadas, estdn de acuerdo con el marco normativo de informacion financiera que resulta
de aplicacion.

En nuestra opinion, las cuentas anuales del ejercicio 2013 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de la Sociedad al 31 de
diciembre de 2013, asi como de los resultados de sus operaciones correspondientes al ejercicio anual
terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacion financiera que
resulta de aplicacion y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Ei informe de gestidn adjunto del ejercicio 2013 contiene las explicaciones que los administradores
consideran oportunas sobre la situacién de la Sociedad, la evolucidn 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
2013. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de gestion con el alcance
mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revision de informacion distinta de la obtenida a
partir de los registros contables de la Sociedad.
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ALAR 2000, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 Y 2012

(Zuros}

B
X

ACTIVO

31-12.2013

31.12.2012 (%)

PATRIMONIO Y PASIVO

31-12-2013

31.12.2012 (%)

ACTIVO NO CORRIENTE

PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O
ACCIONISTAS

12.680,295,09

11.302.535,27

Inmovilizado intangible - B Fondos reembolsables atribuidos a 12.680.2986,09 11.302.535,27
pariicipes o acclonisias

Inmoviiizado material - - Capital 7.133.360,00 7.133.360,00
Bienes inmuebies de uso propio - - Participes - -
Mobiliario y enseres - - Prima de emision 78.942,72 78.942,72

Activos por impuesto diferido . - Reservas 737.B43,72 708.721,19

ACTIVO CORRIENTE 12.689.702,13 11.306.441,27 | (Acciones propias) (1.226,89) (476,42)

Deudores 83.541,53 82,686,30 Resultados de gjercicios anteriores 3.353.033,12 3.092.441,20

Cartera de inversiones financieras 44,134.783,24 11,170.344,56 Otras aporfaciones de socios - -
Cartera interior 8.147.671,02 10,977.174,08 Resultado dei ejercicio 1.378.543 42 289.546,58

Valores representatives de deuda 1.178 000,00 4.630.000.00 {Dividende a cuenta) - -

Instrumentos de patrimoenic 7.668.887 42 4.845.958,92 | Ajustes por cambios de valer en - -

inmovilizado materlal de uso propio

ipstitucionas de (nversion Colectiva 370,96 36,03 | Otre patrimonio atribuido -

Depdsitos en EECC 289.812,64 1.501.178,11

Derivados . - PASIVG NO CORRIENTE -

Clros - - Provisiones a large piazo - -
Cartera exterior 1.986.935 39 185.362,15 Deudas a largo plazo - -

Valores representativos de deuda - " Fasivos por impuesto diferido -

tnstrumentos de gatrimonio 27076277 185.352,15

instituciones de inversion Colectiva 1.716.172,62 - PASIVD CORRIENTE 9,406,04 3.806,00

Depdsitos en EECC - - Provisiones a torto plaze - -

Derivados - Deudas a corte plazo - -

Otros - - Acreedores 9.408,04 3.806,60
Intereses de ia cartera de inversién 776,80 7.818,38 Pasivos financieros - “
Inversiones moresas, dudosas o en litiglo - - Derivados - -

Periodificaciones - - Periogificaciones - -
Tesoreria 1.474.377,38 5§3.410,44

TOTAL ACTIVD 12.685.702,13 11.306.441,27 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVOD 12.688.702,13 11.308.441,27
CUENTAS DE ORDEN

CUENTAS DE COMPROMISO

Compromisos por operaciongs largas de
derivados

Compromiscs por operaciones corlas de
derivados

OTRAS CUENTAS DE GRDEN
Vatores cedidos en préstamo pora liC
Valores aportados como garantta por la HC
Welores recibidos en garantia por fa HC
Capitat nominal no suscrito ni en circulacion
{SICAV)
Pérdidas fiscales a compensar
Otros

15.864.263,24

16.820.921,36

10.868.640,00

4.997.623 24

10.866.640,00

832.134,74
5.122 146,82

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

15.864.263,24

16.820.821,38

(*y Se presenta, tnica y exclusivamente, a efectos comparatives.

Las Notas 1 a 11 descritas en ia Memoriag adjunta forman parte integrante
del balance al 31 de diciembre de 2013,
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ALAR 2000, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS

CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS

El. 31 DE DICIEMBRE DE 2013 Y 2012

{Euros}

2013 2012 )
Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembuolsos - -
Comislones retrocedidas a la HC 337,34 -

Gastos de Personal - -

Dtros gastos de expiotacion {25.067,20) {22.139,69)
Comisidn de gestion (11.670,90) (8.213,67)
Comision depositario {5.835,29) (2.181,70)
ingreso/gasto por compensacion compartimento - -

Otros (7.561,01) (10.774,32)
Amortizacién del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones - -
Detetioro y resuitados por enajenaciones de inmovilizado - -

RESULTADO DE EXPLOTACION (24.729,86) £22.139,69)
ingresos financieros 261.528,15 165.028,01
Gastos financieros {458,24) (1.805,02)
Variacidn del valor razonable en instrumentos financieros 484.968,86 380.196,27

Por ocperaciones de la cartera interior 479.918,87 454,433,681

Por operaciones de ia cartera exterior 5.049,98 (84.237,34)

Por operaciones con derivados - -

Gtros - -
Diferencias de cambio (4.055,27) -
Deterioro y resultado por enajenaciones de Instrumentos financieros 866.810,10 {234.932,99)

Deterioros - -

Resuitados por operaciones de la cartera interior 6562.767,51 {245.382,27}

Resultados por operaciones de la carlera extetior 14.042 %9 1.5687,21

Resultados por operaciones con derivados - 11.882,07

Otros - -

RESULTADO FINANCIERO 1.408.791,60 311.6886,27

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 1.384.061,74 289.546,58
impuestc sobre beneficios {5.518,32) -

RESULTADQ DEL EJERCICIO 1.378.543,42 289.546,58

{*) Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparatives.

Las Notas 1 a 11 descritas en la Memoria adjunta forman parte

integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al gjercicio
anual terminado el 31 de diciembre de 2013.
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ALAR 2000, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.-

Estados de cambios en el patrimonio neto correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de
diciembre de 2013y 2012

A)  Estados de ingrescs y gastos reconocidos correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31
de diciembre de 2013 y 2012:

Euros
5613 3642 (4]

1,378.543,42 | 289.548,58

Resuitado de la cuenta de pérdidas y ganancias
Total ingresos y gastos imputades directamente en el patrimonio atribuido a participes y acclonistas

Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias

1.378.543,42 | 2B9.546,58

Total de Ingresos y gastos reconocidos

(") Se presenta, Gnica y exclustvamente, a efectos comparativos,
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Alar 2000, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A.
Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2013

Resefia de la Sociedad

2.

Alar 2000, Sociedad de inversion de Capital Variable, S.A. (en adelante, la Sociedad) se constituyo el 18 de
junio de 1999 bajo la denominacidén de Alar 2000, Scciedad de Inversion Mobiliaria de Capital Variable, S.A. Con
fecha 5 de febrero de 2004 la Sociedad cambié su denominacion por ia actual. La Sociedad se encuentra sujeta
a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversidn Colectiva, en lo dispuesto en
el Real Degreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta dicha ley y en la restante normativa
aplicable.

La Sociedad figura inscrita en el registro administrativo especifico de la Comision Nacional del Mercado de
Valores con el nimerc 830, en la categoria de no armonizadas conforme a la definicién establecida en el articulo
13 del Real Decreto 1.082/2012. Las acciones de fa Socledad estan admitidas a negociacién en el Mercado
Alternativo Bursatil, sistema organizado de negociacion autorizado por el Gobiernc espafol, sujeto al articulo
31.4 de la vigente Ley espafiola del Mercado de Valores y supervisado por la Comisién Nacional del Mercado de
Valores en su organizacion y funcionamiento,

Al 31 de diciembre de 2013', sequn sus Administradores, la Sociedad no forma parte de ningln grupo de
sociedades.

Ef domicilio social de Ia Sociedad se encuentra en la Plaza de Colén 1, Madrid,

El objeto social de la Sociedad es la captacién de fondes, bienes o derechos del publico para gestionarlos &
invertirlos en bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financiercs o no, siempre que ef rendimiento del
inversor se establezca en funcion de los resultados colectivos,

Segln se indica en la Nota 8, la gestidn y administracion de la Scciedad estan encomendadas a Barclays
Wealth Managers Espafia, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversidn Colectiva, entidad perteneciente
al Grupo Barclays.

Los valores mobiliarios estan bajo ia custodia de Barciays Bank, S.A.U. {Grupo Barclays), entidad depositaria de
la Scciedad {vease Nofa 5},

Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

ias cuentas anuales han sido obtenidas de ios regisiros contables de ia Sociedad y se formulan de
acuerdo con el marco normatiivo de informacion financiera gue resulta de aplicacion a la Sociedad, que es
el establecido en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comision Nacional del Mercado de
Vaiores, sobre normas contables, cuentas anuales y estados de informacidn reservada de las



b)

c)

O0L8356450

ingtitucicnes de inversién colectiva, que constituye el desarrolio y adaptacion, para las instituciones de
inversion colectiva, de 1o previsto en el Cédige de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General
de Contabilidad y normativa legal especifica que le resulta de aplicacidn, de forma que muestran la
imagen fie! del patrimonio y de la situacion financiera de la Sociedad al 31 de diciembre de 2013 y de los
resultados de sus operaciones que se han generado durante ef glercicio terminado en esa fecha.

Las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes al gjercicio terminado el 31 de diciermbre de 2013,
que han side formuladas por los Administradores de ia Sociedad, se someteran a la aprobacion de la
Junta General Ordinasia de Accionistas, estimandose que seran aprobadas sin ninguna modificacién.

Principios contables

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

Los resultados vy la determinacion del patrimonic neto son sensibles a los principios y politicas contables,
criterios de valoracion y estimaciones seguidos por los Administradores de la Sociedad para Ia
elaboracion de las cuentas anuales.

En las cuentas anuales de la Sociedad se han utilizado ocasionaimente estimaciones realizadas por sus
Administradores para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastes y compromisos gue
figuran registrados en eilas. 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 gue estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor
informacion disponible al cierre del ejercicio 2013, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar
en el future obliguen a modificarias {ai alza o a la baja) en los proximos ejercicios, |0 que se realizaria, en
su caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.

En todo caso, las inversiones de ia Sociedad, cualquiera que sea su politica de inversion, estan sujetas a

_las fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a fa inversion en valcres (véase Nota 5), lo que

puede provocar gue &l valor liguidative de la accion fluctle tanto al aiza como a la baja.
Comparacion de la informacién

La informacién contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2012 se presenta Unica y
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con la informacidn correspondiente al ejercicio 2013.

d) Agrupacion de partidas

&)

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

Cambios de criterios contables

Durante ef ejercicio 2013 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicados en el gjercicio 2012.
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fi Correccidén de errores

En la elaboracién de las cuentas anuaies adjuntas no se ha deteciado ningln error significativo que haya
supueste la reexpresidn de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2012.

g} impacto medioambiental

Dadas las actividades a las que se dedica ia Sociedad, ésta no tiene responsabilidades, gastos, activos,
ni provisiones ¢ contingencias de naturaleza medicambiental que pudieran ser significativos en relacion
con el patrimonio, la situacion financiera y los resultados de la misma. Por este motive, no se incluyen
desgloses especificos en la presente memoria respacto a informagcion de cuestiones medicambientales.

Normas de registro v valoracién

En la elaboracion de las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes a los ejercicios 2013 y 2012 se han
aplicado los siguientes principios, politicas contables y criterios de valoracion:

a} Clasificacion de fos instrumentos financieros a efectos de presentacién y
valoracién

i. Clasificacion de los activos financieros

Los actives financieros se desglosan a efectos de presentacion y valoracidn en los siguientes epigrafes del
baiance:

- Tesoreria: este epigrafe incluye, en su casc, las cuentas o depdsitos a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liquidez, ya sea en e! depositario, cuando éste sea una entidad de
crédite, o en caso contrario, la entidad de crédito designada por la Sociedad. Asimismo se incluye, en

- su caso, las restantes cuenias corrientes o saldos que la Sociedad mantenga en una institucion
financiera para poder desarrollar su actividad y, en su caso, el efectivo recibido por ta Sociedad en
concepto de garantias aportadas,

- Cariera de inversiones financieras: se compone, en su caso, de los siguientes epigrafes, desglosados
en cartera interior y cartera exterior, La totalidad de estos epigrafes se clasifican a efecios de valoracion
como "Activos financieros a valor razenable con cambios en pérdidas y ganancias™

 Valores representativos de deuda: obligaciones y demas valores que supongan una deuda para
su emisor, gque devengan una remuneracion consistente en un interés, implicito o explicito,
establecido confractualmente, e instrumentados en tituios o en anctaciones en cuenta, cualguisra
que sea el sujeto emisor.

» Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por ofras entidades, tales como
acciones y cuotas participativas, que tienen la naturaieza de instrumentos de capital para e
emisor,

+ Instituciones de inversién Colectiva: incluye, en su caso, fas participaciones en otras instituciones
de Inversién Colectiva.
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+ Depésitos en entidades de crédito (EECC): depositos que ia Sociedad mantiene en entidades de
credito, a excepcidn de los saldos que se recogen en el epigrafe “Tesoreria”.

¢ Derivados: incluye, entre ofros, el vator razenable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de fas primas pagadas por warranis y opciones compradas vy el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que ia Sociedad tiene contratados, asi como los derivados
implicites incorporados, en su case, en los producios estructurados mantenidos por la Sociedad.

» (fros: recoge, en su caso, las acciones y participaciones de las entidades de capital - riesgo
reguiadas en la Ley 25/2005, de 24 de noviembre, asi come impores correspondientes a otras
operaciones no recogidas en los epigrafes anteriores.

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

» Inversicnes morosas, dudosas o en litigio: incluye, en su caso, v a los meros efectos de su
clasificacién contable, el valor en libros de las inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reembolso sea problematico y, en todo caso, de aguellas respecte a las cuales hayan transcurride
mas de noventa dias desde su vencimiento total o parcial.

- Deudores: recoge, en su caso, el efectivo depositado en concepto de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos y el total de derechos de créditc vy
cuentas deudoras que por cualquier concepto diferente a los anteriores ostente la Sociedad frente a
terceros. La totalidad de los deudores se clasifican a efectos de valoracion como “Partidas a cobrar”.
t as perdidas por detericro de las “Partidas a cobrar’ asi como su reversidn, se reconocen, en suU caso,
coimo un gasic o un ingrese, respectivamente, en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

ii. Clasificacion de los pasivos financieros

Los pasives financieros se desglosan a efectos de presentacidn y valoracidn en los siguientes epigrafes del
balance:

- Deudas a largo/corio plazo: recoge, en su caso, las deudas confraidas con terceros por préstamos
recibidos y ofros débitos, asi come deudas con entidades de crédito. Se clasifican a efectos de su
valoracidn como “Débitos y partidas a pagar”.

- Derivados: incluye, enire otros, el valor razonable de ios contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas y el valor razonable de los
contrates de permuta financiera que la Sociedad tiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurades mantenidos por la Sociedad. Se clasifican a
efectos de su valoracion como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas vy
ganancias”.

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

- Acreedores; recoge, en su casc, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en ofros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Plblicas y los importes pendientes de pago
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por comisiones de gestidn y depdsito. Se clasifican a efectos de valoracién como "Débitos y partidas a
pagar’.

b} Reconocimiento y valoracion de los activos y pasivos financieros
i. Reconocimiento y valoracién de los activos financieros

Los activos financieros clasificados a efectes 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 contrario sera el precio de ia transaccion), integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a
fa operacion. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose fos intereses
devengados en ef epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de perdidas y ganancias mediante el métedo
del tipe de interés efectivo. No cbstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo,
aquelias partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afio se vaioran a su valor nominal.

Los activos financieros clasificades a efectos de valoracién como “Activos 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 transaccion), incluyendo los costes de transaccion expliciios directamente
atribuibles a la operacion y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de page. L.os intereses
explicitos devengados desde la Gltima fiquidacion 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 fos costes de transaccion en gue se pudiera incurrir en su
enajenacion. Los cambios gue se produzcan en el valor razonable se imputan en fa cuenta de pérdidas y
ganancias {(véase apartado 3.g.ii).

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

~ Instrumentos de patrimonio cotizados: su vaior razonable es el valor de mercado que resulta de aplicar el
cambic oficial de cierre del dis de referencia, si existe, o inmediato habil anterior, ¢ el cambio medio
ponderado si no existiera precio oficial de cierre, utilizando el mercado mas representativo por volumen de
negociacion,

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

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacidon en un mercado
active y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En ef caso de que no esté disponible un
precio de cotizacion, el valor razonable se corresponde con el precio de la transaccion mas reciente, siempre
gue no haya habido un cambio significaiivo en las circunstancias econdmicas desde el momenio de la
fransaccion. £n este caso, se reflejaran las nuevas condiciones utilizando como referencia precios o tipes de
inferés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado active,
se aplicaran tecnicas de valoracion (precios suministrados por intermediarios, emisores ¢ difusores de
informacién, transacciones recientes de mercado disponibies, valor razonable en el momento actual de otros
instrumentos financieres que sean sustancialmente el mismo, modelos de descuento de flujos y valoracion
de opciones, en su caso) que sean de general aceptacion y que utilicen en la medida de lo posible datos
observables de mercado (en particular, la situacion de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor).

- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio que iguala el rendimiento
interno de la inversion a ios tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda publica,
incrementados en una prima o margen determinada en el momento de la adquisicién de los valores.
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- Instrumentos de pafrimonio 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
side identificadas y calculadas en el momento de la adquisicién y que subsistan en el momenio de la
valoracion,

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

- Acciones o participaciones en otras instituciones de inversidn colectiva y entidades de capital-riesgo: su
vaior razonable es el valor figuidativo dei dia de referencia. De no existir, se utilizara &t Oitimo vaior Hiquidativo
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacion en un mercado o sistema muitilateral
de negociacidn, se valoraran a su valor de cotizaciéon del dia de referencia, siempre que sea representativo.
Para las inversiones en HC de inversion libre, HC de IIC de inversién libre e HC extranjeras similares, segin
los articules 73 v 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados organizados, su valor razonable es el
que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En el caso de que el mercadc no sea
suficientemente liquido o se frate de instrumentos derivados no negociados en mercados organizados o
sistemas muitilaterales de negociacién, se valoran mediante la aplicacidn de métodos o modelos de
valoracién adecuados y reconocidos conforme a lo estipulado en la Circular 8/2010, de 21 de diciembre, de
la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

En el saido del epigrafe "Otras cuentas de orden — Otros” se recoge, a thulo informative, el valor nominal de
los tiulos de la cartera de la Sociedad.

il. Reconocimiento y valoracién de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Débitos vy partidas a pagar”, se valoran
inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contrario serd el precio de ia transaccién)
integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacién. Postericrmente, 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. No
obstante, si ef efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aquelias partidas cuyo importe
se espera pagar en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

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

£n particular, en el caso de iz financiacién por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidos por
venta en firme de activos adguiridos tempeoralmente o activos aportados en garantia, se atendera, en su
caso, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la devoiucién del préstamo o
restitucion de los activos adquiridos bien temporalmente ¢ bien aportados en garantia.
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Baja del balance de los activos y pasivos financieros

El tratamiento contable de las transferencias de activos financieros estd condicionado por [a forma en que se
traspasan a terceros los riesgos y beneficios ascciados a los activos que se transfieren:

1. 8ilos riesgos y beneficios se fraspasan sustancialmente a terceros —caso de las ventas incondicicnales
{(que constituyen el supuesto habitual) o de las ventas con pacto de recompra por su valor razonable en la
fecha de Ia recompra—, el activo financierc transferide se dara de baja de! balance. La diferencia enfre la
contraprestacion recibida neta de los costes de transaccién atribuibles, considerando cualguier nueve
activo obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros del active financiero, determinara asi
la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo.

Se daran de baja los activos en los gue concurra un deterioro notoric e irrecuperable después de su
inversidn con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

2. §i se retienen sustanciaimente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero transferido - caso
de las ventas de activos financieros con pacto de recompra per un precio fijo ¢ por el precio de venta mas
un interés, de los contratos de préstamo de valores en los que el prestatario tiene la obligacién de
devolver ios mismos o similares activos u otros casos andlogos —, el activo financiero transferido no se
dara de baja del balance y continuard valordndose con los mismos criterios utifizados antes de la
transferencia. Por el contrario, se reconocera contablemente un pasivo financiero asociado, por un
importe 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 jos términos del contrato vy se pierds el derecho a recuperar ios
activos en garantia, en cuyo caso se daran de baja. Ei valor de los activos prestados o cedidos en
garantia se reconoceran, en su caso, en los epigrafes “Valores recibidos en garantia por ia {IC" ¢
“Valores aportados como garantia por la i1C”, respectivamente, en cuentas de orden del balance.

3. 3ini se transfieren ni se retienen sustanciaimente los riesgos v beneficios asociados al activo financiero
fransferido, éste se dara de baja cuando no se hubiese retenido el control def mismo.

De acuerde can lo anterior, los activos financieros séio se dan de baja del balance cuando se han extinguido
los fijos de efectivo que generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos y
beneficios que llevan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros séic se dan de baja del balance
cuando se han extinguido las obligaciones gue generan o cuando un tercero lo adguiere,

Contabilizacién de operaciones

i. Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacion, mientras que las cperaciones de valores representatives de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liquidacidén. Las compras se adeudan en el epigrafe "Cartera de
inversiones financieras” interior o exterior, segdn corresponda, del activo dei balance, segdn su naiuraleza 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 insfituciones de inversion colectiva, se entiende como dia de
ejecucion el de confirmacion de la operacion, aunque se desconoczca el nGmero de participaciones ¢



018356456

CLASE &7

acciones a asignar. La cperacién no se valorarad hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados
antes de la fecha de ejecucion se contabilizan, en su caso, en ei epigrafe "Deudores” det balance.

ii. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en &l momenio de la contratacidn y hasta el
momento del cierre de la posicion o el vencimiento del contrato en los epigrafes. “Compromisos por
operacioneés largas de derivados” o "Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuenias de
orden, segln su naturaieza y por el importe nominai comprometido.

En los epigrafes *Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o "Variacién del valor razonable en instrumentos financieros — Por operacionas
con derivados”, dependiendo de si los cambios de valor se han liquidado © no en & ejercicio, se registran las
diferencias que resuitan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. No
obstante lo anterior, por razones de simplicidad operativa, lag diferencias gue resultan como consecuencia
de los cambios en el valor razonable procedentes de opersciones de compraventa de divisas a plazo, tanto
realizadas como no realizadas, se encuentran registradas en el epigrafe "Diferencias de cambio” de la
cuenta de pérdidas y ganancias, sin que dicho tratamiento tenga efecto alguno sobre el patrimonio ni sobre
ef resuitado de la Sociedad. La contrapartida de estas cuenias se regisira en el epigrafe *Derivados” de la
cartera interior ¢ exterior y del activo o del pasive, segin su saldo, del balance, hasta la fecha de su
liquidacion, excepte en el caso de compraventas a plazo de Deuda Publica, cuya contrapartida se registra,
en su caso, en los epigrafes “Deudores” o “Acreedores” del activo o del pasivo, respectivamente, segin su
saldo del balance, hasta la fecha de su figuidacion.

iif. Adgquisicién femporal de activos

Cuando existen adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacio de retrocesion, se registran
en el epigrafe "Valores representativos de deuda” de la cartera interior o exterior del balance,
independientemente de cuaies 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 carlera interior (0 extericr}”.

iv. Conirafos de futuros, opcionies y warrants y ofros derivados

Cuando existen cperaciones de contratos de futuros, opciones y/o warrants se registran 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, segin su naturaleza y por el importe nominal comprometide.

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 det activo (o pasivo) del balance, en la
fecha de ejecucion de ta operacion.

En el epigrafe "Deudores” del activo del balance se registran, adicionaimente, los fondos depositados en
concepte de garantia en los mercados correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos.

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

En aquellos cascs en que el contrato de futuros presente una liguidacion diaria, ias correspondientes
diferencias se contabilizaran en la cuenta “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financiercs — Resuitados por operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias,

En el casc de operaciones sobre valores, si fa opcidn es ejercida, su valor se incorpora a la valoracién inicial
¢ posterior del activo subyacente adquirido o vendido, quedando excluidas las operaciones que se liguidan
por diferencias, )

v. Garantias aportadas a la Sociedad

Cuando existen valores aportados en garantia a la Sociedad distintos de efectivo, el valor razonable de éstos
se regisira en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por la 1IC” de las cuentas de orden. En caso de
venta de los valores aportados en garantia, se reconoce un pasivo financiero por el valor razonable de su
obligacion de devolverlos. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe “Tesoreria"
del balance.

Periodificaciones (activo y pasivo)

En casc de gue existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos & ingresos liquidados 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 la cartera de inversién” del balance.

Instrumentos de patrimonio propio

Los instrumentos de patrimonio propio de la Sociedad son las acciones gue representan su capital. Ss
registran en el epigrafe "Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a
participes ¢ accionistas — Capital” del balance.

De acuerdo con la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, que regula las instituciones de nversion Colectiva, e
capital de las Sociedades de inversidn de Capital Variabie es variable dentro de ios limites del capital inicial y
méaximo fijados estatutariamente.

La adquisicion por parte de la Sociedad de sus acciones propias, se registra con signo deudor por el valor
razonable de la contraprestacion entregada en e! epigrafe “Patrimonio atribuide a participes o accionistas -
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Acciones Propias” del balance. La amortizacion
de acciones propias da lugar, en su caso, a la reducciérn del capital por importe del nominal de dichas
acciones cargandose/abonandose la diferencia positiva/negativa, respectivamente, entre ia valoracion y el
nominal de las acciones amortizadas en la cuenta "Patrimonic atribuide a participes o accionistas — Fondos
reembolsables atribuidos a participes o accionistas ~ Reservas” del balance. Asimismo, en el epigrafe
“Patrimonio atribuide a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a pariicipes o accicnistas
- Prima de emision” del balance se registran, en su caso, las diferencias obtenidas en la enajenacién de
acciones propias, sin que en ningln caso, se imputen en la cuenta de pérdidas y ganancias.

El efecto impositive de los gastos y costes de transaccién inherentes a estas operaciones, en caso de que
existan, se registra minorando o aumentando los pasivos o activos por impuesto corriente,
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g} Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterios mas significativos utilizados, en su caso, por la Sociedad, para el
recehocimiento de sus ingresos y gastos:

i. Ingresos por intereses y dividendos .

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicion se
reconocen, en su caso, contablemente en funcion de su perfodo de devengo, por aplicacién dei método del
tipo de interés efectivo, a excepcion de ios intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas o en
litigio, que se registran en el momento efective del cobro. La periodificacion de los infereses provenientes de
la cartera de actives financieros se registra en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras - intereses de
la cartera de inversion” dei activo de! balance. L.a contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe
“ingresos financieros” de 1a cuenta de pérdidas y ganancias.

Los dividendos percibidos de ofras sociedades se reconocen, en su caso, coma ingreso en el epigrafe
“ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, en el momento en gue nace el derecho a
percibirtos por fa Sociedad,

if. Comisiones y conceptos asimilados

l.os ingresos gue recibe la Sociedad como consecuencia de la retrocesion de comisiongs previamente
soportadas, de manera directa o indirecta, se registran, en su caso, en el epligrafe "Comisiones retrocedidas
a la IC" de Ja cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestion y de depdsito, asi como otros gastos de gestion necesarios para que Ia Sociedad
reaiice su actividad, 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 operativa con derivados, tales como corretajes y comisiones
pagadas a intermediarios, se regisiran, en su caso, en el epigrafe “Gastos financieros” de la cuenta de
pérdidas v ganancias.

iii. Variacion del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variacicnes del valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizado o no realizado, producido en el ejercicio, se registra en los epigrafes “Detericro y resultado por
enajenaciones de instrumentos financieros” y "Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”,
segan corresponda, de la cuenta de pérdidas y ganancias de la Sociedad (véanse apartades 3.b., 3.biiy
3.). No obstante io anterior, por razones de simplicidad operativa, la Sociedad registra las variaciones de
valor razonable procedentes de activos enajenados producidas desde la fecha de adquisicidon, aunque ésta
sea anterior al inicio de cada ejercicio, en el epigrafe "Deterioro y resultado por enajenaciones de
instrumentos financieros” con contrapartida en el epigrafe “Variacion del valor razonable en instrumentos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, sin que dicho tratamiento tenga efecto alguno sobre el
patrimonio ni sobre el resultado de la Sociedad.

fv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

10
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h) Impuesto sobre beneficios

Vi

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

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

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiento y la
cancelaciéon de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracién, contable y fiscal, de los elementos pafrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibies dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibles vy los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendienies de aplicar fiscaimente,
dan lugar a activos por impuesto diferido.

En caso de gue existan derechos a compensar en gjercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningln ¢aso v sélo se reconoceran mediante |z
compensacion del gasto por impuesto cuandc la Sociedad genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales
que pueden compensarse, en su caso, se registran en la cuenta “Pérdidas fiscales a compensar” de las
cuentas de orden de la Sociedad.

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

Transacciones en moneda extranjera

La meneda funcional de la Sociedad es el eurp, Consecuentemente, fodos los saldos y transacciones
dencminados en monedas diferentes al euro se consideran denominados en “moneda extranjera”.

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a euros utilizando los tipos
de cambio de contada de la fecha de la transaccion, entendiendo como tipo de cambio de contado el mas
representative del mercado de referencia a la fecha o, en su defecte, del ditimo dia hahil anterior 2 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 crédites, por
su imperte neto, en ef epigrafe “Diferencias de cambio”, de la cuenta de pérdidas y ganancias; para el resto
de partidas monetarias y las partidas no monetarias gue forman parle de la cartera de instrumenios
financieros, las diferencias de cambio se flevaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
la valoracién {véase Nota 3.g.iii).

Operaciones vinculadas

La Sociedad realiza operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67 de la Ley 35/2003 vy los
articuios 138 y 139 dei Reai Decreto 1.082/2012. Para ¢lic, la scciedad gestora dispone de una politica por
escrito en materia de conflictos de interés que vela por la independencia en la ejecucion de las distintas
funciones dentro de |z sociedad gesiora, asi como la existencia de un registro regularmente actualizado de
aquellas operaciones y actividades desempefiadas por ia sociedad gestora o en su nombre en las gque haya
surgido ¢ pueda surgir un conflicto de interés. Adicionalmante, la sociedad gestora dispone de un
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procedimiento internc formal para cerciorarse de gue las operaciones vinculadas se realizan en interés
exclusivo de la Sociedad y a precios o en condiciones iguales o mejores que los de mercado. Segin lo
establecido en la normativa vigente, los informes periddicos registrades en la Comisién Nacional de! Mercado
de Valores incluyen, en su caso, informacidn sobre las operaciones vinculadas realizadas,
fundamentalmente, comisiones por liquidacion e intermediacion, comisiones retrocedidas con origen en las
instituciones de inversién colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al grupe de la sociedad gestora
de la Sociedad, el imporie de los depésitos y adquisiciones temporales de activos mantenidos con el
depositaric y el importe efectivo por compras y ventas realizado en activos emitidos, colecades o asegurados
por el Grupo de la socledad gestora. o ' '

4.  Distribucion de resultados
La propuesta de distribucion del resultado correspondiente al ejercicio 2013 que su Consejo de Administracion
propondré a la Junta General de Accionistas para su aprobacién, es la siguiente;
Eurgs
Base de distribucién-~
Beneficto/(Pérdida) neto del ejercicioi 1.378.543,42
Distribucion-
Resultados de ejercicios anteriores  11.240.689,08
Reserva legal 137.854.34
1.378.543,42
5. Cartera de inversiones financieras

E! detzalle de |la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2013 sin considerar, en su caso, el saldo
de los epigrafes "Depoésitos en EECC”, "Derivados” e “Intereses de la cardera de inversion” se incluye como
Anexo, ef cuai forma parte integrante de esta nota,

Al 31 de diciembre de 2013 el desglose por plazos de vencimiento de los valores representativos de deuda, es el
siguiente:

Vencimiento Euros

Inferior a 1 afio 1.178.000,00
1.178.000.00

Al 31 de diciembre de 2013, la totalidad del saldo del epigrafe "Cartera Interior — Valores representativos de
deuda” del activo del balance corresponde a adquisiciones temporales de actives (Deuda Publica) cuya
confraparie es la entidad depositaria.

Les depositos con entidades de crédito se valoran conforme a lo dispuesto en la Nota 3.b.i. A continuacion se
detallan los depodsitos con entidades de crédito manienidos por la Sociedad al 31 de diciembre de 2013, junto
con el interds que devengan y su vencimiento:
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Tipo de
Entidad Divisa Euros Vencimiento Interés
Unicaja Banco, S.A. Euro 299.812,64]  09/01/2015 1,90%
299.812,64

("} Depdsitos sin penalizaciones por cancelacion anticipada

Al 31 de diciembre de 2013, ia Sociedad superaba el limite de concentracion de inversion en titulos emitidos por
un mismo emisor fijado en la normativa aplicable en el 10% de! patrimonic, bajo determinadas circunstancias, al
tener el 10,16% de su patrimonio invertido en titulos emitidos por Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, 8. A. Al 31 de
diciembre de 2013, la Scciedad se encuentra dentro del plazo legal establecido para subsanar este hecho,

Los valores y activos que integran la cartera de la Sociedad que son susceptibies de estar depositados, lo estan
en Barclays Bank, S.A.U. o en trémite de depdsito en dicha entidad (véanse Notas 1y 8). Los valores mobiliarios
y demas actives financieros de la Sociedad no pueden pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna clase,
salvo para servir de garantia de ias operaciones que la Sociedad realice en los mercados secundarios oficiales
de derivados, y deben astar bajo la custodia de las entidades legalmente habilitadas para el ejercicio de esta
funcion.

Gestidn del riesgo:

La gestidn de los riesgos financieros que lleva a cabo la Sociedad estd dirigida al establecimiento de
mecanismos necesarios para contrelar la exposicidn de la Sociedad al riesgo de mercado {que comprende e!
riesgo de tipo de interes, el riesgo de tipo de cambio v ef riesgo de precio de acciones ¢ indices bursatiles), asi
como a ios riesgos de crédito y liquidez. En este sentido, el Real Decrefo 1.082/2012, de 13 de julio, establece
una serie de coeficientes normativos que limitan dicha exposicidén y cuyo confrol se realiza por la sociedad
gestora de ta Sociedad. A continuacion se indican los principales coeficientes normativos a los gue esta sujeta la
Sociedad:

¢« Limites a ia inversion en ofras Instituciones de inversion Colectiva:

La inversidn en acciones o participaciones emitidas por una Gnica IC, de las mencionadas en el articulo
48.1.c) y d}, no podra superar el 20% del patrimonio, salvo en las 1|C cuya politica de inversion se base
en la inversidn en un Onico fondo. Asimismo, la inversidn total en [IC mencionadas en el articulo 48.1.d)
del Real Decretc 1.082/2012, de 13 de julio, no podra superar el 30% del patrimonio de la Sociedad,

s« Limite general a la inversion en valores cotizados:

La inversidn en los activos e instrumentes financieros emitidos por un mismo emisor no podra superar
el 5% del patrimonic de la Sociedad. 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 de la Sociedad. Puede quedar
ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro
de la Unién Europea, una comunidad autonoma, una entidad local, un organisme internacional del que
Espafia sea miembro o por cualquier otro Estado que presente una calificacion de sclvencia otorgada
por una agencia especializada en caiificacion de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a ia det
Reino de Espafia. Cuando se desee superar el limite del 35%, se especificaran los emisores en cuyos
valores se tiene intencién de invertir 0 se tiene invertido mas de! 35% del patrimonio. Para que la
Sociedad pueda invertir hasta el 100% de su patrimonic en vaiores emitidos o avalados por un ente de
los sefialados en el artfcule 50.2.b) del Real Decreto 1.082/2012, seré necesario gue se diversifique, al
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menos, en seis emisiones diferentes y que ia inversion en valores de una misma emisidn no supere el
30% del activo de la Scciedad. Quedard ampliado al 25% cuando se trate de inversiones en
obligaciones emitidas por entidades de crédito que tengan su sede en un Estado Miembro de la Union
Europea, cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de Ia
emisidén y que queden afectados de forma privilegiada al reemboiso del principal v al page de los
intereses en el caso de situacién concursal del emisor, Ei fotal de las inversiones en este tipo de
“obligaciones en fas que se supere €l limite del 5% no podra superar el 80% del patrimonio de la
Sociedad.

A estos efecios, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econdmico se consideran un Unico
emisor.

Limite general a la inversion en derivados:

La exposicion total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podra
superar el patrimonio ngto de la Sociedad. Por exposicion total al riesgo se entenderd cualguier
obligacién actual o potencial gue sea consecuencia de la utilizacion de instrumentos financieros
derivados, entre los que se incluirdn las ventas al descubienio.

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

l.a exposicion ai riesgo de contraparte en derivados OTC se limita al 5% del pairimonio con caracter
general y al 10% de! patrimonic si la contraparte es una entidad de crédito con ciertas fimitaciones.

Las posiciones frente a un Onico emisor en productes derivados, obligaciones emitidas por entidades de
crédito cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de ia
emision y queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal e intereses y depaésitos que
la Scciedad tenga en dicha entidad no podran superar el 35% del patrimonio de ia Sociedad.

Las posiciones frente a un Unico emisor en productos derivados, activos e instrumentos financieros y
depositos que la Sociedad tenga en dicha entidad no podrdn superar ef 20% del patrimonio de ia
Sociedad.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econdmico se consideran un Unico
emisor,

Limites a la inversion en valores no cotizados:

Los vaiores susceptibles de ser adquiridos no pedran presentar ninguna limitacion a su libre
transmisién.

Queda prohibida ia inversion de la Scciedad en valores no cotizados emitidos por entidades
pertenecientes a su grupo o al grupo de su scciedad gestora. Asimismo, no podra tener invertido mas
del 2% de su patrimonio en valores emitidos ¢ avalados por una misma entidad. Igualmente, no podré
tener més det 4% de su patrimonioc invertido en valores emitidos o avalados a entidades pertenecientes
a un mismo grupo.

Se autoriza la inversidn, con un limite maxime conjunto del 10% del patrimanio, en:
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«  Acciones y participaciones de IIC de caracter financiero no actorizadas conforme a fa Directiva
2009/65/CEE domiciliadas en paises no OCDE con ciertas limitaciones.

+ Acciones y participaciones de HC de inversién libre y de HC de IC de inversidn libre
espaiiolas.

*  Agciones y participaciones de Entidades de Capital Riesgo reguladas en la ey 25/2005.
e« Coeficiente de liquidez;

La Scciedad deberd mantener un coeficiente minime de liquidez del 3% de su patrimonio calculado
sobre el promedio mensual de la Sociedad.

» Obligaciones frente a terceros:

l.La Scciedad podra endeudarse hasia el limite conjunto del 10% de su patrimonio para resolver
dificidtades transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo no superior a un mes, o por
adquisicién de actives con pago aplazado, con las condiciones que establezca la Comision Nacional dei
Mercade de Valores. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en fa compra de
activos financieros en el periodo de liquidacion de la operacién que establezea el mercado donde se
hayan coniratado,

Los coeficientes legales anteriores mitigan los sigulentes riesgos a los que se expone la Seciedad que, en fodo
caso, son objeto de seguimiento especifico por |la sociedad gestora:

Riesgo de crédito

£l riesgo de créditc representa las pérdidas que sufrirfa ia Sociedad en el casc de que alguna contraparte
incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con la misma. Dicho riesgo se veria mitigado con los limites
& la inversion y concentracion de riesgos antes descritos.

Riesgo de liquidez

En el caso de que ia Sociedad invirtiese en valores de baja capitalizacién o en mercados con una reducida
dimensidn vy limitado volumen de contratacion, o inversidn en otras Instituciones de Inversion Colectiva con
liquidez inferior a la de la Sociedad, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez, Por ello, la sociedad
gestora de la Sociedad gestiona el rlesgo de liquidez inherenie a la actividad para asegurar ef cumplimiento de
ios coeficientes de liquidez, garantizando fa capacidad de la misma para responder con rapidez a los
requerimientos de sus accionistas.

Riesgo de mercado

E! riesgo de mercado representa la pérdida en las posiciones de las Insiituciones de Inversidn Coiectiva como
consecuencia de movimientos adversos en los preciocs de mercado. Los factores de riesgo mas significativos
podrian agruparse en los siguientes:

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

- Riesgo de tipo de cambic: |a inversion en activos denominados en divisas distintas del euro conlleva un
riesge por las fluctuaciones de los tipos de cambio.
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- Riesgo de precic de acciones ¢ indices bursatiles: la inversidn en instrumentos de patrimonio conlleva
que la rentabilidad de la Sociedad se vea afectada por Ia volatilidad de los mercados en los que
invierte. Adicionalmente, la inversién en mercados considerados emergentes puede conlievar, en su
caso, riesgos de nacionalizacion o expropiacion de actives ¢ imprevistos de indole politico que pueden
afectar al vaior de las inversiones, haciéndolas més volatiles.

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

. _Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2013, la composicion det saldo de este epigrafe del balance es la siguiente:

Euros
Cuentas en el depositario:
Barclays Bank, S.A.U. (cuentas en euros) 1.231.656,34
Barclays Bank, S.A.U. {cuentas en divisa) 239.721,05
1.471.377,39

L.os saldos positivos de ias principales cuentas corrientes en euros mantenidas por fa Sociedad han devengado
en el ejercicio 2013 un tipo de interés anual medic del 0,75%, revisabie y fiquidable frimestralmente. Los saldos
pasitivos de las cuentas corrientes mantenidas en divisa por la Sociedad no se remuneran.

Patrimonio afribuido a participes 0 accionistas-Fondos reembolsables

atribuidos a participes o accionistas

Capital y Acciones propias

En el epigrafe "Capital” del balance se recoge el capital inicial con el que se ha constituido la Sociedad, asi como
la parte del capitat estatutario maximo (que reglamentariamente no puede ser superior a diez veces el capital
inicial), que ha sido efectivamente suscrito.

A continuacién se detalla, al 31 de diciembre de 2013 y 2012, la composicion del saldo de “Capital®, el valor
liquidativo de la accidn y el saldo de "Patrimonio atribuido a accionistas de la Sociedad™:

16



0L8356465

" Euros
31-12-2013 31-12-2012

Nume.:ro total de .acciones emitidas totalmente 713.336 713336
suscritas y desembolsadas
Valor nominal unitario 10,00 10,00
Capital estatutario méximo ~ 18.000.000,00 18.000.000,00
Capital nominal no suscrifo ni en circulacidn (10.866.640,00)] (10.866.640,00}
Capital 7.133.360,00 7.133.360,00

Capital inicial 4.210.060,00 4,210.600,00

Capital estatutario emitido 2.923.360,00 2.923.360,00
Nominal acciones propias en cartera (760,00} (310,00)
Capital en circulacién 7.132.660,00 7.133.650,00
Nummero de acciones en circulacidn 713.260 713.305
Valor liquidativo de la accién 17,78 15,85
Pat%‘lmomo aFnbmdo a_acc%o.mstas de la 12.680.296,00 11.302.535,27
Sociedad al cierre del ejercicio

El articule 32.8 de la Ley 35/2003 de Instituciones de Inversidon Colectiva establece gue la adquisicion por la
Sociedad de sus acciones propias, entre el capital inicial v el capital estatutario maxime, no estars sujeta a las
limitaciones establecidas sobre adquisicidn derivativa de acciones propias esiablecidas en el Real Decrefo
Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el gue se aprueba el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital.
Estas operaciones, por tanto, no precisan autorizacidon de la Junta General de Accionistas y no estan sujetas a
jos limites porcentuales sobre el capital social.

De acuerdc con la legislacién aplicable a la Sociedad, el ejercicio de los derechos econdmicos y politicos
incorporados a las acciones pendienies de suscripcion y desembolso o en cariera se encuentra en suspenso
hasta que éstas sean suscritas y desembolsadas o vendidas.

Al 31 de diciembre de 2013, existian 2 accicnistas (personas fisicas) con participaciones significativas superiores
al 20% del capital en circulacidn de la Socledad que ascendian en su totalidad al 88,18% de dicho capital,

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 el ndmero de accionistas de |a Sociedad era de 145 y 188, respectivamente.
Conforme a la nermativa aplicable, el nimero minimo de accicnistas de las Sociedades de Inversion de Capital
Variable no debe ser inferior a 100, en cuyo caso dispondran del plazo de un afio para llevar a cabe la
reconstitucion permanente del ndmero minimo de accionistas.

Prima de emisién

En el caso de puesta en circulacion de acciones de la Sociedad, las diferencias positivas o negativas entre la
contraprestacion recibida en la colocacidn o enajenacion y el valor nominal o valor razonable de dichas
acciones, segln se trate de acciones puestas en circulacidn por primera vez o previamente adquiridas por la
Sociedad, se registran, en su caso, en e epigrafe "Prima de emisién® del batance.
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El Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital permite expresamente la utilizacion de este saldo para
ampliar el capital y no establece restriccion especifica alguna en cuanto a su disponibilidad.

Reservas y Resultados de ejercicios anteriores

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 la composicién del saldo de reservas es la siguiente:

Euros
31-12-2013 31i-12-2012
Reserva legal 657.300,12 628.345,46
Reserva voluntaria 80.343.60 80.375,73
Reservas 737.643,72 708.721,19

Las sociedades que obtengan beneficios en el ejercicic econdmico deberdn destinar, en determinadas
circunstancias, un 10% del mismo a la reserva legal hasta que ésta aicance, al menos, el 20% de! capital social
establecido en el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital.

La reserva legal podré utilizarse para aumentar el capital social en la parte gue exceda del 10% del capital sociai
ya aumentado, Salvo pars esta finalidad, mencionada anteriormente, y mientras nc supere el 20% del capital
social, esta reserva sélo podra destinarse a la compensacién de pérdidas y siempre que no existan otras
reservas disponibles suficientes para este fin.

El saldo del epigrafe "Resultados de ejercicios anteriores” recoge, en su caso, los resulfados de ejercicios
anteriores (negativos o positivos) pendientes de aplicacion de la Sociedad.

Tanto la reserva voluntaria como los resultados de ejercicios anteriores no tienen restricciones especificas en
cuanto a su disponibilidad.

Otros gastos de explotacion

Segun se indica en la Nota 1, la gestidn y administracion de la Sociedad estan encomendadas a su sociedad
gestora. Por este servicio, y conforme a lo establecido en el Folleto de la Sociedad en cada momento, durante
los gjercicios 2013 y 2012, la Sociedad ha devengado como gaste una comision calculada sobre ef patrimonio
diaric de la Sociedad que se safisface mensualments.

La entidad depositaria de la Sociedad (véase Nota 1), durante los ejercicios 2013 y 2012, ha percibido por este
servicio, y conforme a lo establecido contractuaimente en cada momento, una comision anuaf calcuiada sobre el
patrimonio diario de la Scciedad que se satisface mensuaimente.

Los importes pendientes de pago por ambos conceptos, al 31 diciembre de 2013 y 2012, se incluyen en el saldo
del epigrafe “Acreedores” del halance.

La Orden EHA/586/2008, de 5 de marzo, que desarrolia el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el gue se
reglamenta fa Ley de instituciones de Inversidn Colectiva, tiene por objeto la concrecion y desarrolio de las
funciones de vigilancia, supervisién, custodia y administracién de las entidades deposiiarias de las Instituciones
de inversidn Colectiva. Las principales funciones son:
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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, férmulas y procedimientos utilizados por la sociedad gestora para el caiculo del
valor liguidativo de las acciones de la Sociedad.

4. Contrastar con caracter previo a la remisién a la Comision Nacional del Mercado de Vaiores, |la exactifud,
calidad y suficiencia de la informacion plblica periddica de la Sociedad.

5. Custodia de todos los valores mobiliarios y demas activos financieros que integran el patrimonio de la
Sociedad, bien direciamente o a iravés de una entidad participante, conservando en todo caso la
respansabilidad derivada de la realizacion de dicha funcion.

6. Comprobar gue ias liquidaciones de valores y de efectivo son recibidas en el plazo que determinen las
reglas de liquidacién que rijan los correspondientes mercados. :

Incluido en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias se recoge, en su caso, el
importe de los rendimientos con origen en tiulos extranjeros, registrandose simultdneamente en el epigrafe
“Otros gasios de explotacion — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, el importe de las
retenciones fiscales sobre dichos rendimientes. Si finalmente se produce la recuperacidn efectiva de dichas
retenciones, se registra en el epigrafe “ingresos financieros” de fa cuenta de pérdidas y ganancias,

En el saido del epigrafe “Otros gasios de explotacion — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio
2013 y 2012 se recogen los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales de la Sociedad, por
un importe de 3 miles de euros (VA y gastes no incluidos).

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, la Sociedad no tenia ninglin importe significative pendiente de pagoe a
proveedores en operaciones comerciales que a dichas fechas acumulara un aplazamiento superior al plazo legal
de pago. Asimismo, los pagos significativos realizados en log ejercicios 2013 y 2012 a dichos proveedores se
han reslizade dentro de los limites legales de aplazamiento,

Situacion fiscal

La Sociedad tiene abiertos a inspeccion por parte de las auloridades fiscales la totafidad de los impuéstos
correspondientes a las operaciones efectuadas en los ejercicios 2009 y siguientes,

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, en el epigrafe "Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la
Administracién Publica en concepto de retenciones y/o otos saldos pendientes de devolucion del impuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 83 y 76 miles de euros, respectivamente.

No existen diferencias significativas enire el resultado contable antes de impuestos del ejercicio y la base
imponible antes de compensacion de bases imponibles negativas, en su caso. El tipo de gravamen a efectos del
impuesto sobre beneficios es del 1% (Real Decreto Legislative 4/2004, de 5 de marzc).

Cuando se generan resultados positives, la Sociedad registra en el epigrafe “Impuesto sobre beneficios” de la
cuenta de pérdidas y ganancias un gasto en concepio de impuesto sobre beneficios neto, en su caso, de! efecto
de la compensacion de pérdidas fiscales. No se generan ingrescs por impuesto sobre beneficios en el caso de
que la Sociedad obtenga resuliados negativos (véase Nota 3-h).
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Debido a las posibles diferentes interpretaciones que pueden darse a las normas fiscales aplicables a las
operaciones realizadas por la Sociedad, los resultados de las inspecciones que en el futuro pudieran llevar a
cabo las autoridades fiscales para los afios sujetos a verificacién pueden dar iugar a pasives fiscales de caracter
contingente, cuyo impotte no es posible cuantificar de manera objetiva. No obstante, en opinién de los
Administradeores de la Sociedad, ia posibilidad de que en fuluras inspecciones se materialicen dichos pasivos
contingentes es remota y, en cualquier caso, la deuda tributaria que de ellos pudiera derivarse no afectaria
significativamente a las cuentas anuales de la Sociedad.

18, Informacion relativa al Consejo de Administracién

Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracion

Durante log ejercicins 2013 y 2012, a Sociedad no ha pagade ni devengado cantidad alguna en concepto de
sueldos, dietas y otras remuneraciones a los miembros actuales o anteriores de su Consejo de Administracién.

Asimismo, al 31 de diclembre de 2013 y 2012, la Sociedad no tenia concedidos préstamos ni anticipos o
garantias de ninguna clase, ni habia adquirido frente a los miembros actuales o antericres del Consejo de
Administracién compromiso alguno en materia de pensiones y segures de vida.

informacidn exigida por el articulo 229.2 de la Ley de Sociedades de Capital

Ningin Administrador de la Sociedad (o sus personas vinculadas, en su caso) ostentaba participaciones ni
giercia ningdn tipo de cargo o funcién en otras instituciones de inversidn colectiva de naturaleza societaria cuyo
objeto soclal consista en la “captacidn de fondos, bienes o derechos dei piblico para gestionarios e invertirlos en
bienes, dereches, valores u otros instrumentos, financieros ¢ no, siempre que el rendimiento dei inversor se
establezca en funcion de los resultados colectivos” (véase Nota 1),

11. Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del ejercicio no se ha producido ningin hecho significative no descrito en las notas
anteriores.
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Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2013

ALAR 2000, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Divisa ISIN Descripcion Euros

EUR | ES00000123U9 | REPO|BONOS DEL ESTADO(0,07012014-01-02 1.178.000,00
TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda 1.178.000,00
EUR |ESOIT3211835 | AccionesBBVA 1.288.350,94
EUR |{ES0i13900J37 | Acciones BANCO SANTANDER 1.158.998,36
EUR |ES0144580Y14 | Acciones|IBERDROLA 557.437,35
EUR |ESO0113790226 | AccionesBANCO POPULAR 730.383,14
EUR |ES0173516115 | Acciones|REPSOL 750.204,00
BUR | ES0673516938 | Derechos|REPSOL 20.297,31
EUR [ ESO0132105018 | Acciones ACERINOX S.A. 480.844,00
FEUR | ES0113860A34 | AccionesiBANCO SABADELL 104.207,95
EUR [ESO113679137 | Acciones BANKINTER 117.877,72
EUR | ESO115056139 | AccionesfBOLSAS Y MERCADOS ESPANOLES 257.238,00
EUR |ES0130960018 | Acciones ENAGAS 246.935,00
EUR |ES0I30625512 | Acciones|ENCE 226.684,58
EUR | ES0122060314 | AccionesFOMENTO CONSTR.Y CONT.(FCC) 80.875,00
EUR |ES0I24244E34 | Acciones MAPFRE 531.927,65
EUR | ES0178430E18 | Acciones/TELEFONICA 728.787,47
EUR | ES0I13307021 | AccionesiBANKIA SA 166.590,00
EUR |ES0184933812 | Acciones/ZARDOYA OTIS S.A. 221.248,75
TOTAL Cartera interior- Instrumentos de patrimonio 7.668.887,42
EUR | | Participaciones|l1C’S BARCLAYS 370,96
TOTAL Cartera interior-Instituciones de Inversidn colectiva 370,96
EUR | DEO008404005 | Acciones|ALLIANZ 260.700,00
GBP | GBOOB7T77214 | Acciones]ROYAL BANK OF SCOTLAND 10.062,77
TOTAL Cartera exterior- Instrumentos de patrimonio 270.762,77
EUR |LU0329592371 | Participaciones|BGF-GLOBAL ALLOCATION FD-A2 576.006,47
EUR | LU0256049627 | participaciones|JULIUS BAER 222.436,23
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Divisa ISIN

Descripeion Euros
EUR |LU0316492775 | ParticipacionesFRANKLIN ADVISERS 339.407,32
EUR |IEQOB3WOIBGS! | ParticipacionesPIMCO 225.380,21

EUR |IEOOBSM3H775 | participaciones BARCLAYS GLOBAL HIGH YIELD BOND 1| 352.942,39

TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversién colectiva

1.716.172,62
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Alar 2000, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A,

informe de Gestion
correspondiente al gjercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2013

Evolucién de los negocios {mercados), situacién de la Sociedad y evolucion
previsible

A lo largo del ejercicio 2013 han remitido las tensiones en los mercados financieros internacionales y han
mejorado las expectativas acerca de la vuelta de la economia mundial a una senda sostenible de crecimianto,
Las areas desarrolladas, con Estados Unidos & ia cabeza, Japon y en menor medida Europa, han empezado a
mostrar signos de mejoria aunque subsisten incertidumbres relacionadas con los posibies efectos de la retirada
de los estimulos de politica monetaria aplicados de manera generalizada por los bancos centrales desde e! inicio
de la crisis financiera.

En el drea euro, especialmente como consecuencia de una politica mas activa por parte del Banco Central
Europeo, han continuado mejorandc las condiciones financieras de los paises periféricos. El BCE en un intento
de defender ia moneda Gnica e impulsar la economia europea rebajo dos veces los tipos de interés en el afio e
instauro medidas para reactivar el crédito bancario. El 2 de mayo de 2013 se reducia el tipo de referencia en
0,25 puntos hasta el 0,50% y el 7 de noviembre se volvia a rebajar de nueve en la misma cantidad hasta el
0,25%, minimo histérico desde el nacimiento de la moneda Unica. Ademas, el BCE comunicaba su intencién de
mantener bajos los tipos el tlempo necesario para asegurar la recuperacion.

Espafia ha sido un referente de la mejora en el area euro y tanto las condiciones de financiacién de las
empresas vy el sector publico come la vuelta de la actividad econdmica a cifras de crecimiento levemente
positivas o la percepcion nacional e internacional sobre |a fortateza del sector bancario han dado estabilidad &
pesar de que persisten desequilibrios entre jos que destacan e} elevadisimo desempleo y el déficit que arrojan
las cuentas def sector pubiico. Tras el punto de inflexion que se produjo a finales de julioc de 2012, ia prima de
riesgo espafiola se ha reducido mas de 4 puntos porcentuales.

A finales del gjercicio 2012, la Reserva Federal de Estados Unidos lanzd su tercer y mas fuerte ronda de
flexibilizacion cuantitativa (QE), que ha resutiado ser el factor méas imporiante detras de la buena evolucién de
tos mercados de riesgo durante el afio de referencia. Las acciones tuvieron un sélido comportamiento en el
contexto de la liguidez impulsada QE, con la economia de Estados Unidos mostrando signos de recuperacion.

En Eurcpa los mercados comenzaron a anticipar un posible punto de inflexion, mientras que en Japén se
produjo un repunte sin precedentes por |a politica monetaria que atrajo flujos masivos en la esperanza de que
“Abenomics” creara crecimiento econdmico después de dos décadas de estancamiento.

La renta variable ha sido protagonista del afio 2013. La Boisa espafiola dejaba atras tres afios de pérdidas
anualies y, entre las mejores de Europa, subia mas de un 20% acompafada de una fuerte caida de ia voiatilidad.
También los principales mercados bursétiles mundiales han anotado avances importantes en las cotizaciones y
reduccién de la volatilidad como respuesta a las mejores expectativas financieras y econdmicas.

Los mercados de crédito comporative se beneficiaron también, aungue exhibieron clerta voiatilidad durante el
verano por los temores a una posible disminucion gradual de la flexibilizacion cuantitativa y el posible impacto en
fos rendimientos. Los bonos soberanos se mantuvieron en gran medida en rango con la parte corta de |a curva
esencialimente vinculado a los niveles sueio y descontando en la parte larga las expectativas de rendimientos
mas altos. En el lado negativo, tos mercados emergentes y las materias primas corrigieron, principalmente por la
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anticipacidn del fin inminente de la relajacion cuantitativa por parte de la FED y una desaceleracién del
crecimiento chino.

Evolucidn previsible. Crecimiento sincronizado y baja inffacién.

La economia mundial sigue creciendo, y de manera mas sincronizada. Parece que las economias desarroiladas
van a acelerarse algo en 2014 y Estados Unidos, la zona euro, Japdn y el Reine Unido seguramente se
expansionaran al mismo tiempo por primera vez desde 2010, El mundc emergente podria seguir progresando
. con mas.rapidez. La locomotora estadounidense sigue bien encarriiada, impulsada por un sector privado con
flujos de caja disponibles. Europa se esta recuperando: puede que el Reine Unido y Alemania vayan en cabeza,
pero ta periferia de la zona euro se estd estabilizando. La solidez del sector privado —aungue no a escala de
Estados Unidos— y el menor lastre fiscal, junto con ciero repunte de las exportaciones, respaida asimismo gue el
crecimiento europeo también puede reactivarse.

El mundo desarroliado presenta poco riesge inmediato de inflacion. El repunte previsto del crecimiento es
demasiado pequefo como para absorber una parie significativa del exceso de capacidad —~ain queda mucho
margen en ios mercados de bienes y de trabajo— y los precios de las materias primas han caido. La expansién
masiva de los balances de los bancos cenirales s0lo se traducird en un riesgo inflacionisia cuando el efective del
sistema bancaric se traduzca en una mayor oferta de dinero (es decir, cuando “demasiadc dinero para muy
pocos bienes” se convierta en realidad). Para gue esto suceda, tendria que haber una reactivacion de la
demanda v la oferta de crédito bancario,

Uso de instrumentos financieros por la Sociedad

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por la Sociedad (véase Nota 5 de la Memoaoria) esta
destinado a |la consecucion de su objeto social, ajustando sus objetivos y politicas de gestion de ios riesgos de
precio, crédito, liguidez y riesgo de flujos de caja de acuerde & los limites y coeficientes establecidos por la

normativa vigente (Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por la
Comisién Nacional del Mercado de Valores).

Acontecimientos importantes ccurridos después del cierre del ejercicio 2013

Nada que resefiar distinio de lo comentade en la Memoria.

Investigacion y desarroiio

Nada gue resefiar dado el objeto social de la Sociedad.

Adquisicidn de acciones propias

La Sociedad no ha realizado ninguna clase de negocio sobre sus propias accienes a io large del pasado
gjercicio 2013, distinto al previsto en su objeto social exclusivo como Institucidn de Inversion Colectiva sujeta a ta
Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de instituciones de Inversion Colectiva y a la Orden dei Ministeric de Economia
y Haclenda, de 6 de julio de 1993, sobre normas de funcionamiento de tas Sociedades de Inversion Mobiltaria da
Capital Variable.

Al 31 de diciembre de 2013, la Sociedad tenia acciones propias en cartera por valor de 1.226,89 euros (véase
Nota 7 de la Memoria).



Diligencia que levanta el Secretario Consejero del Consgjo de Administracién de Alar 2000, Sociedad de
inversion de Capital Variable, S.A.,, D. Roberto Arsuaga Velasce, para hacer constar que todos los
miembros del Consejo de Administracién de fa Sociedad han procedido a suscribir el presente
documento, que se compone de 28 hojas de papel timbrado, impresas por una cara, comprensive de ia
memaria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de cambios en el patrimonio neto e informe de
gestion, correspondientes al gjercicio cerrado el 31 de diciembre de 2013, firmando todos y cada uno de
los sefiores Consejeros de la Sociedad, cuyos nombres y apellidos constan a continuacién, de lo que doy
fe.

Madrid, 17 de marzo de 2014

El Secretario Consejero del Conseio de Administracion
N 5=

e .

ﬂ?éo 3. Roberto Arsuaga Velasco

Ei Presidente del Consejo de Administracion

Fdo.: D. José Luis 5 Arsuaga-Gomez

e .
Censejero: ¢




ANEXO

El presente documento comprensive de la memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de
cambios en el pairimcnio neto e informe de gestidn, correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de
diciembre de 2013 de la Sociedad Alar 2000, Sociedad de Inversion de Capital Variabie, S.A., se
compone de 28 hojas de papel timbrado, impresas por una cara, referenciadas con ia numeracion
01.8356445 a C0L.8356472, ambas inclusive, habiendo estampado sus firmas los miembros del Consejo de
Administracion de la Scciedad en-# diligencia adjunta firmada por mi en sefial de identificacion

Madrid, 17 de marzo de 2014

Fdo.: 3. Roberto Arsuaga Velasco

Secretario Consejero



DECLARACION NEGATIVA ACERCA DE LA INFORMACION
MEDIOAMBIENTAL EN LAS CUENTAS ANUALES

ldentificacién de la Sociedad: Alar 2000, Sociedad de Inversién de Capital
Variable, S.A.

NIF: A9B038154

Los abgjo firmantes, como Administradores de la Sociedad citada manifiestan que en {2 contabilidad de la
Sociedad correspondiente a las presentes cuentas anuales no existe ninguna partida que deba ser
incluida en el documento aparte de informacidén medioambiental previsto en la Orden del Ministerio de
Justicia de 28 de enerc del 2008.

El Secrataric Consejero del\Conse,io de-Administracion

“TFdo.: D. Rekerto Arsuaga Velasco

El Presidgnmnc{"él‘"ﬁaﬁse}‘o de Administracion

Fdo.: D. José Luis Arsuaga Gémez

Consejero:

Fdo.:. D% Victoria Velesto Sarabia




