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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

Al Accionista Unico de Acacia Inversién, Sociedad Gestora de Instituciones
de Inversion Colectiva, S.A. (Sociedad Unipersonal)

Hemos auditado las cuentas anuales de Acacia Inversion, Sociedad Gestora de Instituciones de
Inversion Colectiva, S.A. (Sociedad Unipersonal), 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 terminado en dicha fecha. Los Administradores son responsables
de Ia formulacién de las cuentas anuales de la Sociedad, de acuerdo con el marco normativo de
informacién financiera aplicable a la Entidad (que se identifica en la Nota 2.a) de la memoria adjunta)
y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo. Nuestra
responsabilidad es expresar una opinién 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 Ia realizacion de pruebas selectivas, de la
evidencia justificativa de las cuentas anuales y la evaluacién de si su presentacion, los principios y
criterios contables utilizados y las estimaciones realizadas, estin de acuerdo con el marco normativo
de informacién financiera que resulta de aplicacion.

En nuestra opini6n, las cuentas anuales del ejercicio 2013 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacidn financiera de Acacia Inversion, Sociedad
Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. (Sociedad Unipersonal) 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 informacién financiera que resulta de
aplicacion y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

El informe de gestion adjunto del ejercicio 2013 contiene las explicaciones que los Administradores
consideran oportunas sobre la situacién de la Sociedad, 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
2013. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacién del informe de gestién con el alcance
mencionado en este mismo parrafe y no incluye la revision de informacién distinta de la obtenida a
partir de los registros contables de la Sociedad.

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L.

Guillermo Cavia Miembro ejerciente:
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ACACIA INVERSION, SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION

COLECTIVA, S.A. (SOCIEDAD UNIPERSONAL)

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 Y 2012

{Expresados en Euros)

ACTIVO

Tesoreria
Activos financieros dispenibles para la venta
Instrumentos de capital
Inversiones crediticias
Crédito a intermediarios financieros
Cartera de inversion a vencimiento
Activo material
De uso propio
Activo intangible
Otro activo intangible
Activos fiscales
Diferidos
TOTAL ACTIVO

PASIVO Y PATRIMONIO NETO

Pasivos fiscales
Corrientes
Diferidos

Resto de pasivos

TOTAL PASIVO

FONDOS PROPIOS
Capital
Escriturado
Reservas
Resultado del ejercicio
Menos: Dividendos y retribuciones

AJUSTES POR VALORACION

Activos financieros disponibles para [a venta
TOTAL PATRIMONIO NETO

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIOQ NETO

CUENTAS DE ORDEN

Carteras gestionadas

Otras cuentas de orden

Patrimonio gestionado

Patrimonio comercializado

TOTAL OTRAS CUENTAS DE ORDEN

Nota 2013 2012
99,25 251,65
7 1.391.489,18 1.462.388,10
1.391.489,18 1.462.388,10
3 901.043,11 230.133,40
901.043,11 230.133,40
9 - 297.196,03
10 12.632.92 18.266,73
12.632,92 18.266,73
11 2.231,18 3.256,80
2.231,18 5.256,80
17 22,998,20 26.700,48
22.998,20 26.700,48
2.330.493,84 2.040.193,19
17 46.492,79 12.286,98
46.492,79 12.286,98
12 298.328,12 256.671,25
344.820,91 268.958,23
5 1.911.273,39 1.816.877,71
903.000,00 $03,000,00
903.000,00 903.000,00
243 877,71 239.079,79
764.395,68 674.797,92
13 74.399,54 (45.642,75)
74.399,54 (45.642,75)
1.985.672,93 1.771.234,96
2.330.493,84 2.040.193,19
158.732.519,73 145.406.594,63
59.963.618,23 52.290.181,11
14 218.696.137,96 197.696.775,74




ACACIA INVERSION, SOCIEDAD GESTORA DE IN STITUCIONES DE INVERSION

COLECTIVA, S.A. (SOCIEDAD UNIPERSONAL)

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES

TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 Y 2012

(Expresadas en Euros)

Intereses y rendimientos asimilados

Intereses y cargas asimiladas
MARGEN DE INTERESES

Rendimiento de instrumentos de capital

Comisiones percibidas

Comisiones pagadas

Resultado de operaciones financieras (neto)
Otros

Diferencias de cambio {neto)

Otros productos de explotacién

Otras cargas de explotacién

MARGEN BRUTO

Gastos de personal
Gastos generales
Amortizacion

RESULTADO DE LA ACTIVIDAD DE EXPLOTACION

Pérdidas por deterioro del resto de activos (neto)

Activo intangible

Ganancias/ (Pérdidas) en la baja de activos no clasificados como no

corrienies en venta
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS

Impuesto sobre beneficios

RESULTADO DEL EJERCICIO PROCEDENTE DE

OPERACIONES CONTINUADAS

Resultado de operaciones interrumpidas (neto}

RESULTADO DEL EJERCICIO

Nota 2013 2012
15 3.254,73 6.048,90
3.254,73 6.048,90
15 10.370,43 20.703,29
15 1.337.194,19 1.229.748,09
15 (33,00) (21,11)
15 50.855,07 30.534,98
50.855,07 30.534,98
(730,99) (720,16)
1.400.910,45 1.286.293,99
16 (281.261,25) (271.382,41)
16 (106.298,29) (110.700,69)
10y 11 (10.012,41) (12.228,03)
1.003.338,50 891.982,86
1 - (8.259,63)
- (8.259,63)
0,03 0,06
1,003.338,53 883.723,29
17 (238.942.85) (208.925,37)

764.395,68

674.797,92

764.395,68

674.797,92




ACACIA INVERSION, SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION
COLECTIVA, S.A. (SOCIEDAD UNIPERSONAL)

ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS
ANUALES TERMINADOS EL 3% DE DICIEMBRE DE 2013 Y 2012

A)  ESTADOS DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS
{Expresado en Euros)

Nota 2013 2012

Resultado del ejercicio 764.395,68 674.797,92
OTROS INGRESOS / GASTOS RECONOCIDOS 120.042,29° 94.380,63
Activos financieros disponibles para Ia venta 157.950,38 124.185,04

a} Ganancias / (Pérdidas) por valoracion 7 208.805,45 154.720,02

b) Importes transferidos a Ia cuenta de pérdidas y ganancias 15 (50.855,07) (30.534,98)

¢) Otras reclasificaciones -
Impuesto sobre beneficios (37.908,09) (29.804,41)
TOTAL INGRESOS Y GASTOS DEL EJERCICIO 884.437.97 769.178,55
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ACACIA INVERSION, SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION
COLECTIVA, S.A. (SOCIEDAD UNIPERSONAL)

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES DEL EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL 3t DE
DICIEMBRE DE 2013
(Expresada en Euros)

1. Objeto social y legislacién aplicable

Acacia Inversion, Sociedad Gestora de Carteras, S.A. (Sociedad Unipersonal) se constituyd en Bilbao el 26
de febrero de 1997. Con fecha 2 de abril de 1997, la Sociedad obtuvo de la Comision Nacional del Mercado
de Valores la inscripcion en el Registro Administrativo de Sociedades Gestoras de Carteras con el nimero
127,

Por acuerdo de la Junta General Extraordinaria y Universal de Accionistas, celebrada el 7 de mayo de 1999,
se acordd la transformacion de Acacia Inversién, Sociedad Gestora de Carteras, S.A. (Sociedad Unipersonal)
en Acacia Inversion, Agencia de Valores, S.A. (Sociedad Unipersonal) otorgindose la correspondiente
escritura pablica el 13 de marzo de 2000,

Con fecha 27 de marzo de 2000, Acacia Inversién, Agencia de Valores, S.A. {(Sociedad Unipersonal) obtuvo
de la Comisién Nacional del Mercado de Valores la inscripeidn en el Registro Administrativo de Agencias
de Valores con ¢l niimero 178, y la baja del Registro Administrativo de Sociedades Gestoras de Carteras.

Asimismo, por acuerdo de la Junta General Extraordinaria y Universal de Accionistas, celebrada el 22 de
marzo de 2010, se acordo la transformacién de Acacia Inversién, Agencia de Valores, S.A. (Sociedad
Unipersonal) en Acacia Inversion, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A. (Sociedad
Unipersonal), otorgandose la correspondiente escritura publica el 21 de diciembre de 2010.

Con fecha 30 de diciembre de 2010, Acacia Inversion, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién
Colectiva, S.A. (Sociedad Unipersonal), obtuvo de la Comisién Nacional del Mercado de Valores la
inscripeién en el Registro Administrativo de Entidades Gestoras de Instituciones de Inversion Colectiva con
el nimero 234, y la baja del Registro Administrativo de Agencias de Valores.

El objeto social de Acacia Inversién, Sociedad Gestora de Tastituciones de Inversién Colectiva, S.A.
(Sociedad Unipersonal) (en adelante la Sociedad), es la administracion, representacion, gestion de las
inversiones y gestion de las suscripciones y reembolsos de los fondos y sociedades de inversion, pudiendo
realizar ademads las actividades de gestién discrecional e individualizada de carteras de mversiones, la
administracion, representacion, gestion y comercializacién de fondos de capital riesgo, el asesoramiento
sobre inversiones en uno o varios de los instrumentos previstos en la Ley del Mercado de Valores, la
custodia y administracion de las participaciones de los fondos de inversién, y en su caso, de las acciones de
las sociedades de inversion y la comercializacién de las acciones o participaciones de Instituciones de
Inversion Colectiva.

Al 31 de diciembre de 2013, las actuaciones de la Sociedad estin regidas por las Disposiciones legales que le
son de aplicacidn, y, en particular, por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, por el que se aprueba el
Reglamento de desarrollo de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva, que
deroga el Real Decreto 1309/2005, de 4 de noviembre, por el que se aprobaba el reglamento de la Ley
35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva y por la Ley 24/1988, de 28 de julio, del
Mercado de Valores (y sus posteriores modificaciones).




ACACIA INVERSION, SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION
COLECTIVA, S.A. (SOCIEDAD UNIPERSONAL)

Los principales aspectos, entre otros, de esta normativa que le son aplicables son los siguientes:

a)  Las Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversion Colectiva (SGIIC) dispondran en todo
momento de unos recursos propios que no podrén ser inferiores a la mayor de las siguientes
cantidades:

1. Un capital social minimo de 300.000 euros integramente desembolsado, incrementado:

i) En una proporcion del 0,02 por 100 del valor efectivo del patrimonio de las IIC vy las
entidades reguladas en la Ley 25/2005, de 24 de noviembre, reguladora de las entidades
de capital-riesgo y sus sociedades gestoras, que administren y/o gestionen, en la parte que
dicho patrimonio exceda de 250,000,000 euros, incluidas las carteras gestionadas por
delegacion, sin que la suma exigible del capital inicial y de la cantidad adicional pueda
sobrepasar los 10.000.000 euros,

i} Enun 0,2 por 100 del valor efectivo del patrimonio gestionado a terceros, cuando la
SGIIC realice la actividad de gestion discrecional e individualizada de carteras, incluidas
las gestionadas por delegacidn, en tanto éste no exceda de 60 millones de euros; dei 0,1 !
por 100, en lo que exceda de dicha cuantia, hasta 600 millones de euros; del 0,05 por 100, i
en lo que exceda de esta tltima cantidad, hasta 3.000 millones de euros; del 0,03 por 100,
en lo que exceda de esta cifra, hasta 6.000 millones de euros, y de 0,02 por 100, sobre el
¢xceso de esta Gltima cantidad.

La CNMYV podré establecer los términos en los que una SGIIC podria sustituir la aportacion del 50%
del incremento a que se refieren los parrafos i) Y ii) anteriores, por una garantia prestada por una
entidad de crédito o un seguro de una entidad aseguradora por ¢l mismo importe.

iii)  Cuando la SGIIC comercialice acciones o participaciones de IIC, los recursos propios
minimos deberan incrementarse en una cantidad de 100.000 euros con caricter previo al
inicio de tal actividad, mas un 0,5 por 1.000 del patrimonio efectivo de los participes o
accionistas cuya comercializacién haya realizado directamente la SGIIC,

iv)  Un 4% de los ingresos brutos por comisiones que se obtengan por la administracién y/o
gestion de las IIC reguladas en los articulos 73 y 74 del Real Decreto 1082/2012, de 13 de
Jutio, o instituciones exiranjeras similares. La exigencia de recursos propios asi calculada
se determinard como el promedio de los citados ingresos en los tres altimos afios.

Para calcular los recursos propios exigibles a que se refieren los parrafos anteriores, se deducirdn del
patrimonio de las IIC gestionadas, Entidades de Capital Riesgo gestionadas y carteras de terceros el
correspondiente a inversiones de éstas en otras instituciones o Entidades de Capital Riesgo que estén a
su vez gestionadas por la misma Sociedad Gestora.

2. El 25 por ciento de los gastos de estructura (gastos de personal, gastos generales, contribuciones
e impuestos, amortizaciones y otras cargas de explotacion) cargados en la cuenta de pérdidas y
ganancias del ejercicio precedente.




ACACIA INVERSION, SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION
COLECTIVA, 8.A. (SOCIEDAD UNIPERSONAL)

b)  Los recursos propios deberdn estar invertidos, al menos, en un 60 por ciento, en valores admitidos a
negociacion en alguno de los mercados de los sefialados en ¢l articulo 30.1.a) de la Ley 35/2003, en
cuentas a la vista o en depésitos en entidades de crédito. El computo de dicho limite se realizard
considerando el valor razonable de las inversiones. Los demés recursos deberan estar invertidos en
cualquier activo adecuado al cumplimiento del fin social, entre los que se encontrarian la inversion en
acciones o participaciones de Instituciones de Inversion Colectiva de las previstas en los articulos 73 y
74 del Real Decreto 1.802/2012, de 13 de julio, o Entidades de Capital Riesgo, siempre que la
inversion se realice con caracter de permanencia.

c) Séle podran endeudarse hasta el limite del 20 por ciento de sus recursos propios.

d)  No podrin conceder préstamos, excepto a sus empleados o asalariados, con el limite del 20 por ciento
de sus recursos propios.

¢}  Las inversiones en valores emitidos o avalados por una misma entidad, o por entidades pertenecientes
al mismo grupo econémico, no podrin superar el 25 por ciento de los recursos propios (con excepeidn
de los emitidos o avalados por un Estado miembro de la Unién Europea, Comunidades Auténomas y
otros Estados miembros de Ia OCDE que cuenten con una calificacién de solvencia, otorgada por una
agencia especializada de reconocido prestigio, no inferior a la del Reino de Espaiia).

f) Deben estar inscritas en ¢l Registro de la Comision Nacional de Mercados de Valores,

g)  Debe hacerse piiblica la participacion de cualquier socio superior o igual al 5% del capital
desembolsado.

h)  En ningiin caso podran emitir obligaciones, pagarés, efectos o titulos andlogos, ni dar en garantia o
pignorar los activos en que se materialicen los recursos propios minimos.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, la Sociedad cumplfa los requisitos minimos de recursos propios
establecidos por la normativa vigente.

Con fecha 23 de enero de 2013, la Comisién Nacional def Mercado de Valores se dirigi6 a la Sociedad con el
objeto de informarle de la realizacién de una visita de supervision e inspeccion con el objetivo de comprobar
el cumplimiento de las normas de obligada observancia y examinar las distintas partidas de los estados
contables para el perfodo comprendido entre el 1 de septiembre y el 30 de noviembre de 2012, tanto de la
Sociedad como de las instituciones gestionadas por ésta. Con fecha 24 de Jjulio de 2013, el Departamento de
Supervision de la C.N.M.V. ha enviado a la Sociedad la relacién de hechos puestos de manifiesto en la
revision. Con fecha 6 de septiembre de 2013, el Consejo de Administracion de la Sociedad, acordo tomar las
medidas necesarias para subsanar los hechos indicados en la inspeccion y enviar al Departamento de
Supervision de la C.N.M.V. la memoria explicativa detallando las medidas adoptadas para la subsanacion de
las deficiencias puestas de manifiesto en la inspeccién, hecho que se ha producido el 10 de septiembre de
2013.

Con fecha 31 de octubre de 2013 la C.N.M.V. ha enviado a la Sociedad escrito, en el cual, comunica que las
medidas planteadas por la Sociedad, en la memoria explicativa de 10 de septiembre de 2013, resultan
adecuadas para la subsanacion de los hechos evidenciados. No obstante, se reitera el requerimiento de que en
el plazo maximo de seis meses desde la recepcion del citado escrito se debe remitir un informe de la Unidad
de Cumplimiento Normativo de la Sociedad, en el cual, la misma se pronuncie sobre la efectiva implantacién
de las medidas comunicadas. En este sentido, tanto al 31 de diciembre de 2013 como a fecha de formulacién
de las presentes cuentas anuales, la Sociedad no ha procedido a la remision de dicho informe, encontrandose
en ambas fechas dentro del plazo méximo comunicado por la C.N.M.V. en el escrito de 31 de octubre de
2013.




ACACTA INVERSION, SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION
COLECTIVA, S.A. (SOCIEDAD UNIPERSONAL)

2. Bases de presentacién de las cuentas anuales

a)  Imagen fiel

Las cuentas anuales adjuntas se han preparado a partir de los registros contables de la Sociedad y son las que
se someten a la aprobacion de la Junta General de Accionistas, dentro del plazo previsto por la normativa
legal vigente.

La Sociedad presenta sus cuentas anuales de acuerdo con los principios y normas contables generalmente
aceptados y, en particular, atendiendo a las normas establecidas en la Circular 7/2008, de 26 de noviembre,
sobre normas contables, cuentas anuales y estados de informacién reservada de lag Empresas de Servicios de
Inversidn, Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversion Colectiva y Sociedades Gestoras de Entidades
de Capital Riesgos de la CN.M.V., asi como las modificaciones introducidas por la Circular 5/2011, de 12
de diciembre, con el objetivo de mostrar la imagen fiel del patrimonio, de su situacién financiera y de los
resultados de la Sociedad al 31 de diciembre de 2013.

Asimismo, durante el gjercicio 2012 se aprobé el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, por el que se
aprueba el Reglamento de desarrollo de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de IIC, y se deroga el Real
Decreto 1309/2005, de 4 de noviembre, por el que se aprobaba el reglamento de la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre, de IIC.,

Por no reunir los requisitos exigidos en la Norma 8° de la Circular 7/2008, la Sociedad no incluye en sus
cuentas anuales el estado de flujos de efectivo.

Las cuentas anuales adjuntas del ejercicio 2013, que han sido formuladas por los Administradores de la
Sociedad con fecha 25 de marzo de 2014, se someteran a la aprobacion de la Junta General de Accionistas,
estiméndose que serdn aprobadas sin modificacién alguna. Por su parte, las cuentas anuales del ¢jercicio
2012 fueron aprobadas por la Junta General de Accionistas celebrada el 16 de abril de 2013.

Las cifras contenidas en los documentos que componen estas cuentas anuales se expresan en euros, salvo
mencion expresa en contrario.

b)  Cuentas anuales consolidadas

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, la Sociedad no est4 obligada, de acuerdo con el contenido del articulo 42
del Cédigo de Comercio, a formular cuentas anuales consolidadas.

c)  Principios contables no obligatorios

Los Administradores de la Sociedad han formulado estas cuentas anuales teniendo en consideracion la
totalidad de los principios y normas contables de aplicacién obligatoria que tienen un efecto significativo en
dichas cuentas anuales. No existe ningiin principio contable que, siendo obligatorio, haya dejado de
aplicarse,

d)  Juicios y estimaciones

La preparacion de las cuentas anuales exige el uso por parte de la Sociedad de ciertas estimaciones y juicios
en relacién con el futuro que se evaliian continuamente y se basan en la experiencia histérica y otros factores,
incluidas las expectativas de sucesos futuros que se creen razonables bajo las circunstancias.

Las estimaciones contables resultantes, por definicién, raramente igualaran a los correspondientes resultados
reales,
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3. Hechos posteriores a la fecha de balance

En el periodo comprendido entre ¢l 31 de diciembre de 2013 y la fecha de formulacién de las presentes
cuentas anuales, no se han producido ningtin acontecimiento que afecte significativamente al contenido de
las citadas cuentas anuales.

4. Normas de registro y valoracion

a)  Activos financieros

Los activos financieros se clasifican en el balance de acuerdo con los siguientes criterios:
L Tesoreria

Incluye el efectivo en propiedad de la Sociedad y los saldos mantenidos en cuentas corrientes en el Banco
de Espafia y otros bancos centrales.

II. Cartera de negociacion

Incluye los activos financieros que se han adquirido con el objeto de realizarlos a corto plazo, son parte de
una cartera de instrumentos financieros identificados y gestionados conjuntamente para la que se han
realizado actuaciones recientes para la obtencién de ganancias a corto plazo o son instrumentos derivados
no designados como instrumentos de cobertura contable.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, la Sociedad no mantiene instrumentos financieros en esta cartera.

III.  Oftros activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias

Incluye los activos financieros que, no formando parte de la cartera de negociacidn, tienen la consideracion
de activos financieros hibridos y estan valorados integramente por su valor razonable y los que se gestionan
conjuntamente con pasivos por contratos de seguro valorados por su valor razonable o con derivados
financieros que tienen por objeto y efecto reducir significativamente su exposicion a variaciones en su
valor razonable o que se gestionan conjuntamente con pasivos financieros y derivados al objeto de reducir
significativamente [a exposicion global al riesgo de tipo de interés.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, la Sociedad no mantiene instrumentos financicros en esta cartera.

IV.  Activos financieros disponibles para la venta

Corresponde a los valores representativos de deuda no clasificados como inversién a vencimiento, como
otros activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias, como inversiones
crediticias o como cartera de negociacion y los instrumentos de capital de Entidades que no son
dependientes, asociadas o multigrupo y que no se han incluido en las categorias de cartera de negociacion y
de ofros activos a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias.

V. Inversiones crediticias

Incluye los activos financieros no derivados con flujos de efectivo de cuantia determinada o determinable u
en los que todo el desembolso realizado por la Sociedad se recuperaré sustancialmente, excluidos las
razones imputables a la solvencia del deudor, que no se valoran a valor razonable, ni la sociedad tiene
necesariamente la intencion de mantenerlos hasta su vencimiento.

Se recogen los saldos deudores frente a los Intermediarios financieros o la clientela.
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V1. Cartera de inversidn a vencimiento

Corresponde a los valores representativos de deuda con vencimiento fijo y flujos de efectivo de importe
determinado, que la Sociedad ha decidido mantener hasta su amortizacidn por tener, basicamente, la
capacidad financiera para hacerlo o por contar con financiacion vinculada.

Al 31 de diciembre de 2013, la Sociedad no mantiene instrumentos financieros en esta cartera.

VII.  Participaciones

Incluye los instrumentos de capital en Entidades del grupo, multigrupo y asociadas de la Sociedad.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, la Sociedad no mantiene instrumentos financieros en esta cartera,

Registro y valoracién de los activos financieros

Los activos financieros se registran inicialmente, en general, por su coste de adquisicién. Su valoracion
posterior en cada cierre contable se realiza de acuerdo con lfos siguientes criterios:

. Los activos financieros se valoran a su valor razonable, excepto las Inversiones crediticias, la cartera
de Inversién a vencimiento, los instrumentos de capital cuyo valor razonable no pueda determinarse de
forma suficientemente objetiva, las participaciones en entidades dependientes, multigrupo y asociadas
¥ los derivados financieros que tengan como activo subyacente a dichos instramentos de capital y se
liquiden mediante la entrega de los mismos.

. Se entiende por valor razonable de un activo financiero en una fecha dada el importe por el que podria
ser entregado entre partes interesadas debidamente informadas, en una transaccién realizada en
condiciones de independencia mutua. La mejor evidencia del valor razonable es el precio de cotizacidn
en un mercado activo que corresponde a un mercado organizado, transparente y profundo.

Cuando no existe precio de mercado para un determinado activo financiero, se recurre para estimar su
valor razonable al establecido en transacciones recientes de instrumentos analogos v, en su defecto, a
modelos de valoracion suficientemente contrastados. Asimismo, se ticnen en cuenta las peculiaridades
especificas del activo a valorar y, muy especialmente, los distintos tipos de riesgos que el activo
financiero lleva asociados. No obstante, las propias limitaciones de los modelos de valoracién
desarrollados y las posibles inexactitudes en las asunciones exigidas por estos modelos pueden dar
lugar a que el valor razonable asi estimado de un activo financiero no coincida exactamente con ¢l
precio al que el mismo podria ser comprado o vendido en la fecha de su valoracién,

. El valor razonable de los derivados financieros con valor de cotizacién en un mercado activo es su
precio de cotizacion diaria y si, por razones excepcionales, no se puede establecer su cotizacién en una
fecha dada, se recurre para valorarlos a métodos similares a los utilizados para valorar los derivados
financieros OTC.,

El valor razonable de los derivados financieros OTC es la suma de los flujos de caja futuros con origen
en ¢l instrumento y descontados a la fecha de la valoracién, utilizdndose métodos reconocidos por los
mercados financieros.

. Las Inversiones crediticias y la Cartera de Inversién a vencimiento se valoran a su coste amortizado,
utilizindose en su determinacién el método del tipo de interés efectivo. Por coste amortizado se
entiende el coste de adquisicién de un activo financiero corregido por los reembolsos de principal y la
parte imputada en la cuenta de pérdidas y ganancias, mediante la utilizacién del método del tipo de
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interés efectivo, de la diferencia entre el coste inicial y el correspondiente valor de reembolso al
vencimiento y menos cualquier reduccién de valor por deterioro reconocida directamente como una
disminucién del importe del activo o mediante una cuenta correctora de su valor. En el caso de que se
encuentren cubiertas en operaciones de cobertura de valor razonable, se registran aquellas variaciones
que se produzcan en su valor razonable relacionadas con el riesgo o con los riesgos cubiertos en dichas
operaciones de cobertura,

El tipo de interés efectivo es el tipo de actualizacion que iguala exactamente el valor de un instrumento
financiero con los flujos de efectivo estimados a lo largo de la vida esperada del instrumento, a partir
de sus condiciones contractuales, tal como opciones de amortizacién anticipada, pero sin considerar
pérdidas por riesgo de crédito futuras.

Para los instrumentos financieros a tipo de interés fijo, el tipo de interés efectivo coincide con el tipo
de interés contractual establecido en el momento de su adquisicion mas, en su caso, las comisiones
que, por su naturaleza, sean asimilables a un tipo de interés. En los instrumentos financieros a tipos de
interés variable, el tipo de interés efectivo coincide con la tasa de rendimiento vigente por todos los
conceptos hasta la primera revisién del tipo de interés de referencia que vaya a tener lugar,

. Las participaciones en el capital de otras entidades cuyo valor razonable no pueda determinarse de
forma suficientemente objetiva se mantienen a su coste de adquisicion corregido, en su caso, por las
pérdidas por deterioro que hayan experimentado.

Las variaciones en el valor en libros de los activos financieros se registran, en general, con
contrapartida en la cuenta de pérdidas y ganancias, diferenciandose entre las que tienen su origen en el
devengo de intereses y conceptos asimilados, que se registran en el epigrafe de Intereses y
rendimientos asimilados, y las que corresponden a otras causas, que se registran, por su importe neto,
en ¢l epigrafe de Resultados de operaciones financieras {neto) de la cuenta de pérdidas y ganancias.

No obstante, las variaciones del valor en libros de los instrumentos incluidos en el epigrafe de Activos
financieros disponibles para la venta se registran transitoriamente en el epigrafe Ajustes por valoracion
del Patrimonio neto salvo que procedan de diferencias de cambio. Los importes incluidos en el
epigrafe de Ajustes por valoracion permanecen formando parte del Patrimonio neto hasta que se
produzca la baja en el balance del activo en el que ticnen su origen, momento en el que se cancelan
contra la cuenta de pérdidas y ganancias.

Baja del balance de activos financieros

Se dara de baja un activo financiero de balance solo cuando:
. Los derechos sobre los flujos de efectivo generados por el activo financiero hayan expirado.
. Se transfieran sustancialmente todos los riesgos y beneficios asociados al activo financiero transferido.

Pérdidas por deterioro de activos financieros

El valor en libros de los activos financieros se corrige, en general, con cargo a la cuenta de pérdidas y
ganancias cuando existe una evidencia objetiva de que se ha producido una pérdida por deterioro, lo que se
produce:

. En ¢l caso de instrumentos de deuda, entendidos como los créditos y los valores representativos de

deuda, cuando después de su reconocimiento inicial ocurra un evento o se produzca el efecto
combinado de varios eventos que suponga un impacto negativo en sus flujos de efectivo futuros.
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. En el caso de instrumentos de capital, cuando después de su reconocimiento inicial ocurra un evento o
se produzca el efecto combinado de varios eventos que suponga que no se va a poder recuperar su
valor en libros.

Como norma general, 1a correccién del valor en libros de los instrumentos financieros por deterioro se
efectiia con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias del periodo en el que tal deterioro se manifiesta y la
recuperacion de las pérdidas por deterioro previamente registradas, en caso de producirse, se reconoce en la
cuenta de pérdidas y ganancias del periodo en el que ¢l deterioro se elimina o se reduce. En el caso de que se
considere remota la recuperacion de cualquier importe por deterioro registrado, éste se elimina del balance,
aunque la Sociedad pueda llevar a cabo las actuaciones necesarias para intentar conseguir su cobro hasta
tanto no se hayan extinguido definitivamente sus derechos por prescripeion, condonacién u otras causas,

En el caso de los instrumentos de deuda valorados por su coste amortizado el importe de las pérdidas por
deterioro incurridas es igual a la diferencia negativa entre su valor en libros y el valor actual de sus flujos de
efectivo futuros estimados. En el caso de instrumentos de deuda cotizados se puede utilizar, como sustituto
del valor actual de los flujos de efectivo futuros, su valor de mercado siempre que éste sea suficientemente
fiable como para considerarlo representativo del valor que pudiera recuperar la Sociedad.

Los flujos de efectivo futuros estimados de un instrumento de deuda son todos los importes, principal e
intereses, que la Sociedad estima que obtendr4 durante la vida del instrumento. En dicha estimacidn se
considera toda la informacién relevante que se encuentra disponible en la fecha de elaboracién de los estados
financieros, que proporcione datos sobre la posibilidad de cobro futuro de los flujos de efectivo
contractuales. Asimismo, en la estimacién de los flujos de efectivo futuros de instrumentos que cuenten con
garantias reales, se tienen en cuenta los flujos que se obtendrian de su realizacion, menos el importe de los
costes necesarios para su obtencién y posterior venta, con independencia de la probabilidad de la ejecucién
de la garantia.

En el céleulo del valor actual de los flujos de efectivo futuros estimados se utiliza como tipo de actualizacion
el tipo de interés efectivo original del instrumento, si su tipo contractual es fijo, o el tipo de interés efectivo a
la fecha a que se refieran los estados financieros determinado de acuerdo con las condiciones del contrato,
cuando sea variable.

Las carteras de instrumentos de deuda, riesgos contingentes y compromisos contingentes, cualquiera que sea
su titular, instrumentacion o garantia, se analizan para determinar el riesgo de crédito al que estd expuesta la
Sociedad y estimar las necesidades de cobertura por deterioro de su valor. Para la confeccion de los estados
financieros, la Sociedad clasifica sus operaciones en funcién de su riesgo de crédito analizando, por
separado, el riesgo de insolvencia imputable al cliente y el riesgo-pais al que, en su caso, estén expuestas.

La evidencia objetiva de deterioro se determinara individualmente para todos los instrumentos de deuda que
sean significativos e individual o colectivamente para los grupos de instrumentos de deuda que no sean
individualmente significativos. Cuando un instrumento concreto no se pueda incluir en ningan grupo de
activos con caracteristicas de riesgo similares, se analizara exclusivamente de forma individual para
determinar si estd deteriorado y, en su caso, para estimar la pérdida por deterioro.

La evaluacion colectiva de un grupo de activos financieros para estimar sus pérdidas por deterioro se realiza
de la siguiente forma:

. Los instrumentos de deuda se incluyen en grupos que tengan caracteristicas de riesgo de crédito
similares, indicativas de la capacidad de los deudores para pagar todos los importes, principal e
intereses, de acuerdo con las condiciones contractuales. Las caracteristicas de rigsgo de crédito que se
consideran para agrupar a los activos son, entre otras, el tipo de instrumento, el sector de actividad del
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deudor, el drea geogréfica de la actividad, el tipo de garantia, [a antigiledad de los importes vencidos y
cualquier otro factor que sea relevante para la estimacién de los flujos de efectivo futuros.

. Los flujos de efectivo futuros de cada grupo de instrumentos de deuda se estima sobre la base de la
experiencia de pérdidas historicas de la Sociedad para instrumentos con caracteristicas de riesgo de
crédito similares a las del respectivo grupo, una vez realizados los ajustes necesarios para adaptar los
datos historicos a las condiciones actuales del mercado.

. La pérdida por deterioro de cada grupo es la diferencia entre el valor en libros de todos los
instrumentos de deuda del grupo y el valor actual de sus flujos de efectivo futuros estimados.

El reconocimiento en la cuenta de pérdidas y ganancias del devengo de intereses sobre la base de [os
términos contractuales se interrumpe para todos los instrumentos de deuda calificados individualmente como
deteriorados y para aquéllos para los que se hubiesen calculado colectivamente pérdidas por deterioro por
tener importes vencidos con una antigiiedad superior a tres meses.

El'importe de las pérdidas por deterioro incurridas en valores representativos de deuda e instrumentos de
capital incluidos en ¢l epigrafe de Activos financieros disponibles para la venta es igual a la diferencia
positiva entre su coste de adquisicion, neto de cualquier amortizacion de principal, y su valor razonable
menos cualquier pérdida por deterioro previamente reconocida en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Cuando existen evidencias objetivas de que el descenso en el valor razonable se debe a su deterioro, las
minusvalias latentes reconocidas directamente en el epigrafe de Ajustes por valoracién en ¢l Patrimonio neto
se registran inmediatamente en la cuenta de pérdidas y ganancias. Si con posterioridad se recuperan todas o
parte de las pérdidas por deterioro, su importe se reconoce, para el caso de valores representativos de deuda,
en la cuenta de pérdidas y ganancias del periodo de recuperacion ¥, para el caso de instrumentos de capital,
en el epigrafe de Ajustes por valoracion en el Patrimonio neto.

Para el caso de los instrumentos de deuda y de capital clasificados en el epigrafe Activos no corrientes en
venta, las pérdidas previamente registradas dentro del Patrimonio neto se consideran realizadas
reconociéndose en la cuenta de pérdidas y ganancias en la fecha de su clasificacion.

Las pérdidas por deterioro de los instrumentos de capital valorados a su coste de adquisicién corresponden a
la diferencia entre su valor en libros y el valor actual de los flujos de caja futuros esperados, actualizados al
tipo de rentabilidad de mercado para otros valores similares. Dichas pérdidas por deterioro se registran en la
cuenta de pérdidas y ganancias del periodo en el que se producen minorando directamente el coste del activo
financiero, sin que su importe pueda recuperarse salvo en caso de venta.

b)  Pasivos financieros

Los pasivos financieros se clasifican en el balance de acuerdo con los siguientes criterios:

L. Cartera de negociacidon

Incluye los pasivos financieros que se han adquirido con el objeto de realizarlos a corto plazo, son parte de
una cartera de instrumentos financieros identificados y gestionados conjuntamente para la que se han
realizado actuaciones recientes para la obtencién de ganancias a corto plazo, son instrumentos derivados no
designados como instrumentos de cobertura contable o son originados por la venta en firme de activos
{inancieros adquiridos temporalmente o recibidos en préstamo.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, 1a sociedad no mantiene instrumentos financieros en esta cartera.

I Otros pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas v ganancias
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Corresponden a los que no formando parte de la Cartera de negociacion tienen la naturaleza de instrumentos
financieros hibridos y no es posible determinar con fiabilidad el valor razonable del derivado implicito que
contienen,

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, la Sociedad no mantiene instrumentos financieros en esta cartera.

1L Pasivos financieros a valor razonable con cambios en patrimonio neto

Incluye los pasivos asociados con activos financieros clasificados como disponibles para la venta que han
sido transferidos pero que no cumplen los requisitos para ser dados de baja del balance. De acuerdo con lo
establecido en el apartade 9 de la norma 26 de la Circular 7/2008, los pasivos financieros asociados con
tales activos se valoraran, al igual que éstos, por su valor razonable con cambios en el patrimonio neto.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, la Sociedad no mantiene instrumentos financieros en esta cartera,

IV. Pasivos financieros a coste amortizado

Corresponde a los pasivos financieros que no se incluyen en ninguna de las categorias anteriores y que
responden a actividades tipicas de la Sociedad, tales como los saldos acreedores por obligaciones pendientes
de pago a Intermediarios financieros y clientes.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, la Socicdad no mantiene instrumentos financieros en esta cartera.

Registro y valoracién de los pasivos financieros

Los pasivos financieros se registran a su coste amortizado excepto en los casos siguientes:

. Los pasivos financieros incluidos en los epigrafes de Cartera de negociacién, de Otros pasivos
financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias y de Otros Pasivos financieros a
valor razonable con cambios en patrimonio neto que se valoran a valor razonable. Los pasivos
financieros cubiertos en operaciones de cobertura de valor razonable se ajustan, registrindose aquellas
variaciones que se producen en su valor razonable en relacién con el riesgo cubierto en la operacion de
cobertura.

. Los derivados financieros que tengan como subyacente instrumentos de capital cuyo valor razonable
no pueda determinarse de forma suficientemente objetiva y se liquiden mediante entrega de los
mismos se valoran por su coste.

Las variaciones en el valor en libros de los pasivos financieros se registran, en general, con contrapartida en
la cuenta de pérdidas y ganancias, diferencidndose entre las que tienen su origen en el devengo de intereses y
conceptos asimilados, que se registran en ¢l epigrafe de Intereses y cargas asimiladas, y las que corresponden
a ofras causas, que se registran, por su importe neto, en el epigrafe de Resultados de operaciones financieras
(neto) de la cuenta de pérdidas y ganancias.

No obstante, las variaciones del valor en libros de los instrumentos inchiidos en el epigrafe de Pasivos
financieros a valor razonable con cambios en patrimonio neto se registran transitoriamente en el epigrafe
Ajustes por valoracion del Patrimonio neto. Los importes incluidos en el epigrafc de Ajustes por valoracién
permanecen formando parte del Patrimonio neto hasta que se produzca la baja en el balance del pasivo en el
que tienen su origen, momento en el que se cancelan contra la cuenta de pérdidas y ganancias.
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Baja del balance de pasivos financieros

. Un pasivo financiero, o una parte de €1, debera ser dado de baja del balance cuando se haya extinguido
la obligacién especifica en el contrato , porque haya sido pagada, cancelada o haya caducado.

La diferencia entre ¢l valor en libros de un pasivo financiero extinguido, o una parte de él, y [a
contraprestacion pagada, incluyendo cualquier activo transferido distinto del efectivo, menos cualquier
pasivo asumido, se reconocers inmediatemente en la cuenta de pérdidas ¥ ganancias.

. Un pasivo financiero liquidado por la entidad a un tercero para que asuma el importe de la deuda
transferida no se extinguira, aunque tal circunstancia se haya comunicado al acreedor, a menos que la
entidad quede legalmente liberada de su obligacion, por acuerdo contractual con el acreedor o
mediante resolucion judicial o arbitral,

Cuando la entidad quede liberada por el acreedor de su obligacién de liquidar una deuda, porque ha
sido asumida por un tercero, pero garantice su pago en el nuevo supuesto de incumplimiento del nuevo
acreedor, la entidad debera:

- Dar de baja del balance el importe de la deuda original y reconocer un nuevo pasivo
financiero por el valor razonable de la obligacién asumida por la garantia,

- Contabilizar inmediatamente en la cuenta de pérdidas y ganancias la diferencia entre: el
valor en libros del pasivo financiero original menos el valor razonable del nuevo pasivo
reconocido; y cualquier contraprestacién entregada,

¢)  Compensacién de saldos

Los saldos deudores y acreedores con origen en transacciones que, contractualmente o por imperativo de una
norma legal, contemplan la posibilidad de compensacién y se tiene la intencion de liquidarlos por su importe
neto o de realizar el activo y proceder al pago del pasivo de forma simulténea, se presentan en el balance por
su importe neto.

d)  Valoracién de las cuentas en moneda extranjera

La moneda funcional de la Sociedad es el Euro. En consecuencia, todos los saldos y transacciones
denominados en monedas diferentes al Euro se consideran denominados en moneda extranjera,

Los saldos activos y pasivos en moneda extranjera figuran en el balance al tipo de cambio oficial de Ia fecha
del mismo o, en su defecto, del iltimo dia habil anterior a esa fecha.

€) Active material

El activo material de uso propio corresponde al inmovilizado material que s¢ estima que se le dard un uso
continuado por la Sociedad y el inmovilizado material que se adquiere por un arrendamiento financiero. Se
valora a su coste de adquisicion menos su correspondiente amortizacién acumulada ¥, €N S ¢as0, menos
cualquier pérdida por deterioro que resulte de comparar el valor neto de cada elemento con su
correspondiente importe recuperable.

Las amortizaciones se calculan sisteméticamente segiin el método lineal, aplicando los afios de vida wtil
estimada de los diferentes elementos sobre el coste de adquisicién de los activos menos su valor residual,
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Las dotaciones anuales en concepto de amortizacion del activo material se registran con cargo en la cuenta
de pérdidas y ganancias y se calculan en funcion de los siguientes afios de vida til estimada, como
promedio, de los diferentes grupos de efementos:

% de amortizacién

2013 2012
Mobiliario y otras instalaciones 15% 15%
Equipos informéticos para procesos de informacion 25% 25%

En cada cierre contable, la Sociedad analiza si existen indicios, tanto internos como externos, de que el valor
neto de los elementos de su activo material excede de su correspondiente importe recuperable. En dicho
caso, la Sociedad reduce ¢l valor en libros del correspondiente elemento hasta su importe recuperable y
ajusta los cargos futuros en concepto de amortizacién en proporcion a su valor en libros ajustado y a su
nueva vida til remanente, en el caso de ser necesaria una reestimacion de la misma. Por otra parte, cuando
existen indicios de que se ha recuperado el valor de un elemento, la Sociedad registra la reversion de la
pérdida por deterioro contabilizada en periodos anteriores Y ajusta los cargos futuros en concepto de su
amortizacion. La reversion de la pérdida por deterioro de un elemento en ningin caso puede suponer el
incremento de su valor en libros por encima de aquél que tendria si no se hubieran reconocido pérdidas por
deterioro en ejercicios anteriores.

La Sociedad, al menos al final de cada ejercicio, procede a revisar la vida atil estimada de los elementos del
activo material de uso propio con la finalidad de detectar cambios significativos en las mismas que, en el
caso de producirse, se ajustan mediante la correspondiente correccién del registro en la cuenta de pérdidas y
ganancias de ejercicios futuros de la dotacion a su amortizacién en virtud de la nueva vida 0til estimada.

Los gastos de conservacion y mantenimiento de los activos materiales de uso propio se registran en la cuenta
de pérdidas y ganancias del ejercicio en que se incurren,

) Activo intangible

Los activos intangibles son activos no monetarios identificables pero sin apariencia fisica. Se considera que
los activos intangibles son identificables cuando son separables de otros activos porque se pueden enajenar,
atrendar o disponer de ellos de forma individual o surgen como consecuencia de un contrato o de otro tipo de
negocio juridico. Se reconoce un activo intangible cuando, ademds de satisfacer la definicion anterior, la
Sociedad estima probable la percepcion de beneficios econémicos derivados de dicho elemento y su coste
puede estimarse de manera fiable.

Los activos intangibles se reconocen inicialmente por su coste, ya sea Cste el de adquisicion o de produccién,
¥, posteriormente, se valoran por su coste menos, cuando proceda, la amortizacion acumulada y cualquier
pérdida por deterioro,

En cualquier caso, la Sociedad registra contablemente cualquier pérdida que haya podido producirse en el
valor registrado de estos activos con origen en su deterioro con contrapartida en la cuenta de pérdidas y
ganancias. Los criterios para el reconocimiento de las pérdidas por deterioro de estos activos y, en su caso,
de las recuperaciones de las pérdidas por deterioro registradas en ejercicios anteriores son similares a los del
activo material.

En este epigrafe se recogen las aplicaciones informaticas adquiridas, reflejando los importes satisfechos por
el derecho de uso de programas informaticos en aquellos casos en que se prevé que su utilizacién abarcara
varios ejercicios. La amortizacion se calcula segin el método lineal en un periodo de tres afios.
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g)  Arrendamientos

Los contratos de arrendamiento se presentan en funcién del fondo econdmico de I operacién con
independencia de su forma juridica y se clasifican desde el inicio como arrendamientos financieros u
operativos,

- Arrendamiento financiero

Un arrendamiento se considera como arrendamiento financiero cuando se transfieren sustancialmente todos
los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad del activo objeto del contrato,

Cuando la Sociedad actia como arrendadora de un bien, la suma de los valores actuales de los importes que
recibird del arrendatario maés valor residual garantizado, habitualmente el precio de ejercicio de la opeién de
compra del arrendatario a la finalizacion del conirato, se regisira como una financiacion prestada a terceros,
por lo que se incluye en el epigrafe de Inversiones Crediticias del balance, de acuerdo con la naturaleza el
arrendatario.,

Por otra parte, cuando la Sociedad actfia como arrendataria, se registra el coste de los activos arrendados en
el balance, segin la naturaleza del bien objeto del contrato, y, simultdneamente, un pasivo por e] mismo
importe, que ser el menor del valor razonable del bien arrendado o de Ia suma de los valores actuales de las
cantidades a pagar al arrendador mas, en su caso, el precio de ejercicio de la opcion de compra. Estos activos
se amortizan con criterios similares a los aplicados al conjunto de los activos materiales de uso propio.

Los ingresos y gastos financieros con origen en estos contratos se abonan y cargan, respectivamente, a la
cuenta de pérdidas y ganancias de forma que el rendimiento se mantenga constante a lo largo de la vida de

los contratos.

- Arrendamiento operativo

Los contratos de arrendamiento en los que no se transfieren sustancialmente todos los riesgos y beneficios
inherentes a la propiedad del activo objeto del contrato, se clasifican como arrendamientos operativos.

Cuando la Sociedad actiia como arrendadora, se registra el coste de adquisicién de los bienes arrendados en
el epigrafe de Activo material. Dichos activos se amortizan de acuerdo con las politicas adoptadas para los
activos materiales similares de uso propio y los ingresos procedentes de los contratos de arrendamiento se
reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias de forma lineal.

Por otra parte, cuando la Sociedad actia como arrendataria, los gastos del arrendamiento incluyendo
incentivos concedidos, en su caso, por el arrendador, se registran linealmente en la cuenta de pérdidas y

ganancias.

)  Reconocimiento de ingresos v sastos

Los ingresos y gastos por intereses y conceptos asimilables a ellos se registran contablemente, en general, en
funcién de su periodo de devengo y por aplicacién del método del tipo de interés efectivo. Los dividendos
percibidos de otras entidades se reconocen como ingreso en el momento en que nace ¢l derecho a percibirlos.
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Las comisiones pagadas o cobradas por servicios financieros, con independencia de [a denominacion que
reciban contractualmente, se clasifican en las siguientes categorias, que determinan su imputacion en la
cuenta de pérdidas y ganancias:

- Comisiones financieras

Son aquéllas que forman parte integral del rendimiento o coste efectivo de una operacion financicra y se
imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias a lo largo de la vida esperada de la operacién como un ajuste al
coste o rendimiento efectivo de la misma.

- Comisiones no financieras

Son aquéllas derivadas de las prestaciones de servicios ¥y pueden surgir en la ejecucién de un servicio que se
realiza durante un periodo de tiempo y en la prestacion de un servicio que se ejecuta en un acto singular.

Los ingresos y gastos en concepto de comisiones y honorarios asimilados se registran en la cuenta de
perdidas y ganancias, en general, de acuerdo a los siguientes criterios:

. Los vinculados a activos y pasivos financieros valorados a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias se registran en el momento de su cobro.

. Los que corresponden a transacciones o servicios que s¢ realizan durante un periodo de tiempo se
registran durante el periodo de tales transacciones o servicios.

. Los que corresponden a una transaccién o servicio que se gjecuta en un acto singular se registran
cuando se produce el acto que los origina.

Los ingresos y gastos no financieros se registran contablemente en funcién del principio del devengo. Los
cobros y pagos diferidos en el tiempo se registran contablemente por el importe resultante de actualizar

financieramente los flujos de efectivo previstos a tasas de mercado.

)] Reconocimiento de Gastos financieros y de Quebrantos de negociacion

Los gastos financieros son los intereses y otros costes en que incurre una entidad en relacién con la
financiacién recibida.

Los gastos financieros se contabilizaran en la cuenta de pérdidas y ganancias como gastos del periodo en que
se devengan. No obstante, las entidades capitalizardn los gastos financieros que se hayan devengado antes de
la puesta en condiciones de funcionamiento del inmovilizado, que sean directamente atribuibles a la
adquisicion construccién o produccion de activos cualificados, formando parte de su valor en libros, siempre
que sea probable que generen beneficios futuros ¥ puedan valorarse con suficiente fiabilidad.

Los quebrantos de negociacion o las pérdidas que hayan de asumir las entidades como consecuencia de
incidencias en la negociacién derivadas de diferencias entre las condiciones de las érdenes recibidas de los
intermediarios financieros y las de negociacion y liquidacion de las operaciones realizadas, tales como
errores en el proceso de contratacién o en los términos de la misma, u otras causas similares, siempre que el
resultado de la liquidacién implique un perjuicio econdmico imputable al mediador en la operacion, y no a
los ordenantes de la misma, se reconocerian en la cuenta de pérdidas y ganancias en el momento en que se
originen o sean conocidos, con independencia del momento de su liquidacién.
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i3] Gastos de personal

Retribuciones de corto plazo

Son las remuneraciones cuyo pago debe ser atendido en el plazo de los doce meses siguientes al cierre del
gjercicio en el cual los empleados han prestado sus servicios.

Se valoraran por el importe que se ha de pagar por los servicios recibidos, registrandose en las cuentas
anuales como: un pasivo por el gasto devengado, después de deducir cualquier importe ya satisfecho y como

un gasto del periodo en el que los empleados hayan prestado sus servicios.

Indemnizaciones por cese

Se recoroceran ¢omo un pasivo y como un gasto, s6lo cuando la entidad esté comprometida de forma
demostrable a rescindir el vinculo que le une con un empleado o grupo de empleados antes de la fecha
formal de retiro o bien a pagar indemnizaciones por cese como resultado de una oferta realizada para
incentivar la rescision voluntaria del contrato laboral por parte de los empleados.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 no existe plan alguno de reduccién de personal de la Sociedad que haga
necesario la constitucién de una provisién por este concepto.

k)  Provisiones vy pasivos contingentes

Se consideran provisiones las obligaciones actuales de la Sociedad, surgidas como consecuencia de sucesos
pasados, que se encuentran claramente especificadas en cuanto a su naturaleza a la fecha de los estados
financieros, pero resultan indeterminadas en cuanto a su importe o momento de cancelacion, al vencimiento
de las cuales y para cancelarlas, la Sociedad espera que deberd desprenderse de recursos que incorporan
beneficios econdmicos. Dichas obligaciones pueden surgir por los aspectos siguientes:

. Una disposicién legal o contractual.

. Una obligacion implicita o técita, cuyo nacimiento se sitiia en una expectativa valida creada por la
Sociedad frente a terceros respecto de la asuncién de ciertos tipos de responsabilidades. Tales
expectativas se crean cuando la Sociedad acepta piblicamente responsabilidades, se derivan de
comportamientos pasados o de politicas empresariales de dominio pablico.

. La evolucidn practicamente segura de la regulacion en determinados aspectos, en particular, proyectos
normativos de los que la Sociedad no podra sustraerse.

Son pasivos contingentes las obligaciones posibles de la Sociedad, surgidas como consecuencia de sucesos
pasados, cuya existencia esta condicionada a que ocurra o no, uno o mas eventos futuros independientes de la
voluntad de la Sociedad. Los pasivos contingentes incluyen las obligaciones actuales de la Sociedad cuya
cancelacion no sea probable que origine una disminucién de recursos que incorporan beneficios econémicos
0 cuyo importe, en casos extremadamente raros, no pueda ser cuantificado con la suficiente fiabilidad.

Las provisiones y los pasivos contingentes se califican como probables cuando existe mayor verosimilitud de

que ocurran que de lo contrario, posibles cuando existe menor verosimilitud de que ocurran que de lo
contrario y remotos cuando su aparicién es extremadamente rara.
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La Sociedad incluye en las cuentas anuales todas las provisiones significativas con respecto a las cuales se
estima que la probabilidad de que se tenga que atender la obligacién es mayor que de lo contrario. Los
pasivos contingentes no se reconocen en las cuentas anuales sino que se informa sobre los mismos a no ser
que se considere remota la posibilidad de que se produzea una salida de recursos que incorporen beneficios
econdmicos.

Las provisiones se cuantifican teniendo en consideracién la mejor informacién disponible sobre las
consecuencias del suceso que las originan y son estimadas en cada cierre contable. Las mismas son utilizadas
para afrontar las obligaciones especificas para las cuales fueron reconocidas, procediéndose a su reversion,
total o parcial, cuando dichas obligaciones dejan de existir o disminuyen.

1] Impuesto sobre beneficios

El Impuesto sobre Sociedades se considera como un gasto y se registra en el epigrafe de Impuesto sobre
beneficios de la cuenta de pérdidas y ganancias excepto cuando es consecuencia de una transaccién
registrada directamente en el Patrimonio neto, en cuyo supuesto se registra directamente en el Patrimonio
neto, y de una combinacion de negocios, en la que el impuesto diferido se registra como un elemento
patrimonial mas de la misma.

El gasto del epigrafe de Impuesto sobre beneficios viene determinado por el impuesto a pagar calculado
respecto a la base imponible del ejercicio, una vez consideradas las variaciones durante dicho ejercicio
derivadas de las diferencias temporarias, de los créditos por deducciones y bonificaciones y de bases
imponibles negativas. La base imponible del ejercicio puede diferir del Resultado neto del ejercicio
presentado en la cuenta de pérdidas y ganancias ya que excluye las partidas de ingresos o gastos que son
gravables o deducibles en otros ejercicios y las partidas que nunca lo son.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos corresponden a aquellos impuestos que se prevén pagaderos o
recuperables en las diferencias entre los importes en libros de los activos y pasivos en los estados financieros
y las bases imponibles correspondientes, se contabilizan utilizando el método del pasivo en el balance y se
cuantifican aplicando a la diferencia temporal o crédito que corresponda el tipo de gravamen al que se espera
recuperar o liquidar.,

Un activo por impuesto diferido, tal como un impuesto anticipado, un crédito por deducciones y
bonificaciones y un crédito por bases imponibles negativas, se reconoce siempre que sea probable que la
Sociedad obtenga en el futuro suficientes ganancias fiscales contra las que pueda hacerlo efectivo. Se
considera probable que la Sociedad obtendra en el futuro suficientes ganancias fiscales, entre otros
supuestos, cuando:

. Existen pasivos por impuestos diferidos cancelables en el mismo ejercicio que el de la realizacion del
activo por impuesto diferido o en otro posterior en el que pueda compensar la base imponible negativa
existente o producida por el importe anticipado.

. Las bases imponibles negativas han sido producidas por causas identificadas que es improbable que se
repitan.

Los pasivos por impuestos diferidos se contabilizan siempre, salvo cuando se reconozca un fondo de
comercio, si la Sociedad es capaz de controlar el momento de reversién de la diferencia temporaria v,
ademds, es probable que ésta no revierta en un futuro previsible. Tampoco se reconoce un pasivo por
impuesto diferido cuando inicialmente se registra un elemento patrimonial, que no sea una combinacién de
negocios, que en el momento del reconocimiento no haya afectado al resultado contable ni al fiscal.
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En cada cierre contable se revisan los impuestos diferidos registrados, tanto activos como pasivos, con el
objeto de comprobar que se mantienen vigentes y efectuandose las oportunas correcciones en los mismos.

m) Patrimonios gestionados

La Sociedad registra los patrimonios gestionados que son propiedad de terceros en la cuenta “Cuentas de
orden — Patrimonio gestionado™” (Nota 14).
S. Fondos Propios y propuesta de aplicacion de resultados

El detalle de los fondos propios al 31 de diciembre de 2013 y el movimiento experimentado por el mismo,
se muestra a continuacion:

Reparto de Resuitado
Ejercicio 2013 31,1212 resultados 2012 ejercicio 2013 31.12.13
Capital social 9(:3.000,00 - - 903.000,00
Reserva legal 180.600,00 - - 1806.600,00
Reservas voluntarias 58.479.79 4.797,92 - 63.277,71
Resultado del ejercicio 674.797,92 (674.797,92) 764.395,68 764.395,68
Dividendo activo a cuenta - - - -
1.816,877,71 (670.000,00) 764.395,68 1.911.273,39
Dividendos 670.000,00
Reparto de Resultado
Efercicio 2012 311211 resultados 2011 ejercicio 2012 31.12.12
Capital social 903.000,00 - - 903.000,00
Reserva legal 180.600,00 - - 180.600,00
Reservas voluntarias 55.471,26 3.008,53 - 58.479,79
Resultado del ejercicio 683.008,53 (683.008,53) 674.797,92 674.797,92
Dividendo activo a cuenta - - - -
1.822.079,79 {680.000,00) 674.797,.92 1.816.877,71
Dividendos 680.000,00

A 31 de diciembre de 2013 y 2012, el capital suscrito se compone de 9.030 acciones de una sola clase y
serie, de 100 euros de valor nominal cada una, totalmente desembolsadas, que eran poseidas en su totalidad
por ACME Cartera, S.L. Consecuentemente, conforme a la legislacién en vigor, la Sociedad tiene la
condicion de Sociedad Unipersonal (Nota 1).

Durante los ejercicios 2013 y 2012 no se ha acordado el reparto de ningtin dividendo a cuenta con cargo a los
resultados de los ejercicios 2013 y 2012, respectivamente.
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Reserva legal

La reserva legal ha sido dotada de conformidad con el articulo 274 de la Ley de Sociedades de Capital, que
establece que, en todo caso, una cifra igual al 10% del beneficio del ejercicio se destinard a ésta hasta que
alcance, al menos, el 20% del capital social. Fsta reserva no puede ser disiribuida y si es usada para
compensar pérdidas, en el caso de que no existan otras reservas disponibles para tal fin, debe ser repuesta
con beneficios futuros.

Distribucidén resultado

La propuesta de distribucién de los resultados obtenidos en el gjercicio 2013 que el Consejo de
Administracion propore para su aprobacién a la Junta General de Accionistas y la propuesta aprobada del

gjercicio 2012 se detallan a continuacion:

2013 2012
Beneficio/ (Pérdida) del ejercicio 764.395,68 674.797,92
Distribucion:
Reservas voluntarias 4.395,68 4.797.92
Dividendos 760.000,00 670.000,060
764.395,68 674.797,92

6. Informacién por segmentos de negocio

a) Segmentacion por lineas de negocio

La actividad que Heva a cabo la Sociedad es, fundamentalmente, la comercializacién de Instituciones de
Inversién Colectiva y la gestion de patrimonios sin que existan otras lineas de negocio significativas que
requieran desglose e informacion detallada de su operativa, como si cada una de las mismas fuera un

negocio auténomo y dispusiera de recursos propios independientes.

b)  Segmentacion por ambito geografico

En la misma linea, no se observan diferencias geograficas significativas en el territorio de actuacion de la
Sociedad que justifiquen una informacion segmentada y diferenciada de 1a actividad segin este criterio.

7. Activos financieros disponibles para la venta

El desglose de este epigrafe del balance al 31 de diciembre de 2013 y 2012 es el siguiente:

2013 2012
Acciones y participaciones

Acciones y parficipaciones cattera interior 1.082.386,80 1.055.776,85
Cotizables 1.082,386,80 1.055.776,85

No cotizables - -
Acciones y participaciones cartera exterior 309.102,38 406.611,25
Cotizables 309.102,38 406.611,25

No cotizables - -
1.391.489,18 1.462,388,10
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El valor razonable susceptible de cuantificacién de los elementos incluidos en el epigrafe “Activos
financieros disponibles para la venta” al 31 de diciembre de 2013 y 2012 se ha calculado, para todos ellos,
mediante cotizaciones publicadas en mercados de valores activos.

Al amparo del articulo 18 del Real Decreto 948/2001 del 3 de agosto sobre Sistemas de Indemnizacion de los
inversores, la Sociedad no se encuentra sujeta a la obligacién de encontrarse adherida al Fondo General de
Garantia de Inversiones.

En la Nota 13 se desglosa el saldo del epigrafe “Ajustes por valoracion” del Patrimonio neto al 31 de
diciembre de 2013 y 2012, que recoge los cambios en el valor razonable de los elementos incluidos en el
epigrafe “Activos financieros disponibles para la venta”.

La totalidad de los activos incluidos en este epigrafe no tienen un vencimiento determinado.

El movimiento experimentado durante los ejercicios 2013 y 2012 en ¢l epigrafe Activos financieros
disponibles para la venta se muestra a continuacion:

2013 2012
Saldo al inicio del ejercicio 1.462,388,10 1.306.879,98
Adiciones por compras 60.070,27 229.418,72
Ventas y amortizaciones (339.774,64) (228.630,62)
Movimientos por cambios de valor razonable 208.805.45 154.720,02
Saldo al cierre del gjercicio 1.391.489,18 1.462.388,10

8. Inversiones crediticias

El desglose de este epigrafe del balance al 31 de diciembre de 2013 y 2012 es el siguiente:

2013 2012
Créditos a intermediarios financieros 901.043,11 230.133,40
901.043,11 230.133,40
El desglose de la partida Créditos a intermediarios financieros es el siguiente:
2013 2012
Depositos a la vista 265.891,49 113.372,79
Depésitos a plazo 500.136,99 -
Adquisicién temporal de activos - -
Deudores por comisiones pendientes 133.077,64 114.926,29
Otros créditos 1.936,99 1.834,32
501.043,11 230.133,40

Todos los saldos incluidos en este apartado son de disposicion inmediata o con vencimiento a corto plazo.

La rentabilidad al 31 de diciembre de 2013 de los saldos incluidos en ¢l epigrafe “Depositos a la vista”, ha
oscilado entre €l 0,00 % y el 0,50% anual (entre el 0,00% y el 0,50% anual en 2012).
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El epigrafe “Depositos a plazo™ recoge, al 31 de diciembre de 2013, una imposicion a plazo fijo contratada
con Bankinter por importe de 500.000,00 euros con vencimiento en febrero de 2014 y cuyo tipo de interés

asciende al 1,00% habiendo devengado durante el ejercicio 2013 intereses por un importe de 136,99 euros.
El vencimiento de esta inversién en el momento de la contratacién era inferior a 3 meses.

El epigrafe “Deundores por comisiones pendientes” recoge, principalmente, los saldos a cobrar por
comisiones de gestion a las Instituciones de Inversion Colectiva (IIC’s) gestionadas por Ja Sociedad al 31 de
diciembre de 2013 y 2012, respectivamente, que ascienden a un importe de 112.348,75 euros (93.309,91
euros cn 2012).

9, Cartera de Inversion a vencimiento

El desglose de este epigrafe del balance al 31 de diciembre de 2013 y 2012 es el siguiente:

2013 2012
Valores representativos de deuda
Valores de renta fija cartera interior - 296.109,61
Cotizables - 296.109,61
Ajustes por valoracién - 1.086,42
Intereses devengados no vencidos - 1.086,42
- 297.196,03

Este apartado, al 31 de diciembre de 2012, recogfa la inversién en pagarés de Bankinter, S.A. con fecha de
vencimiento en abril de 2013. La rentabilidad efectiva, al 31 de diciembre de 2012, de dicha inversion era del
3,49%.

El desglose del epigrafe “Valores representativos de deuda” en funcién de las calificaciones crediticias
externas otorgadas a sus emisores por las principales agencias de calificacidn, es el siguiente:

2013 Yo 2012 Yo
Riesgos clasificados como rating A - - - -
Riesgos clasificados comao rating BB - - 297.196,03 160,00%
- - 297.196,03 100,00%

10. Activo material
El desglose de este epigrafe del balance al 31 de diciembre de 2013 y 2012 es el siguiente:

2013 2012

De uso propio:
Mobiliario, equipos informéticos, instalaciones, vehiculos y otros 12.632,92 18.266,73
Correcciones de valor por deterioro de activos - -
12.632,92 18.266,73

25




ACACIA INVERSION, SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION
COLECTIVA, S.A. (SOCIEDAD UNIPERSONAL)

El movimiento durante los ejercicios 2013 y 2012 del saldo del epigrafe de “Activo material — De uso

propio™ ha sido el siguiente:

Bruto

Saldo al 1 de enero
Adiciones
Retiros

Saldo al 31 de diciembre

Amortizacién acamulada
Saldo al 1 de enero
Dotaciones
Retiros
Saldo al 31 de diciembre

Neto
Saldo al 1 de enero

Saldo al 31 de diciembre

De uso propio

2013 2012
196.685,69 199.101,00
868,98 -
(15.474,87) (2.41531)
182.079,80 196.685,69
(178.418,96) (174.071,09)
(6.502,79) (6.763,18)
15.474,87 241531
(169.446,38) (178.418,96)
18.266,73 25.029,91
12.632,92 18.266,73

El desglose del saldo del epigrafe “Activo material - De uso propio” del balance al 31 de diciembre de 2013

y 2012 es el siguiente:

Ejercicio 2013

Mobiliario, equipos informaticos, instalaciones, vehiculos y otros

Ejercicio 2012

Mobilfaria, equipos informaticos, instalaciones, vehiculos y otros

Amortizacién
Bruto acumulada Neto
182.079,80 (169.446,88) 12.632,92
182.079,80 (169.446,88) 12.632,92
Amortizacién
Bruto acumulada Neto
196,685,69 (178.418,96) 18.266,73
196.685,69 (178.418,96) 18.266,73

E! valor bruto de los elementos del Activo material de uso propio que se encontraban en uso y totalmente
amortizados al 31 de diciembre de 2013 asciende a un importe de 147.279,59 euros {159.503,42 euros en

2012} aproximadamente.

Los Administradores de la Sociedad estiman que el valor razonable del Activo material de uso propio no

difiere de forma significativa de su valor en libros.

No existian compromisos de inversién en inmovilizado con terceros al 31 de diciembre de 2013.
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11. Activo intangible

El desglose de este epigrafe del balance al 31 de diciembre de 2013 y 2012 s el siguiente:

2013 2012
Aplicaciones informaticas 2.231,18 5.256,80
2.231,18 5.256,80

El movimiento durante los ejercicios 2013 y 2012 del saldo del epigrafe “Activo intangible” ha sido el

siguiente;
2013 2012
Bruto
Saldo al 1 de enero 169.872.41 169.872.41
Adiciones 484,00 -
Retiros - -
Saldo al 31 de diciembre 170.356,41 169.872,41

Amortizacién acumulada
Saldo al 1 de enero

(156.355,98)

(150.891,13)

Dotaciones (3.509,62) (5.464.,85)
Retiros - -
Saldo al 31 de diciembre (159.865,60) (156.355,98)
Deterioro
Saldo al 1 de enero (8.259,63) -
Dotaciones - (8.259,63)
Recuperaciones - -
Retiros - -
Saldo al 31 de diciembre {8.259,63) (8.259,63)
Neto
Saldo al 1 de enero 5.256,80 18.981,28
Salde al 31 de diciembre 2.231,18 5.256,80

Al31 de diciembre de 2013, existen clementos de Activo intangible con un coste original de 145.771,02
euros (144.745,17 euros en 2012) que se encuentran totalmente amortizados y en uso.

12. Resto de pasivos

El desglose de este epigrafe del balance al 31 de diciembre de 2013 y 2012 es el siguiente:

2013 2012
Periodificaciones — Otras periodificaciones 2.903,07 2.906,07
Otros pasivos 295.425,05 253.765,18
298.328,12 256.671,25
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En el apartado “Otros pasivos” se recoge, principalmente, un importe de 234.038,71 euros (204.517,77 euros
en 2012) por el saldo a pagar a ACME Cartera, S.L., en concepto del Impuesto sobre sociedades a liquidar
correspondiente al ejercicio 2013 (Nota 17), teniendo en cuenta que se han soportado retenciones durante el

ejercicio 2013 por importe de 4.291,35 euros (4.411,33 euros en 2012).

13. Ajustes por valoracién

El desglose de este epigrafe del balance al 31 de diciembre de 2013 y 2012 es el siguiente:

Activos financieros disponibles para fa venta:
Acciones y participaciones

2013 2012
74.399,54 (45.642,75)
74.,399,54 (45.642,75)

El saldo incluido en el epigrafe “Ajustes por valoracion — Activos financieros disponibles para la venta”
corresponde al importe neto del efecto impositivo de las variaciones de! valor razonable correspondientes a
los instrumentos financieros clasificados en dicha cartera y son parte integrante del Patrimonio neto de la
Sociedad. Cuando se produce la venta de los citados activos financieros, el importe registrado en este
epigrafe se da de baja y se registra en la cuenta de pérdidas ¥y ganancias de la Sociedad (ver Nota 15).

El movimiento experimentado en este epigrafe durante los ejercicios 2013 y 2012 ha sido el siguniente:

Saldo al inicio del ejercicio

Movimiento neto con cargo/(abono) a resultados

Revalorizaciones/(Minusvalfas) netas
Saldo al final del ejercicio

14. Cuentas de Orden

2013 2012
(45.642,75) (140.023,38)
(38.649,85) (23.206,58)
158.692,14 117.587,21

74.399,54 (45.642,75)

El desglose de este epigrafe del balance al 31 de diciembre de 2013 y 2012 es el siguiente:

Patrimonio gestionado
Sociedades de Inversion de Capital Variable
Fondos de Inversion

Patrimonio comercializado

2013

2012

158.732,519,73

145.406.594,63

127.264.349,22
31.468.170,51

59.963.618,23

118.842.117,69
26.564.476,94

52.290.181,11

218.696.137,96

197.696.775,74

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, la Sociedad tiene encomendada la gestion de 4 Fondos de Inversién y 10
Sociedades de Inversion de Capital Variable , respectivamente (Anexo), Todos los contratos de gestion de
carteras de clientes particulares vigentes al 31 de diciembre de 2001 fueron resucltos por los clientes en ¢l
ejercicio 2002. Si bien no se ha formalizado docurmentalmente la rescisién de la totalidad de dichos contratos
de gestion, la Sociedad no ha realizado de forma efectiva desde entonces la gestion de carteras de clientes

particulares.
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Detalle patrimonio gestionado

El detalle del nimero de clientes y del patrimonio gestionado clasificados por tramos representativos de las
carteras gestionadas y comisiones netas percibidas por la gestién de las TIC's al 31 de diciembre de 2013 y
2012 es el siguiente:

Numero de Patrimonio Comisiones netas
Ejercicio 2013 Clientes gestionado percibidas
Patrimonio gestionado entre 1.501 y 6.000 miles de euros 2 8.567.581,25 105.161,57
Patrimonio gestionado superior a 6.000 miles de euros 12 150.164.938 48 1.136.550,50

14 158,732.519,73 1,241.712,07

Nuamero de Patrimonio Comisiones netas
Ejercicio 2012 Clientes gestionado percibidas
Patrimonio gestionado entre 1.501 y 6,000 miles de euros 3 11.926.677.85 152.043,89
Patrimonio gestionado superior a 6.000 miles de euros 11 133.479.916,78 971.159,97

14 145.406.594,63 1.123.203,86

Asimismo, en el ejercicio 2012 se percibieron comisiones por gestién de una IIC cuya gestion fue traspasada
a otra Sociedad durante el citado ejercicio, por importe de 2.351,76 euros que se registraron en el epigrafe
“Comisiones percibidas - Gestion de carteras: IIC gestionadas” de la cuenta de pérdidas y ganancias (Nota
15).

Adicionalmente, en el ejercicio 2012 se percibid en concepto de servicios varios de administracién de la 1IC
traspasada un importe de 611,19 euros que fueron registrados en el epigrafe “Comisiones percibidas -
Comisiones percibidas-Otras comisiones” (Nota 15).

Adicionalmente, en el ejercicio 2013 se han percibido comisiones de las IIC's gestionadas sobre operaciones
de renta variable realizadas por dichas IIC's por importe de 12.820,88 euros (27.808,33 euros en 2012) que
se registran en el epigrafe “Comisiones percibidas - Otras comisiones™ (Nota 15). Este tipo de comision se ha
dejado de percibir a partir de junio de 2013,

El detalle de las principales sociedades gestoras de Instituciones de Inversién Colectiva cuyas acciones y/o
participaciones son comercializadas por la Sociedad al 31 de diciembre de 2013 y 2012, asi como los

ingresos devengados en concepto de comisiones de comercializacion, es el siguiente:

Comisiones de

Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva comercializacion
2013 2012
Banco Inversis, S.A. 82.661,24 75.772,95

82.661,24 73.772,95
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15. Comisiones, Intereses y rendimientos de instrumentos de capital y Resultados de las operaciones

financieras

a)  Ingresos, gastos, pérdidas y ganancias significativas que se deriven de activos y pasivos financieros

La distribuci6n de los ingresos y gastos derivados de activos y pasivos financieros es la siguiente:

2613 2012
Intereses y rendimientos asimilados 3.254,73 6.048,90
Intermediarios financieros 3.254,73 5.745,78
Otros intereses y rendimientos - 303,12
Rendimiento de instrumentos de capital 10.370,45 20.703,29
Ganancias en inversiones fihancieras 50.982,27 31.841,58
Acciones y participaciones cartera interior 9.711,48 -
Acciones y participaciones cartera exterior 41.270,79 31.841,58
Pérdidas en inversiones financierag (127,20) (1.306,60)
Acciones y participaciones cartera interior (127,20) (1.306,60)
Acciones y participaciones cartera exterior - -
Resultado de operaciones financieras (neto) 50.855,07 30.534.98
b)  Comisiones percibidas y Comisiones y corretajes satisfechos
El detalle de las comisiones percibidas al 31 de diciembre de 2013 y 2012 es el siguiente:
2013 2012
Gestion de carteras: IIC gestionadas (Nota 14) 1.241.712,07 1.125,555,62
Comercializacién de Instituciones de Inversién Colectiva (Nota 14) 82.661,24 15.772,95
Comision de gestion discrecional de carteras - -
Otras comisiones (Nota 14) 12.820.88 28.419,52
1.337.194,19 1.229.748,09

Dentro del epigrafe “Comercializacién de Instituciones de Inversiéon Colectiva” se incluyen los importes
devengados en 2013 y 2012, como consecuencia del contrato de subdistribucién de otras instituciones de

inversion colectiva no gestionadas por la Sociedad.

Dentro del epigrafe “Otras comisiones™ se incluyen principalmente, las comisiones devengadas en 2013 y
2012, relacionadas con las comisiones de gestion de operaciones de renta variable realizadas por las

Instituciones de Inversion Colectiva gestionadas por la Sociedad.

La totalidad de los ingresos anteriores se ha obtenido por operaciones realizadas dentro del ambito

geografico nacional,
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El detalle de las Comisiones y corretajes satisfechos al 31 de diciembre de 2013 y 2012 es el siguiente:

2613 2012
Otras comisiones {33,00) 21,11)
{33,00) 21,11)

16. Gastos de personal y gastos generales

a)  Gastos de Personal |

El detalle de gastos de personal al 31 de diciembre de 2013 y 2012 es el siguiente:

2013 2012 |
Sueldos y gratificaciones 229.334,95 219.082,74
Cuotas a la Seguridad Secial 50.736,30 51.700,72
Indemnizaciones por despidos - -
Gastos de formacion 1.190,00 598,95
281.261,25 271.382,41

b)  Plantilla |

Al31 de diciembre de 2013 y 2012, la plantilla de la Sociedad se distribuye del modo siguiente: |

2013 2012
Niimero de empleados Nimero de empleados
Mujeres Hombres Total Mujeres Hombres Total
Directivos 1 1 2 1 1 2
Téenicos 2 1 3 2 i 3
3 2 5 3 2 5

El nimero medio de personas empleadas por la Sociedad en el ejercicio 2013 ha sido de 5,0 (5,7 en 2012),

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 la distribucion por género de los miembros del Consejo de Administracion
de la Sociedad es la siguiente:

2013 2012
Niimero de empleados Nimero de empleados
Mujeres Hombres Total Mujeres Hombres Total
Consejeros 0 3 3 0 3 3
0 3 3 0 3 3
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c) Gastos generales

El detalle de gastos generales al 31 de diciembre de 2013 y 2012 es el siguiente:

2013 2012
Alguileres de inmuebles e instalaciones 49.721,16 52.130,96
Sistemas informaticos 22.723,64 21.861,49
Publicidad y representacion 417,02 569,48
Otros servicios de profesionales independientes 9.379.43 9.300,60
Otros gastos 24.057,04 26.838,16
Contribuciones e impuestos - -

106.298.29 110.700,69

17. Situacién fiscal

La Sociedad, en los ejercicios 2013 y 2012, tributa como entidad dependiente de un grupo consolidado. En
consecuencia, el saldo a pagar en concepto de Impuesto sobre sociedades se encuentra registrado en la cuenta
a pagar a ACME Cartera, S.L., incluida en el apartado “Otros pasivos™ del pasivo del balance adjunto (Nota
12).

No existen diferencias entre ¢l resultado contable del ejercicio 2013 y la base imponible del Impuesto sobre
sociedades.

La Sociedad se ha acogido al régimen fiscal aplicable a empresas de reducida dimension, por cumplir con los
criterios establecidos en la legislacién vigente.

El Impuesto sobre sociedades corriente del ejercicio 2013, resultado de aplicar el tipo impositivo del 24%, ha
quedado reducido, principalmente, por deducciones por doble imposicién y otras en 2.324,12 euros (3.165,39
euros en 2012).

Al 31 de diciembre de 2013 existen impuestos diferidos netos derivados de la valoracion a valor de mercado
de la cartera de “Activos financieros disponibles para la venta” por un importe de (23.494,59) euros
(14.413,50 euros en 2012).

Al 31 de diciembre de 2013, la Sociedad no tiene bases imponibles negativas de ejercicios anteriores
pendientes de compensar en ejercicios futuros ni deducciones y bonificaciones pendientes de utilizacion,

Al 31 de diciembre de 2013, la Sociedad tiene pendientes de inspeccién por las Autoridades Fiscales todos
los principales impuestos que le son de aplicacién para los Gltimos cuatro ejercicios.

La legislacién aplicable para la liquidacion del Impuesto sobre Sociedades de los ejercicios 2013 y 2012 es la
correspondiente a la Norma Foral 6/2007, de 26 de marzo, por el que se modifica la Norma Foral 3/1996, de
23 de junio, del Impuesto sobre Sociedades. Dicha Norma Foral, entre otros preceptos, modificé para los
gjercicios iniciados a partir del 1 de enero de 2007 el tipo impositivo, que quedd fijado en el 24%.
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Exclusivamente para los periodos impositivos que se inicien entre el 1 de enero de 2012 y el 31 de diciembre
de 2013, la Norma Foral 1/2012, de 29 de febrero, por la que se aprucban medidas transitorias para 2012 y
2013 y otras medidas tributarias, modifica el apartado 1 del articulo 24 de la Norma Foral 3/1996, de 26 de
Junio, del Impuesto sobre Sociedades. En base a las mencionadas modificaciones, para los sujetos pasivos
que no cumplan los requisitos previstos en el articulo 49 de esta Norma Foral para ser considerados pequefias
empresas, la compensacion a aplicar en los ejercicios 2012 y 2013, de bases imponibles negativas que hayan
sido objeto de liquidacidn o autoliquidacion procedentes de ejercicios anteriores, serd como maximo del 70%
de la base imponible positiva previa a dicha compensacion.

Debido a las diferentes interpretaciones que puedan hacerse de las normas fiscales aplicables a las
operaciones realizadas por la Sociedad, podrian existir, para los afios pendientes de inspeccidn, pasivos
fiscales de caracter contingente que no son susceptibies de cuantificacidn objetiva. Sin embargo, segiin los
Administradores de la Sociedad, la posibilidad de que en futuras inspecciones se materialicen pasivos
contingentes es remota y, en cualquier caso, la deuda tributaria que pudiera derivarse no afectarfa
significativamente a las presentes cuentas anuales.

18. Operaciones con partes vinculadas y transacciones con el accionista tinico

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, los saldos con empresas vinculadas se muestran a continuacion:

2013 2012
Activo - -
Pasivo (Nota 12) 234.038,71 204.517,77
Ingresos - -
Gastos - -

Adicionalmente, se han satisfecho dividendos por importe conjunto de 670.000,00 euros durante 2013
(680.000,00 euros en 2012),

Durante el ejercicio 2013, la Sociedad no ha realizado transacciones con su accionista tinico, ni mantiene
saldos pendientes de pago o cobro con el mismo. Asimismo, Acacia Inversién, Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversién Colectiva, S.A., Sociedad Unipersonal, no ha firmado ninglin contrato con su
accionista tinico.

19. Sucursales y representantes de Ia Sociedad

La Sociedad no tiene sucursales y tiene su domicilio social en Bilbao. En el ¢jercicio 2010 la Sociedad
procedio a la apertura de un centro de trabajo en Madrid, el cuél ha sido cerrado en julio de 2013,

No existen representantes al 31 de diciembre de 2013 ni han existido a lo largo de los ejercicios 2013 y 2012.

20. Informacion sobre medio ambiente

Las operaciones globales de la Sociedad se rigen por leyes relativas a la proteccién del medioambiente
("leyes medicambientales") y la seguridad y salud del trabajador ("leyes sobre seguridad laboral™). Los
Administradores de la Sociedad consideran que cumple sustancialmente tales leyes y que mantiene
procedimientos disefiados para fomentar y garantizar su cumplimiento.
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Durante los ejercicios 2013 y 2012, la Sociedad no ha realizado inversiones significativas de cardcter
medioambiental ni ha considerado necesario registrar ninguna provision para riesgos y gastos de cardcter
medioambiental. No existen contingencias significativas relacionadas con la proteccién y mejora del
medioambiente.

21. Informacién relativa a los miembros del Consejo de Administracién y Alta Direccién

a) Cargos directivos.

La relacion de cargos directivos es la siguiente:

Nombre Cargo

D. Alberto Carnicer Malaxechevarria Presidente y Director General
D. Guillermo de la Puerta Olabarria Consejero — Secretario

D. Fernando Carnicer Malaxechevarria Consejero

D?. Marimar Gonzélez Lodoso Directora Administrativa

D. Jon Andoni Aresti Behgoe‘mea Director de Inversiones

b)  Informacién sobre retribuciones de los érganos de administracion y Alta Direccién y detalle de
participaciones en sociedades con actividades similares y realizacion por cuenta propia o ajena de
actividades similares por parte de los Administradores. '

Los érganos de administracion no han percibido retribucién alguna en concepto de dietas u otros similares, ni en
concepto de sueldos o indemnizaciones. En los ejercicios 2013 y 2012 no se han devengado honorarios por
servicios prestados por miembros del Consejo de Administracion, respectivamente.

Al 31 de diciembre de 2013, no existian saldos a cobrar a miembros del Consejo de Administracién.

En relacion a las situaciones de conflictos de interés detalladas en el articulo 229.1 de la Ley de Sociedades de
Capital, los Administradores de la Sociedad manifiestan que, al 31 de diciembre de 2013, no se encontraban en
ningén supuesto de contflicto de interés directo o indirecto con la actividad de la Sociedad.

Tal y como se define en el articulo 229.2 de 1a citada Ley, los miembros del Consejo de Administracién
manifiestan no ostentar participaciones en sociedades con el mismo, andlogo o complementario género de
actividad al que constituye el objeto social de la Sociedad y cargos o funciones en dichas sociedades.

Asimismo, segim la informacion de la que disponen los miembros del Consejo de Administracion, la cual ha
sido obtenida con la mayor diligencia debida, las personas vincnladas con los miembros de dicho Consgjo de
Administracion, segun se detallan en el articulo 231 de la Ley de Sociedades de Capital, no ostentan
participaciones directas o indirectas en el capital, cargos o funciones en sociedades con el mismo, analogo o
complementario género de actividad al que constituye el objeto social de la Sociedad.

Los cargos directivos han percibido en concepto de retribuciones salariales un importe de 137.911,06 euros
(123.918,70 euros en 2012), en calidad de empleados de la Sociedad.
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22. Honorarios de auditoria

El importe de ios honorarios de PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. por los servicios de auditoria de las
cuentas anvales de la Sociedad del ejercicio 2013 ha ascendido a un importe de 5 miles de euros (5 miles de
euros en 2012) no habiéndose prestado otros servicios en el gjercicio. La Sociedad no ha pagado honorarios a
otras compaiiias bajo el nombre PricewaterhouseCoopers o PwC por otros servicios durante ef ejercicio
2013.

23. Departamento de Atencion al Cliente

La Sociedad en el ejercicio 2004, de acuerdo con lo establecido en la Orden ECO/734/2004 de 11 de marzo,
aprobd el Reglamento de Defensa del Cliente y cre6 un servicio interno para la atencién de las quejas que
puedan presentar sus clientes en el curso normal de sus operaciones con la Sociedad.

Duranie los ejercicios 2013 y 2012, el Servicio de Atencion al cliente no ha recibido ni tramitado quejas ni
reclamaciones de los clientes de la Sociedad.

24. Gestion de riesgos y capital

Sistemas de Control de riesgos

La Entidad cuenta con sistemas de control del riesgo que cubren la totalidad de las actividades que
desarrolia,

Estos sistetnas cubren el riesgo de crédito, ¢l riesgo de mercado, el riesgo operacional y el riesgo
reputacional, contando con procedimientos formales y sistematicos.

» Riesgo de Crédito: posibilidad de pérdida financiera debida al impago de deudas por parte de los clientes
y contrapartes o situaciones fallidas de emisores.

La Entidad revisa periédicamente la calificacion crediticia de los intermediarios financieros con los que
opera y tiene establecida una estructura general de admision de riesgo para la clientela, en lo que
respecta a patrimonio y liquidez, y para la propia Sociedad en lo que respecta a activos en los que
invierte.

» Riesgo de Mercado: exposicion del patrimonio neto y de la cuenta de pérdidas y ganancias a los efectos
de las variaciones en el precio de los diferentes productos y mercados en los que opera la Sociedad,
fundamentalmente tipo de interés, tipo de cambio, liquidez y actividad de negociacion.

Dada la estructura de operaciones de la Sociedad, los principales riesgos de mercado a los que esta
expuesta son el riesgo de precio de los activos y, en menor medida, el riesgo de tipo de interés. La
Entidad tiene establecida una estructura general de riesgos para la operativa por cuenta propia, que fija
los miveles de inversion en los diferentes productos y marca los niveles de alerta.

* Riesgo Operacional: riesgo de pérdida debido a fallos internos - de procesos, humanos y de los sistemas
internos o externos.

Desde el punto de vista interno, la Sociedad tiene establecidos procedimientos para la deteccion, control
y resolucion de los errores,
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¢ Riesgo Reputacional: posibilidad de dafio en la imagen, prestigio o reputacidn de la Sociedad derivada
de la percepcion negativa que terceras personas pudieran tener sobre sus actuaciones.

Los principales sistemas de control para tratar de reducir al maximo este riesgo son:

- Prevencidén del Blanqueo de Capitales

La Sociedad y su Grupo cuentan con un Organo de Control Interno y comunicacion en materia de
prevencion del blanqueo de capitales.

Su funcionamiento y composicion se rige por un procedimiento interno de prevencion del blanqueo
de capitales, recogido en ¢l Manual de Procedimientos.

Dentro de este Manual se recogen las politicas de admision de clientes ast como los procedimientos
y sistemas internos para la deteccion, anélisis, seguimiento y comunicacion de operaciones
sospechosas de blanqueo de capitales.

Los procedimientos de prevencion de blanqueo de capitales son auditados anualmente por expertos
externos, segln establece la Orden EHA/2444/2007.

- Servicio de Atencidn al Cliente

La Sociedad cuenta con un Servicio de Atencion al Cliente, cuyo funcionamiento se rige por el
Reglamento para la Defensa del Cliente aprobado formalmente por el Consejo de Administracién.

- Reglamento Interno de Conducta en ¢l Mercado de Valores

Las operaciones en los mercados de valores de empleados afectados y administradores, son objeto de
declaracion y control sistematico por el Organo de Seguimiento, encargado de vigilar que se
cumplan dentro de la Sociedad los controles establecidos por la normativa aplicable relativa a los
mercados de valores.

- Proteccion de datos de caracter personal.

La Sociedad cuenta con normas y procedimientos para la proteccion de los datos de cardcter
personal, asi como con un Documento de Seguridad sobre tratamiento de los mismos, segiin
establece la Ley de Proteccion de Datos de cardcter personal.

Gestion de capital

La Sociedad tiene establecidos unos procedimientos de control de riesgos, en cumplimiento de la normativa
vigente relativa a la propia Entidad y a cada una de las IIC que gestiona, de forma que a lo largo de los
ejercicios 2013 y 2012, no se ha incurrido en ninglin riesgo no permitido legalmente.

La Sociedad siempre ha mantenido més del 60% de sus Recursos propios, en los Valores permitidos en el
apdo. 4, del art. 70 del RIIC, y ha diversificado sus riesgos de acuerdo al Art.71 del mencionado
Reglamento.

Durante los ejercicios 2013 y 2012, la Sociedad ha contado con un nivel de recursos propios superior al
exigido por la normativa vigente en cada momento y ha invertido sus disponibilidades en activos financieros,
depdsitos bancarios y titulos de renta variable de emisores de reconocida solvencia y liquidez, acordes con el
fin social de la Entidad.
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25.  Informacion sobre los aplazamientos de pagos efectuados a proveedores. Disposicién Adicional
Tercera “Deber de informacion” de la Ley 15/2010, de 5 julio

En base al deber de informacion que establece la Ley 15/2010, de 5 de julio, de modificacién de fa Ley

3/2004, de 29 de diciembre, por la que se establecen medidas de [ucha contra la morosidad en las

operaciones comerciales, y considerando la Disposicién Transitoria Segunda de la Resolucion de 29 de

diciembre de 2010, del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas, ¢l detalle de los pagos por

operaciones comerciales realizados durante los ejercicios 2013 y 2012 y pendientes de pago al cierre de
dichos ejercicios, en relacidn con los plazos maximos legales previstos en la Ley 15/2010 es el siguiente;

Pagos del gjercicio dentro del plazo méximo legal
Resto

Total pagos del ejercicio

Plazo Medio de Pagos Excedidos (Dias)

Saldo pendiente de pago al cierre que sobrepase el
plazo méximo legal

Pagos realizados y pendientes

de pago en la fecha de cierre del balance

2013 2012
Euros Yo Euros Y%
107.027,95 100% 111.223,62 100%
- 0% - 0%
107.027,95 100% 111.223,61 100%
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ANEXO

Detalle de Institucion de Inversion Colectiva

Al 31 de diciembre de 2013 la Sociedad gestionaba las siguientes Instituciones de Inversidn Colectiva:
Fondos de Inversion

Acacia Bonomix, F.I.

Acacia Premium, F.I.

Acacia Reinverplus Europa, F.IL

Acacia Renta Dindmica, F.I.

Sociedades de Inversion

Acropolis 2001, SICAV, S.A.
Alor Cartera, SICAV, S.A,
Altres XXI, SICAV, S.A.
Bolsa Activa, SICAV, S.A.
Coral Carma, SICAV, S.A.
Emibe Bolsa, SICAV, S.A,
Erisono, SICAV, S.A.
Hurinver, SICAV, S.A.
Palmeral Activos, SICAV, S.A.
Rubicon XXI, SICAV, S.A.

Al 31 de diciembre de 2012 1a Sociedad gestionaba las siguientes Instituciones de Inversion Colectiva:

Fondos de Inversion

Acacia Bonomix, F.I.

Acacia Premium, F.L.

Acacia Reinverplus Europa, F 1.
Acacia Renta Dinamica, F.L

Sociedades de Inversién

Acropolis 2001, SICAV, S.A.
Alor Cartera, SICAV, S.A.
Altres XX1, SICAV, S.A.
Bolsa Activa, SICAV, S.A.
Coral Carma, SICAV, S.A.
Emibe Bolsa, SICAV, S.A.
Erisono, SICAV, S.A.
[turinver, SICAV, S.A.
Palmeral Activos, SICAV, S.A.
Rubicon XXI, SICAV, S.A.
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INFORME DE GESTION DEL EJERCICIO 2013
(Expresado en Euros)

RENTA VARIABLE

En 2013, ¢l devenir de los mercados bursétiles estuvo dominado por las politicas monetarias de los Bancos
Centrales, especialmente por las actuaciones de la Reserva Federal, El anuncio por parte de la Fed del inicio
de las retiradas de los estimulos monetarios conllevé severas correcciones de los mercados durante el
segundo trimestre del ejercicio. No obstante, los mercados retomaron con posterioridad la senda alcista ante
el retraso en la implementacién de dichas medidas.

Asi, el Eurotop 100 como representativo de la renta variable europea cerrd el afio con una subida del
14,80%. El Ibex 35 por su parte se revalorizé un 21,42%, reflejo de la mejora de la confianza de los
inversores en la economia espafiola. En EEUU, el S&P 500 acabé el ejercicio con una revalorizacion
acumulada del 23,99%, una vez descontado el efecto divisa. Por su parte el Nikkei avanzé un 23,03% en
curos en el conjunto del afio.

En Europa, el 2013 resultd un ejercicic menos convulso que el precedente. Alejados definitivamente los
fantasmas de una potencial ruptura de la moneda dinica, los inversores centraron su interés en la recuperacién
ccondmica. A nivel politico, tan solo la incertidumbre generada en Italia tras las elecciones del primer
trimestre provocé cierto nerviosismo durante el ejercicio. En Espaiia, la economia mostrd leves signos de
mejora gracias al sector exterior.

En los EEUU, demdcratas y republicanos evidenciaron de nuevo sus diferencias al no lograr un acuerdo
sobre el presupuesto lo que provoc un cierre gubernamental durante varios dfas. Finalmente, como sucle ser
habitual, lograron un acuerdo transitorio que les permitié ganar tiempo para seguir negociando las reformas
estructurales que deben acometer,

Por otro lado, los bancos centrales mantuvieron su politica de laxitud monetaria. No obstante, la Reserva
Federal anuncio finalmente el inicio de la retirada de estimulos monetarios si bien en una cuantia menor de la
esperada por lo que no tuvo un efecto negativo en la evolucién de los mercados. El BCE por su parte rebajo
los tipos de interés hasta el minimo histérico del 0,25% en un intento por frenar la caida de los precios y la
entrada en un escenario deflacionista.

Por sectores, tecnologia, automéviles y media fueron los que experimentaron un mejor comportamiento
relativo en el conjunto de 2013. Por ¢l contrario, los sectores de petréleo, alimentacion y utilities tuvieron un
peor comportamiento relativo.

El crudo mantuvo estable su cotizacion durante ¢l ejercicio debido principalmente a las tensiones
geopoliticas de Africa y Oriente Medio. Finalmente cerré ¢l ejercicio en 110,80 $/barril de! brent.

La cotizacion de los mercados de divisas en 2013 estuvo determinada por las intervenciones de los bancos
centrales. En el conjunto del afio el euro se aprecié un 4,50% frente al délar, cerrando el ejercicio en 1,3789
$r€.

La perspectiva bursatil para el 2014 parece invitar al optimismo. A pesar del buen comportamiento bursatil
de 2013 no descartamos que la tendencia alcista pueda continuar durante el nuevo ejercicio. En Europa, la
economia comenzara a crecer levemente y las primas de riesgo permanccerén estables e incluso podrian
continuar reduciéndose. En EEUU por su parte, el crecimiento sera més sostenido y el desempleo continuara
mejorando. A nivel politico, demécratas y republicanos deberan retomar las negociaciones sobre reformas
estructurales que deben acometer, si bien no creemos que sea un foco de preocupacién para los inversores.
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INFORME DE GESTION DEL EJERCICIO 2013
(Expresado en Euros)

Los bancos centrales mantendrén la actual politica monetaria expansiva en tanto que la economia no termine
de carburar. No obstante, la Fed continuaré con las retiradas progresivas de los estimulos monetarios en la
medida en que observe mejoras en la situacion econémica y el desempleo. Ef BCE por su parte focalizari sus
esfuerzos en evitar un proceso deflacionario en Europa. No creemos que realice bajadas adicionales de tipos
de interés, si bien no descartamos ¢l anuncio de otras medidas extraordinarias (subastas de liquidez, tipos de
depdsito negativos...) en caso de que sea necesario.

Los paises emergentes seguirdn aportando en 2014 la mayor parte del crecimiento global, si bien tendran
menores tasas de crecimiento. A corto plazo los emergentes pueden estar presionados por los flujos de salida
de capitales, si bien deberian recuperar de cara al medio y largo plazo.

De cara al proximo ejercicio, los analistas vaticinan fuertes alzas en las cuentas de resultados de las
empresas. Por areas geogrdficas, el margen de mejora ¢s mas amplio en Europa que en EEUU, ya que los
beneficios empresariales en Europa se mantienen en niveles minimos desde el inicio de la crisis.

RENTA F1JA

Los tipos de interés de la curva swap en euros subieron con fuerza en todos los tramos de la curva. El tipo
swap a 10 afios en euros pasé del 1,57% al 2,16% a finales de afio. '

Los mercados de crédito permanecieron abiertos la mayor parte del gjercicio y tanto los gobiernos como las
corporaciones privadas acudieron a los mismos de manera recurrente.

El indice JP Morgan EMU Bond Index 1-3 cerrd el afio con una revalorizacién del 1,90%.

Los mercados de capitales deberian mantenerse activos durante 2014. Los gobiemos tendr&n que financiar
sus déficits en los mercados por lo que inundarén los mismos de nuevas emisiones. Las empresas trataran de
aprovechar los menores costes de financiacién para acudir a los mercados a refinanciar su balance.

Los diferenciales de crédito podrian recortar en la medida en que continiie mejorando la confianza de los

inversores. Los tramos largos de la curva de tipos podrian volver a repuntar por lo que no esperamos un
comportamiento extremadamente positivo de la renta fija en 2014,

SITUACION AL 31/12/2013

El patrimonio gestionado por Acacia Inversién SGIIC, S.A.U. a 31 de diciembre de 2013 asciende a
158.732.519,73 euros. Este patrimonio esta compuesto por clientes institucionales (8.1L.C.A V. y fondos de
inversién).

En el entorno descrito la Sociedad ha apostado por aumentar en las carteras gestionadas la exposicion a los
sectores de consumo estable y sanidad, a la vez que se ha reducido la exposicidn a los sectores financiero y
de materiales. Se ha mantenido en cualquier caso la tradicional politica de diversificacién de la cartera con la
intencién de minimizar los riesgos.

En renta fija se ha optado por mantener una duracién corta de cartera, tratando de mantener un rating medio
de la cartera superior a Baal de Moodys. Por otro lado, se ha seguido apostando mayoritariamente por la
renta fija privada frente a la deuda piblica. No obstante, se han tomado posiciones en deuda publica o de
agencias gubernamentales aprovechando el alza de los tipos ofrecidos.
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Las comisiones de gestion constituyen la principal fuente de ingresos para la compafifa. Estas comisiones son
variables en funcion del volumen y composicién de los activos y patrimonios totales gestionados.

Resuliado de la Sociedad

El resultado contable después de impuestos ascendi6 a 764.395,68 euros.

Propuesta de distribucién de resultados

Se propone la siguiente aplicacion de los resultados de la Sociedad:

- A Dividendos: 760.000,00 euros
- A Reservas Voluntarias: 4.395,68 euros

CONSEJO DE ADMINISTRACION

La direccion y representacién de la Sociedad corresponde a su Consejo de Administracién, que a 31 de
diciembre de 2013 estaba compuesto por las siguientes personas;

Presidente: D. Alberto Carnicer Malaxechevarria

Secretario: D. Guillermo de la Puerta Olabarria
Vocal: D. Fernando Carnicer Malaxechevarria
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FORMULACION DE LAS CUENTAS ANUALES E INFORME DE GESTION DEL EJERCICIO
2013

Los administradores de Acacia Inversién, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A.,
Sociedad Unipersonal, en fecha 25 de marzo de 2014, y en cumplimiento de los requisitos establecido en el
articulo 37 del Cédigo de Comercio y demas legislacién vigente, proceden a formular las cuentas anuales y
el informe de gestion de Acacia Inversion, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A.,
Sociedad Unipersonal para el ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2013, las cuales vienen
constituidas por los documentos anexos que preceden a este escrito.

FIRMANTES FIRMA

D. Alberto Carnicer Malaxechevarria

(Presidehte)

D. Guillermo de la Puerta Olabarria

(Secretario)

D. Fernando Carnicer Malaxechevarria | : \ ‘4 AV
(Vocal) /g/




