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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Accionistas de Juneli Investment, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A. {(en adelante, la
Sociedad):

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

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

El informe de gestién adjunto del ejercicio 2013 contiene fas explicaciones que los administradores
consideran oportunas sobre la situacion 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 informacion
contable que contiene el citado informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del gjercicio
2013. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacién del informe de gestion con el alcance
mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revision de informacién distinta de la obtenida a
partir de los registros contables de la Sociedad.
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JUNELI INVESTMENT, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

BALANCES Al 31 DE DICIEMBRE DE 2013 Y 2012

{Euros)

ACTIVO 31.12-2013 31-12-2012 (M) PATRIMONID Y PASIVO 31-12-2013 31.12.2012 (%)
ACTIVO NO CORRIENTE - PATRIMONIQ ATRIBUIDO A PARTICIPES O 4.821.403,92 2.485.860,28
. ACCIONISTAS
Inmovilizado intangible B Fondos reembolsabies  atribuidos & 4.821.403,92 2.485.860,28
participes o accionistas
inmovilizado material - Capital 4.275.039,00 2,404 278,00
Bienes inmuebies de uso propio - - Participes - -
Mobiliario y enseres - - Pritma de emision 220.987,77 (144,81}
Activas por impussto diferido - . Reservasg 83.102,88 (26,50}
ACTIVO CORRIENTE 4.827.828.40 2.485.857.42 (Acciones propias) - -
Deudores 3.327.68 28.466 68 Resuitados de glercicios anteriores - {129.057,48)
Cariera de Inversiones financleras 4.T27.867,28 2.397.344,08 QOtras aportaciones de socios - -

Cartera interior 2.758.807 B3 1.264.038,74 Resultade del ejercicio 242,274,27 213.821,18
Vajores representativos de deuds 2.275.985.62 832,132,485 {Dividendo a cuenta} " -
instrumentos de patrimonio 378.283 M1 42180820 | AJustes por camblos de wvalor en - “

Inmovilizado material de uso proplo
instituciones de Inversidn Colectiva 104 828,50 Otro patrimonio atribuide -
Depdsitos en EECC - - .
Detivados - - 'PASIVO NO CORRIENTE -
Otros - - Provisiones a largo piazo -
Cartera exterior 1.838.733,66 1.123.084,10 Deudas & largo plaze - -
Valores representativos de deuda 202.972,25 . Pasivos por impuesto diferido - -
Instrumentas de patrimonio - -
tnstituciones de’Inversién Colectiva 1.735 634,48 1.118.265,79 | PASIVO CORRIENTE §.424 48 3,997 .16
Depositos en EECC - - Provisicnes a corto plazo - B
Derivados 126,85 4.828,31 Deudas & corto plaze - -
Otros - - Acreedores 6.424 48 399715
intereses de la cartera de inversién 30.225,80 20.211,22 Pasivos financieros - -
inversiones morasas, dudosas ¢ en litiglo - - Derivados -
Periodificaclones - . Periodificaciones -
Tesorerla 86,633 43 64.046,68
TOTAL ACTIVG 4.827.828 40 2.488.857 42 TOTAL PATRIMONID Y PASIVO 4.827.528,40 2488 857 42

CUENTAS DE ORPEN
CUENTAS DE COMPROMIBO 125.336,52 522.587,11

Compromisos por operaciones largas de B -
derivados

Compremisos por operaciones cortas de 125.336,52 £22.587,11

derivados

OTRAS CUENTAS DE ORDEN
valores cedidos en préstamo porla lIC
Valores aporiados como garantia por lg IC
Vatcres recibides en garantia per la fIC
Capital nominal no suscrito nf en clreulacion
{BICAV}
Pérdidas fiscales a compensar
Citros

1%.724.961,00

24.727.779,4%

18,724.961,00

24.598.722,00

129.057 48

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

18.850.287,52

22.250.366,60

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

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

del balance al 31 de diciembre de 2013,
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JUNELI INVESTMENT, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS

CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS

e I i g AR e T L i e Mt W e e M et A

ElL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 Y 2012

(Euros)
2013 2012 )

Comisiones de descuento por suscripciones yio reembolisos - -

Comisiones retrocedidas a fa HC -

Gastos de Personal - -

Otros gastos de explotacion (20,724,75) (21.026,64)
Comision de gestion (11.298 66) (0.379 48)
Comision depositarnio (2.824 83) {2.344.85)
Ingraso/gasto por compensacion compartimento - B
Otros (6.801 48) 9 302,31)

Amortizacién del inmoviiizado material - “

Excesos de provisiones - -

Dsterloro y resultados por enajenaciones de inmovilizade . -

RESULTADO DE EXPLOTACION {20.724,75) {21.026,64)

Ingresos financieros 44.368,62 41.428,15

Gastos financieres {1,338,08) (1.113,75)

Variacién del valor razonable en instrumentos financieros 209.630,18 426.708,42
Por operaciones de la cartera interior 115,778,84 28.820,28
Por opetaciones de'la cartera exterior 93.851,34 99.238,14
Por operaciones con derivados - {1.350,0)
Otros - .

Diferencias de cambio (1.113,46) {1.791,i5)

Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 13,898,97 70.472,33
Deteriores - -
Resultados por operaciones de la cartera interior T7.762,89 8.42832
Resuttados por operaciones de la cartera exterior {3.343,00) 28,159,598
Resuitados por operacionss con derivades 9.476,08 33.884,03
Otros - -

RESULTADQ FINANCIERQ 265.448,23 235,704 00
RESULTADC ANTES DE tIMPUESTCS 244.721,48 244.677,38

impuesto sabre beneficios {2.447.21) 856,20)
RESULTADO DEL EJERCICIO 242.274,27 213.821,16

{*) Se presenta, nica y exciusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 2 14 descritas en ia Memoria adjunta forman parte

integrante de ia cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio
anual terminado el 31 de diciembre de 2013,
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JUNEL! INVESTMENT, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIIABLE, S.A.

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

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

Euros
2013 2012 (%)

242,274,27 | 213.821,16

Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias

Total Ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a participes y accionistas - -

Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias

Total de Ingresos y gastes reconocidos 242.274,27 | 213.821,18

(" $e presenta, Gnica y exciusivamente, a efecios comparatives,
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CLASE 82

Juneli Investment, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A.
Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2013

Rese.ﬁa de la Sociedad

Juneli investment, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A. (en adelante, la Sociedad) se constituy¢ el 12
de abril de 2014: La Sociedad se encuentra sujeta a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de
instituciones de Inversion Colectiva, en lo dispuesto en ef Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se
reglamenia dicha ley y en la restante normativa aplicable.

{.a Sociedad figura inscrita en el registro administrativo especifico de la Comisién Nacional del Mercado de
Valores con el nimero 3.703, en la categoria de no armonizadas conforme a la definicidn establecida en el
articulo 13 del Real Decreto 1.082/2012. Las acciones de la Scciedad estan admitidas a negociacion en el
Mercado Alternativo Bursatil, sistema organizado de negociacién autorizado por el Gobierno espariol, sujeto al
articulo 31.4 de la vigente Ley espafiola del Mercado de Valores y supervisado por la Comisidn Nacional del
Mercado de Valores en su organizacion y funcionamiente.

Al 31 de diciembre de 2013, la Sociedad forma parte de un grupo de sociedades (véase Nota 7). No obstante,
ios Administradores de la Sociedad consideran que se cumpien las condiciones establecidas por ia normativa en
vigor para que la sociedad dominante quede eximida de presentar cuenias anuales consolidadas.

=i domicilic social de la Sociedad se encuentra en la Ciudad Grupo Santander, Avenida de Cantabria sin
numero, en Boadilla del Monte, provincia de Madrid.

E! objetc social de fa Sociedad es la captacion de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarlos e
invertirlos en bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre gue &l rendimiento del
inversor se establezca en funcién de los resultados colectivos.

Segln se indica en la Nota 8, la gestion vy administraciéon de la Sociedad estan encomendadas a Santander
Private Banking Gestion, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva (anteriormente
denominada Banf Gestion, $.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversicn Colectiva), entidad
perteneciente al Grupo Santander.

Con fecha 7 de mayo de 2013 culminé el proceso de fusidn por absorcién de Banco Banif, $.A., antetior entidad
depositaria de la Sociedad, por Banco Santander, S.A. (ambas Grupo Santander) con la inscripcion en el
Registro Mercantil de Cantabria de la correspondiente escritura plblica. FPostericrmente, con fecha § de febrero
de 2014, se ha producido la sustitucion efsctiva de Banco Santander, $.A. por Santander Investment, S.A.
(Grupo Santander) como entidad depositaria de la Sociedad {véase Nota 5).
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2. Bases de presentacién de las cuentas anuales
a) Imagen fiel

Las cuenias anuales han sido obtenidas de los registros contables de la Sociedad y se formuian de
acuerdo con el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion a la Sociedad, que es
el establecido en ia Circular 3/2008, de 11 de sepiiembre, de la Comisidn Nacional del Mercado de
Valores, sobre normas contables, cuenias anuales y estados de informacitn reservada de las
instituciones de inversidn colectiva, gue constituye el desarrolio y adaptacion, para las instituciones de
inversion colectiva, de lo prevista en el Codigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General
de Contabilidad y normativa iegat especifica que le resulta de aplicacion, de forma que muestran la
imagen fiel de! patrimonio y de la situacion financiera de la Sociedad al 31 de diciembre de 2013 y de los
resultados de sus operaciones que se han generado durante el ejercicio terminado en esa fecha,

Las cuentas anuales de la Sociedad correspondientss al sjercicio terminado ef 31 de diciembre de 2013,
que han sido formuladas por los Administradores de la Sociedad, se someteran a la aprobacion de ia
Junta Genaral Ordinaria de Accionistas, estimandose que serén aprobadas sin ninguna modificacion.

b) Principios contables

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

Los resultades y la determinacién del patrimonio neto son sensibles a los principios y politicas contables,
criterios de valoracion y estimaciones seguidos por jos Administradores de ia Sociedad para la
elaboracion de ias cuentas anuaies.

En ias cuentas anuales de la Sociedad se han utilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por sus
Administraderes para cuaniificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gasios y COMpromisos que
figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su casc, a la evaluacion del
valor razonable de determinados instrumentos financieros y de posibles pérdidas por deterioro de
determinados activos. A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de ia mejor
informacion disponible al cierre del ejercicio 2013, es posible que acontecimientes que puedan tener lugar
en el futuro abliguen a modificarlas (ai alza ¢ a la bajz) en los préximos ejercicios, o que se realizaria, en
su caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.

En todo caso, las inversiones de ia Sociedad, cualquiera que sea su poiitica de inversion, estan sujetas a
las fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a ia inversién en valores (véase Nota 5), lo que
puede provocar que el valor fiquidativo de la accién fluctie tanto ai alza como a la baja.

¢) Comparacién de la informacion

La informacion contenida en estas cuentas anuales relativa al egjercicio 2012 se presenta dnica y
exclusivamente, a efectos comparatives, junto con la informacion correspondiente al ejercicio 2013,

d) Agrupacién de partidas
Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de cambios en el

patrimonio neto se presentan de forma agrupada para facifitar su comprension, si bien, en determinados
cascs, se ha incluidc informacién desagregada en las cormespondientes notas de la memoria.
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CLASE 8

e) Cambios de criterios contables

Durante et ejercicio 2013 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicados en el gjercicio 2012,

f) Correccion de errores

En la elaboracion de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectade ningun error significativo que haya
supuesto la reexpresion de jos importes incluidos en tas cuentas anuales det ejercicio 2012,

g) Impacto medioambiental
Dadas las actividades a las que se dedica la Sociedad, ésta no tiene responsabilidades, gastos, activos,
ni provisiones o contingencias de naturaleza medicambiental que pudieran ser significativos en relacion

con el patrimonio, la situacién financiera y los resultados de la misma. Por este motivo, no se incluyan
desgioses especificos en la presente memoria respecto a informacion de cuestiones medioambientales,

Normas de registro v valoracién

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

a) Clasificacién de los instrumentos financieros a efectos de presentacion y
valoracion

i. Clasificacion de los activos financieros

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

. Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depositos a la vista destinados a dar
cumplimiente al coeficients de liquidez, ya sea en el depositaric, cuando éste sea una entidad de
crédito, o en caso contrario, ia entidad de crédito designada por la Sociedad. Asimismo se incluye, &n
su caso, las restantes cuentas corrientes o saldos que la Sociedad mantenga en una instituscion
financiera para poder desarrollar su actividad y, en su caso, el efectivo recibido por la Sociedad en
concepto de garantias aportadas.

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

» Valores representativos de deuda: obligaciones y demés valores gue supongan una deuda para
su emisor, que devengan una remuneracion consistente en un interés, implicitc o explicito,
estabiecido contractualmente, e instrumentados en tituios o en anotacicnes en cuenta, cualquiera
que sea el sujeto emisor.

« * Instrumentos de pafrimonio: instrumentos financieros emitidos por otras entidades, taies como
acciones y cuotas participativas, que tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el
emisof.
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« Instituciones de Inversién Colectiva: inciuye, en su caso, las participaciones en otras Instifuciones
de Inversion Colectiva.

+ Depositos en entidades de crédito (EECC): depésitos que la Sociedad mantiene en entidades de
erédifo, a excepcion de ios saldos que se recogen en ef epigrafe “Tesoreria”.

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

e Ofros: recoge, en su caso, fas acciones y participaciones de las entidades de capital - riesgo
reguladas en la Ley 25/2005, de 24 de noviembre, asi como impories correspondientes a ofras
operaciones ho recogidas en los epigrafes anteriores.

+ |ntereses en la carters de inversion: recoge, en su ¢aso, la periodificacion de los intereses activos
de ia cartera de inversiones financieras. :

« inversiones morosas, dudosas ¢ en litigio: incluye, en su caso, y a ios meros efectes de su
clasificacion contable, el valor en libros de las inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reembolso sea problematico y, en todo caso, de aquellas respectc a las cuaies hayan transcurrido
mas de noventa dias desde su vencimiento total o parcial,

- Deudores: recoge, en su caso, el efectivo depositade en concepio de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos y el total de derechos de crédito y
cuentas deudoras que por cualquier concepto diferente a los anteriores ostente la Sociedad frente a
terceros. La totalidad de los deudores se clasifican a efectos de vaforacion como “Partidas a cobrar”.
Las pérdidas por deterioro de las "Partidas a cobrar’ asl como suU reversion, $& reconocen, en su caso,
como un gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe “Deterioro y resultado por ehajenaciones
de instrumentos financieros - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias,

i, Clasificacian de los pasivos financieros

Los pasivos financieros se desgiosan a efectos de presentacidn y vaioracion en los siguientes epigrafes del
balance:

- Deudas a largofcortc plazo: recoge, en su caso, las deudas contraidas con terceros por préstamos
recibidos y otros débitos, asi coma deudas con entidades de crédito. Se clasifican a efectos de su
valoracion como "Débitos y partidas a pagar”.

- Derivados: inciuye, entre otfrcs, el valor razonable de los contratos de futuros v forwards, el valor
razonable de las primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que la Sociedad tiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su case, en los productes astructurados mantenidos por Iz Sociedad. Se clasifican a
efectos de su valoracion como “"Pasives financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias’.

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



OLB357937

CLASE &7

el

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

b) Reconocimiento y valoracion de los activos y pasives financieros
i, Reconocimiehtt y valoracién de los activos financieros

Los activos financieros clasificados a.efectos de valoracion como “Partidas a cobrar’, v los activos
ciasificados en el epigrafe “Tesoreria”, se valoran iniciaimente, por su "vaior razonable” {que salvo evidencia
en contrario sera el precio de la transaccién), integrando los costes de fransaccion directamente atribuibles a
la operacién. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandese los intereses
devengados en e epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método
dei tipo de interés efective. No obstante, si el efecto de no actualizar ios flujos de efectivo no es significative,
aquelias partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afo se valoran a su valor nominal.

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracién como "Actives financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmenta por su “vaior razonable” (que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccion), incluysndo los costes de transaccion explicitos directamente
atribuibles a la operacion y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. L.os intereses
explicitos devengados desde la Ultima iiquidacion se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras - Intereses de la cartera de inversién” del activo del balance. Posteriormente, los activos se
valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccidn en que se pudigra incurrir en su
enajenacion. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y
ganancias (véase apartado 3.g.iil}.

En todo caso, para ia determinacian del valor razonable de los activos financieros se atenderd a lo siguiente:

- Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable es el valor de mercado que resuiia de aplicar el
cambio oficial de cierre del dia de referencia, sl existe, o inmediato habit anterior, 0 €l cambio medio
ponderado si no existiera precio oficial de clerre, utitizando el mercade més representative por volumen de
negogiacion,

- \alores nao admitidos atn a cotizacion: su valor razonable se calcula mediante fos cambios que resultan de
cotizaciones de valores similares de ia misma entidad procedentes de emisicnes anteriores, teniendo en
cuenta factores come las diferencias en sus derechos econdmicos.

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacidh en un mercado
activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistenta. En e! caso de gue no esté disponible un
precio de cotizacion, ef valor razonable se corresponde con el pracio de la transaccion més reciente, siempre
que no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econamicas desde el momenio de ia
transaccion. En este caso, se refleiaran las nuevas condicicnes utilizando como referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado activo,
se aplicaran técnicas de valoracion (precios suministrados por intermeadiarios, emisores ¢ difusores de
informadian, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momente actual de ofros
instrumentos financisros que sean sustancialmente el mismo, modeios de descuento de flujos y valoracion
de opciones, en su caso) que sean de general aceptacion y gue utllicen en ia medida de lo posible datos
observables de mercado (en particular, la situacion de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor).
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- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio que iguala el rendimiento
interno de la inversion a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda publica,
incrementados en una prima o margen determinada en el momento de la adguisicion de los valores.

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

' - Depositos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos: su vaior razonable se calcula,
generaimente, de acuerdo al precio que iguale el rendimiento interno de la inversion a los tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicio de otras consideraciones, como fas cendiciones de cancelacion
anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.

- Acciones o participaciones en otras instituciones de inversion colecliva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es el valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara el Oltimo valor liquidativo
disponible. En ef caso de que se encueniren admitidas a negociacion en un mercado 0 sistema muliilateral
de negociacion, se valoraran a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre gue sea representativo.
Para las inversiones en 11C de inversion iibre, #1C de ItC de inversion iibre e T extranjeras similares, segln
ios articuios 73 v 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos esfimados.

- tnstrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados organizados, su valor razonable es el
que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En el caso de gue el mercado no sea
suficientemente liquido o se trate de instrumentes derivados no negociados en mercados erganizados o
sistemas multilateraies de negociacion, se valoran mediante la aplicacion de métodos o modelos de
valoracion adecuados y reconocidos conforme a lo estipulado en ia Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de
ia Comision Nacional del Mercado de Valores.

i, Reconocimiento y valoracion de los pasives financieres

Los pasives financieros ciasificados a efectos de valoracion como “Débitos y partidas a pagar’, se valoran
iniciaimente por su “valor razonable” (que salve evidencia en contrario sera el precio de fa transaccion)
integrando los costes de transaccién directamente atribuibles a ia operacion. Posteriormenite, los pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe “Gastos
financiercs” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método det tipo de irterés efectivo. No
obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aquellas partidas cuyo importe
se espera pagar en un plaze inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Pasivos financieros a vaior razonable con
cambios en pérdidas y ganancias®, se vajoran iniciaimente por su “valor razonahle” (que salvo evidencia en
contraric serd el precio de fa transaccion) incluyendo los costes de iransaccion directamente atribuibles a la
operacién. Posteriorments, los pasivos se valcran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccion en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambics que se produzcan en el valor razonabie se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.g.dii).

En particular, en ¢! caso de la financiacion por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidos por
venta en firme de acfivos adguiridos temporalmente o activos aportados en garantia, se atendera, en su
caso, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la devolucién del préstamo o©
restitucion de los activos adguirides bien temporalmente ¢ bien aportados en garantia.
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¢) Baja del balance de los activos y pasivos financieros

El tratamiento contable de las transferencias de actives financieros estd condicionado por la forma en que se
traspasan a terceros los riesgos y beneficios asociados a jos activos que se transfieren.

1. Silos riesgos y beneficios se fraspasan sustancialmente a terceros ~caso de las ventas incondicionales
(que constituyen el supuesto habitual) ¢ de las ventas con pacte de recompra por su valor razonable en la
fecha de la recompra—-, el activo financiero transferido se daré de baja del balance, La diferencia entre la
contraprestacién recibida neta de los costes de transaccion atribuibles, considerando cualguier nuevo
activo obtenide menos cualguier pasivo asumido, y el valor en libros del activo financiero, determinara asi
la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo.

Se daran de baja los aciivos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable despueés de su
inversién con cargo a ia cuenta de pérdidas y ganancias.

2 Si se retienen sustanciaimente (os riesgos y beneficios asociados al activo financiero transferido — caso
de las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precio fijo o por &l precio de venta mas
un interés, de los contratos de préstamo de valores en los que el prestatario tiene la obligacidn de
devalver los mismos o similares activos u otros casos analogos —, el activo financiero transferido no se
dard de baja del balance y continuars valorandose con ios mismos criterios utitizados antes de la
transferencia. Por el contrario, se reconocera contablemente un pasivo financiers ascciado, por un
importe igual ai de la contraprestacion recibida, que se valorara posteriormente a su coste amortizado.

Tampoco se daran de baja los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia
financiera, & menos que se incumplan los términos del contrato y se pierda el deracho a recuperar los
activos en garantia, en cuyo caso se darén de baja. El valor de los activos prestados o cedidos en
garantia se reconoceran, en s4 caso, en los epigrafes “Valores recibidos en garantia por la HC" o
“Valores aportados como garantia por la HC", respectivamente, en cuentss de orden del balance.

3. Qi ni se transfieren ni se retienen sustancialments los riesgos y beneficios asociados al active financiero
transferido, &ste se dara de baja cuando no se hubiese retenido el control dei mismo.

De acuerdc con o anterior, ios activos fimancieros soio se dan de baja del balance cuando se han extinguido
los flujos de efectivo que generan ¢ cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos y
beneficios gue llevan impiicites. Similarmente, los pasivos financieros solo se dan de haja del balance
cuando se han extinguide las obligaciones gue generan o cuando un tercero lo adquiere.

d) Contabilizacion de operaciones

i. Compravenia de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados € instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacién, mientras gue las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de lguidacion. Las compras se adeudan en ei epigrafe “Cartera de
inversionas financieras” interior o exterior, segtin corresponda, del activo del balance, segun su naturaleza y
¢l resultado de las operaciones de venta se registra en el epigrafe “Deterioro y resultado per enajenaciones
de instrumentos financieros — Resultados por operaciones de la carlera interior (0 exterior)’ de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversion coiectiva, se entiende como dia de
ejecucion el de confirmacion de ia operacién, aungue se desconozca el nuamero de participaciones ©
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acciones a asignar, La operacién no se valorara hasta que no se adiudiquen éstas. Los importes entregados
antes de la fecha de elecucion se contabilizan, en su casc, en el epigrafe “Deudores” del balance.

ii. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a piazo se registran en el momento de la contratacion y hasta el
momento del cierre de la posicién o ai vencimiento del contrato en ios epigrafes “Compromisos por
operaciones largas de derivados’ o “Compromisos por operaciones corias de derivados” de las cuentas de
orden, segin su naturaieza y por el imporie nominal comprometide.

En los eplgrafes “‘Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivades” o “Variacion de! valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de si los cambios de valor se han liquidado o no en &l ejercicio, se registran ias
diferencias que resuitan como consecuencia de los cambios en ei valor razonable de estcs contratos. No
obstante lo anterior, por razones de simplicidad operativa, las diferencias que resultan como consecuencia
de los cambios en el valor razonable procedentes de operaciones de compraventa de divisas a plazo, tanto
realizadas como no realizadas, se encuentran registracas en el epigrafe "Diferencias de cambio” de la
cuenta de pérdidas y ganancias, sin que dicho tratamiento tenga efecto alguno sobre el patrimonio ni sobre
el resultado de Iz Sociedad. La contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la
cartera interior o exterior y del activo o del pasive, seglin su salde, del balance, hasta la fecha de su
liquidacion, excepto en ef caso de compraventas a plazo de Deuda Publica, cuya contrapartida se registra,
en su caso, en los epigrafes “Deudores” o “Acreedores” del activo o def pasivo, respectivamente, segin su
saldo del balance, hasta la fecha de su liquidacidn.

iii. Adquisicion femporal de actives

Cuando existen adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesion, se regisiran
en el epigrafe “Valores representativos de deuda’ de 'a cartera interier o exterior del balance,
independientemente de cudles sean los instrumentos subyacentes a los que haga referencia. :

Las diferencias de valor razonable que surjan en las adquisiciones temporales de actives, se imputan a la
cuenta de pardidas v ganancias, en su casc, en el epigrafe “Variacion def valor razonable ep instrumentos
financieros — Por operaciones de la cartera interior {o exterior)”.

jv. Confratos de futuros, opciones y warranis y otros derivagos

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones y/o warrants se registran en el momentc de
su contratacién y hasta el momento del cierre de fa posicién o el vencimiente del contrato en las epigrafes
“Compromisos por operaciones fargas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados”
de las cuentas de orden, segdn su naturaleza y por ef importe nominal comprometide.

Las primas pagadas (cobradas) para el ejercicio de las opciones y warrants se registran por su valor
razonable en ios epigrafes "Derivados” de la cartera interior o exterior del activo (o pasive) del balance, en la
fecha de ejecucién de la operacion.

En el epigrafe “Deudores” del activo del balance se regisiran, adicicnaimente, los fondos depositados én
concepto de garaniia en los mercados correspondientes para pader realizar operaciones en [0s mismos.

En los epigrafes ‘Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resuitados por
operaciones con derivados” o “Variacidn de! valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de la realizacion o no de ia liquidacion de 'a operacién, se registran las
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diferencias gue resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos coniratcs. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe "Derivados” de la cartera interior o exterior del
activo o del pasivo, segun su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.

En équellos casos en que el contrato de futuros presente una lquidacién diaria, las comespondientes
diferencias se contabilizaran en la cuenta ‘Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros — Resultados por operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

En el caso de operaciones sobre valores, sila opcion es ejercida, su valor se incorpora a la valoracidn inicial
o posterior del active subyacente adquirido o vendido, guedando excluidas las operaciones gue se lHquidan
por diferencias.

v. Garantias aportadas a la Sceiedad

Cuando existen valores aportados en garantia & la Sociedad distintos de efectivo, el valor razonable de éstos
se registra en el epigrafe "Valores recibidos en garantia por la lIC” de las cuentas de orden. En caso de
venta de los vaiores aporiados en garaniia, se reconoce un pasivo financierc por el valor razonable de su
obligacién de devolverlos. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en &l epigrafe "Tesoreria”
del balance.

Periodificaciones (activo y pasivo)

En caso de que existan, corresponden, fundamentaimente, a gastos e ingresoes liguidados por anticipado que
se devengaran en el siguiente ejercicio. No incluye los intereses devengados de cartera, que & recogen en
el epigrafe “Cartera de inversiones financieras — nfereses de la cartera de inversion” dei balance.

instrumentos de patrimonio propio

Los instrumentos de patrimonio propio de la Sociedad son las acciones que representan su capital. Se
registran en el epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a
participes o accionistas — Capital” del baiance.

De acuerdo con fa Lay 35/2003, de 4 de noviembre, que regula las instituciones de inversién Colectiva, el
capital de las Sociedades de Inversion de Capital Variable es variable dentro de ios limites del capital inicial v
maximo fijados estatutariamente.

La adquisicion por parte de la Sociedad de sus acciones propias, se registra con signo deudor por el valor
razonable de la contraprestacion entregada en i epigrafe “Paifrimonio atribuide a participes o accionistas —
Fondos reembolsabies atribuidos a participes o accionistas — Accionas Propias” del balance. La amortizacion
de accicnes propias da lugar, en su caso, a la reduccion del capital por importe del nominal de dichas
acciones cargandose/abonandose la diferencia positiva/negativa, respectivamente, entre la valoracion y el
nominal de las acciones amoriizadas en fa cuenta “Patrimonio atribuido a participes o accionistas - Fondos
reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Reservas” del balance. Asimismo, en el epigrafe
“Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
— Prima de emisién” del batance se registran, en su caso, las diferenclas obienidas en la enajenacion de
acciones propias, sin que en ningln caso, se imputen en la cuenta de péerdidas y ganancias.
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g) Reconocimiento de ingresos y gastos

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

i. Ingresos porintereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adguisicidn se
reconocen, en su caso, contabiemente en funcidn de su periodo de devenge, por aplicacion del método del
tipo de interés efactivo, a excepcion de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas o en
litigio, que se registran en el momento efective dei cobro. La periodificacion de los intereses provenientes de
la cariera de activos financieros se registra en el epigrafe "Cariera de inversiones financieras - intereses de
{a cartera de inversion” de! active del balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

ii. Comisiones y conceptos asimilados

Los ingresos que recibe la Sociedad como consecuencia de la retrocesion de comisiones previamente
soportadas, de manera directa o indirecta, se registran, en su caso, en el epigrafe “Comisiones retrocedidas
a la {IC" de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestion y de depésito, asi como otros gastos de gestion necesarios para que la Sociedad
realics su actividad, se registran, segln su naturaleza, en el epigrafe “Otros gastos de explotacion” de la
cuenta de pérdidas y ganancias.

tos costes directamente atribuibles a la operativa con derivados, tales come corretajes y comisiones
pagadas a intermediarios, se registran, en su caso, en el epigrafe “Gastos financieros” de la cuenta de
perdidas y ganancias, salvo en el caso de las comisiones de liquidacion satisfechas al depositario gue se

registran en el epigrafe "Otros gastos de explotacion - Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.
ji. Varacion del valor razonable en instrumentos financieros

El bensficio o pérdida derivado de variaciones del vaior razonable de los activos vy pasives financieros,
realizade o no realizado, producido en el ejercicic, se registra en los epigrafes "Deterioro y resuitado por
enajenaciones de instrumentos financieros” y “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”,
segun corresponda, de la cuenta de pérdidas y ganancias de la Sociedad {véanse apartados 3.b., 3.bii y
30

iv. Ingresos y gastos no financiercs

Se reconocen contablementa de acuerdo con el criterio de devengo,

10



h) Impuesto sobre beneficios

r').

b

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

Ei impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface la Sociedad como consecuencia de las

‘liguidaciones fiscates del impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, las deducciones y el derecho

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

El gasto o ingreso por impueste diferido, en casc de que exista, se corresponde con el reconocimiento y la
cancelacién de los pasivos y activos por impuesto diferido, gue surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracion, contable y. fiscal, de los elementos patrimoniales. L.as diferencias
temporarias imponibies dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que ias diferencias temporarias
deducibles y los crédites por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de apiicar fiscalmente,
dan lugar a activos por impuesto diferido,

En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por perdidas fiscales, estos no dan
jugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningun caso y solo se reconoceran mediante la
compensacion del gasto por impuesto cuande la Sociedad genere resuliados positivos. Las pérdidas fiscales
que pueden compensarse, en su caso, se registran en la cuenta “Perdidas fiscales a compensar” de las
cuentas de orden de la Sociedad.

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

Transacciones en moneda extranfera

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

Cuando existen iransacciones denominadas en moneda extranjerz se convierten a euros utilizando los tipos
de cambio de contade de la fecha de la transaccién, entendiendo como tipo de cambio de contado el mas
representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del ultimo dia habil anterier a esa fecha.

Las diferencias de cambio que se producen al convertir ios saldos denominados en moneda extranjera a fa
moneda funcional se registran, en el casc de partidas monetarias que son tesoreria, débitos y créditos, por
su importe neto, en el epigrafe “Diferencias de cambio”, de la cuenta de pérdidas y ganancias, para el resio
de partidas monetarias y las partidas nc monetarias que forman parte de la cartera de instrumentos
financieros, las diferencias de cambio se lievaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
la valoracion (véase Nota 3.g.il).

Operaciones vinculadas

La Sociedad realiza operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 87 de la Ley 35/2003 y los
articulos 138 y 138 del Real Decreto 1.082/2012. Para ello, la sociedad gestora digspone de una poiitica por
escrito en materia de conflictos de interés que vela por la independencia en la ejecucion de las distintas
funciones dentro de la sociedad gestora, asi como la existencia de un registro regularmente actualizado de
aquellas operaciones y actividades desempefiadas por la sociedad gestora o en su nombre en las que haya
surgido o pueda surgir un conficto de interés. Adicionalmente, ia sociedad gestora dispone de un
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procedimiento interno formal para cerciorarse de que las operaciones vinculadas se realizan en interés
exclusivo de la Sociedad y a precios o en condiciones iguales o mejores que los de mercado. Segun lo
establecido en la normativa vigente, Ics informes periddicos registrados en la Comision Nacional del Mercado
de Valores incluyen, en su caso, informacion sobre las operaciones vinculadas realizadas,
fundamentaimente, comisiones por fiquidacion e intermediacion, comisiongs retrocedidas con origen en las
instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al grupo de ia sociedad gestora
de |a Sociedad, el importe de los depésitos y adguisiciones temporales de activos mantenidos con &l
depositario y el importe efectivo por compras y ventas realizade en activos emitidos, colocados o asegurados
por el Grupo de la sociedad gestora,

4. Distribucion de resultados

La propuesta de distribucién del resultade correspondiente al ejercicio 2013 que su Consejo de Administracion
propondra a la Junta General de Accionistas para su aprobacion, es la siguiente:

Euros

Base de distribucién-
Beneficio (Pérdida) neto del ejercicio]242.274,27

Distribucién-
Reserva legal 24.227.43
Reserva voluntaria 21804684

242.274,27

5. Cartera de inversiones financieras

£ detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2013 sin considerar, en su case, el salde
de los epigrafes “Depdsites en EECC”, “Derivados” e “Intereses de la cartera de inversion” se incluye como
Anexo, e cual forma parte integrante de esta nota.

Al 31 de diciembre de 2013 el desglose por piazos de vencimiento de los valores representatives de deuda, es &t

siguiente:
Vencimiento Euros
Inferior a 1 afio 1.261.326,04
Comprendido entre 1 y 2 afios 54.175,19
Comprendido entre 4 y 5 afios 211.346,68
Superior a 3 afios 032.108,96
2.478.957,87

Al 31 de diciembre de 2013, en el epigrafe “Cartera Interior — Valores representativos de deuda” del activo del
balance se incluyen 1.213 miles de euros correspondientes a adquisiciones temporales de activos (Deuda
Publica) cuya contraparte es la entidad depositaria.
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Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2013, la Sociedad mantenia las siguientes pesiciones en las cuentas de
COMPromisg:

Euros
Compromisos por operaciones cortas de
derivados
Fuiures v operaciones a plazo de venta 125.336,32
Total 125.336,52|

Al 31 de diciembre de 2013, la totalidad de las posiciones en cuentas de compromisc mantenidas por la
Sociedad tenian un vencimiento inferior al afio,

Asimismo, al 31 de diciembre de 2013 la totalidad del importe que la Seciedad tenia registrado en el epigrafe
“Activo corfiente — Cartera de inversiones financieras — Cartera exterior — Derivados™ del activo del balance
corresponde a posiciones denominadas en moneda no eure.

En el epigrafe “Deudores” dei balance al 31 de diciembre de 2013 se recogen 2 miles de euros (14 miles de
euros al 31 de diciembre de 2012) depositados en concepto de garantia en los mercados de derivados,
necesaria para poder realizar operaciones en los mismos.

Los valores y activos que integran la cartera de la Sociedad que son susceptibles de estar depositados, lo estan
en Santander lnvesiment, S.A. o en tramite de depésito en dicha entidad (véanse Notas 1 y 8). Los valores
mobiliarics y demés activos financieros de la Socledad no pueden pignorarse ni constituirse en garantia de
ninguna ciase, saivo para servir de garantia de las operacionss gue la Sociedad realice en los mercados
secundarios oficiales de derivados, y deben estar bajo la custodia de las entidades legalmente habilitadas para
el ejercicio de esta funcion.

Gestién del riesgo:

La gestion de los riesgos financieros que lleva a cabo la Sociedad astd dirigida al establecimiento de
mecanismos necesarios para controlar la exposicion de fa Sociedad al riesgo de mercado (que comprende el
riesge de tipo de interés, ef riesgo de tipo de cambio y el riesgo de precio de acciones o Indices bursatiles), ast
como a los riesgos de crédito v liquidez. En este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, establece
una serie de coeficientes normativos que limitan dicha exposicién y cuye controf se reaiiza por la sociedad
gestora de la Sociedad. A continuacién se indican los principales coeficienies normativos a los que esta sujeta la
Soctedad:

« Limites ala inversion en otras Instituciones de Inversidn Colectiva:

La inversion en acciones o paricipacicnes emitidas por una tnica lIC, de las mencionadas en el articulo
48.1.¢) y d}, no podréa superar el 20% del patrimonio, saivo en las IIC cuya politica de inversion se hase
en la inversion en un Gnico fondo. Asimismo, la inversion total en I!/C mencionadas en el articulo 48.1.d)
del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de iulio, no podra superar el 30% dei patrimonio de la Sociedad.

13
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Limite generai a ia inversidn en valores cotizados:

La inversion en ios activos & instrumentos financieros emitides por un mismo emisor no podra superar
el 5% del patrimonio de la Sociedad. Este limite quedara ampliado al 10%, siempre que la inversion en
los emiseres en los que supere el 5% no exceda de! 40% del patrimonio de la Sociedad. Puede quedar
ampliado al 3%5% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro
de la Union Europea, una comunidad autbnoma, una entidad local, un organismo internacional del que
Espafia sea miembro o por cualguier otro Estado que presente una caiificacion de solvencia otorgada
por una agencia especializada en caiificacion de riesgos de reconocido prestigio, ne inferior a la del
Reino de Espafia. Cuando se desee superar el limite det 35%, se especificaran los emisores en cuyos
valores se Hene intencidn de invertr o se tiene invertido mas del 35% del patrimonio. Para gue la
Sociedad pueda invertir hasta el 100% de su patrimonio &n vaiores emitidos o avalados por un ente de
los sefialados en el arficule 50.2.b) del Real Decrato 1.082/2012, seré necesario que se diversifique, al
menaos, en seis emisiones diferentes y que la inversién en valores de una misma emision no supere el
30% del activo de la Sociedad. Quedard ampliado ai 25% cuando se frate de inversiones en
obligaciones emitidas por entidades de créditc cue tengan su sede en un Estade Miembro de ta Unidn
Europea, cuyo imporie esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de la
emisidn y que gueden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal y at pago de los
intereses en el case de situacién concursal del emisor. E! total de las inversiones en este tipo de
obligaciones en las que se supere el limite del 5% no podré superar el 80% del patrimonio de ia
Sociedad.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un misme grupe econdmict se consideran un Unico
emisor. ’

Limite general a fa inversion en derivados:

la exposicién total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podra
superar e patrimonio neto de la Sociedad. Por exposicion total al riesge se entendera cualquier
obligacién actual ¢ potencial que sea consecuencia de la utitizacion de instrumentos financieres
derivadaos, entrs los que se incluirdn las ventas al descubierto,

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

La exposician al riesgo de contraparte en derivados OTC se limita al 5% de! patrimanio con caracter
general y al 10% dei patrimonio si la contraparte es una entidad de cradito con ciertas limitaciones.

Las posiciones frente a un Unico emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por entidades de
cradito cuyo imporie esté garantizado por actives que cubran suficientemente los compromisos de la
emision y queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal e intereses y depositos que
la Sociedad tenga en dicha entidad no podran superar el 35% del patrimonio de |a Sociedad.

Las posiciones frente a un Gnico emisor en productes derivades, actives € instrumentos financieros y
deposites que la Sociedad tenga en dicha entidad no podran superar el 20% del patrimonio de ia
Sociedad. .

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo economico se consideran un dnico
emisor.
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s Limites ala inversion en valores no cotizados:

Los valores susceptbles de ser agdquirides no podran presentar ninguna fimitacion a su libre
transmision.

Queda prohibida la inversién de la Sociedad en valores no cotizades emitidos por entidades
pertenacientss a su grupo o al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podsé tener invertido mas
del 2% de su patrimonic en valores emitidos o avalados por una misma entidad. igualmente, no podra
tener mas da! 4% de su patrimonio invertide en valores emitidos o avalados a entidades pertenecientes
& un mismo grupo.

Se autoriza la inversidn, con un limite maximo conjunto del 10% del patrimonio, en:

«  Acciones y participaciones de lIC de caractar financiero no autorizadas conforme a fa Directiva
2008/65/CEE, de 13 de julio, domiciliadas en paises no OCDE con ciertas Emitaciones.

«  Acciones y parficipacionas de }IC de inversidn libre y de IIC de IIC de inversion libre
espafiolas. '

+  Acciones y participaciones de Entidades de Capital Riesgo reguiadas en la Ley 25/2005.
s Coeficiente de liquidez:

Lz Sociedad depera mantener un coeficiente minimo de liguidez del 3% de su patrimonio calculado
sobre el promedio mensual de ia Sociedad,

« (Obligaciones frente a terceros:

La Sociedad podra endsudarse hasta el limite conjunto del 10% de su patrimonio para resolver
dificuitades transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un piazo no superior a un Mes, o por
adquisicion de activos con pago aplazado, con las condiciones gue establezca ia Comisidn Nacional del
Mercado de Valores. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos confraidos en la compra de
activos fnancieros en el periodo de liguidacion de la operacion gue establezca el mercado donde se
hayan contratado.

Los coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a ios que se expone la Sociedad que, en todo
caso, soh objeto de seguimiento especifico por Ia sociedad gestora:

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa ias pérdidas que sufriria la Sociedad en el caso de que aiguna contraparte
incumpliese sus cbligaciones contractuales de page con la misma. Dicho riesgo se veria mitigado con los Hmites
a la inversién y concentracion de riesgos antes descritos. '

La politica de control de riesgo de crédito que lleva a cabo fa Sociedad consiste, principalmente, en fa definicion
y monitorizacién periddica de limites internos en funcion de la vocacién inversora de la liIC determinando, entre
otros aspectos, el rating minimo de inversion v rating medio de fa cartera, la exposicién méxima por emisor y su
rating y la exposicion maxima por tramos de rating.
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Riesgo de liquidez

En el caso de que la Sociedad inviriese en vaiores de baja capitalizacién o en mercados con una reducida
dimension y limitado volumen de contratacion, o inversidn en ctras Instituciones de Inversion Coelectiva con
liquidez inferior a ia de la Sociedad, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, la sociedad
gestora de ta Sociedad gestiona el riesgo de liguidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de
los coeficientes de liquidez, garantizando ia capacidad de la misma para responder con rapidez a los
reguerimientos de sus accionistas,

En concreto, ia politica de control del riesgo de liquidez que lleva a cabo la Sociedad consiste, principaimente,
en ia definicién y monitorizacién periodica de limites internos en funcion de la vocacion inversora de la IIC,
determinando, entre otros aspectos, el porcentaje minimo de liquidez {tescreria y adquisiciones temporaies de
activos) de ias carteras y su exposicién maxima a actives poco liguidos.

Riesgo de mercado

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

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

- Riesgo de tipo de cambio: la inversién en activos denominades en divisas distintas de! euro conlteva un
riesgo por jas fluctuacicnes de los tipos de cambio.

. Riesgo de precio de acciones o indices bursatifes: la inversion en instrumentes de patrimonio conlieve
que ta rentabilidad de la Sociedad se vea afectada por la volatiidad de los mercades en ios que
invierte. Adicionalmente; la inversién en mercades considerados emergentes puede conllevar, en su
caso, riesqos de nacionalizacién o expropiacion de activos ¢ imprevistos de indoie politico que pueden
afectar al valor de las inversiones, haciéndotas mas volaties.

La pofitica de controf de riesgo de mercado que lleva a cabo la Scciedad consiste, principalmente, en la
definicion y monitorizacion periédica de limites internos en funcion de la vocacidn inversora de ia 1IC
determinando, entre otros aspectos, ias bandas de exposicién maxima y minima de la carteras a la renta
variable y/o a ta renta fija, la exposicion a divisas o los rangos de exposicidn a riesgo de tipos de interés
{(duracion).

6.  Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2013, la composicién del saide de este epigrafe del balance es la siguiente:
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Euros
Cuentas en el depositario:
Banco Santander, S.A. (cuen{as en euros) 48.114.46
Banco Santander, S.A. {cuentas en divisa) 23.116,55
71.231,01
Otras cuentas de tesoreria:
Otras cuentas de tesoreria en divisa (*) 25.402,42
96.633,43

.

Saldos con otras entidades perienecientes al Grupo Santander
(véase Nota 1),

Los saldos positivos de las principales cuentas corrientes mantenidas por la Sociedad han devengade en el
ejercicic 2013 un tipo de interés anual del EURIBOR menos 0,20 puntos porcentuales para las cuentas en euros
y del LIBOR mencs un punto porcentual para las cuentas en divisa, ambos revisables y liquidables
mensuaimenie.

Patrimonio atribuido a participes o accionistas-Fondos reembolsables atribuidos a participes o

accionistas

Capital y Acciones propias

En el epigrafe “Capital” del balance se recoge el capital inicial con el que s2 ha constituido la Sociedad, asi como
la parte del capital estatutario maximo (que reglamentariamente no puede ser superior a diez veces el capital
inicial), que ha sido efectivamante suscrito.

A continuacion se detalla, a! 31 de diciembfe de 2013 y 2012, a composicidon del saldo de "Capital®, el valor
fiquidativo de la accion y el saido de “Patrimonic atribuido a accionistas de la Sociedad”;

Eures
31-12-2013 31-12-2012

Nume?:ro total - de acciones emitidas totalmente . 4.275.039 2 401278
suscritas y desembolsadas
Valor nominal unitario i 1
Capital estatutario maximo 24.000.000,00 24.000.000,00
Capital nominal no suserito ni en circulacion {19.724.961,00)] (21.598.722,00)
Capital 4,275.039,00 2.401.278,00

Capital inicial 2.400.0600,00 2.406.000,00

Capital estaturario emitido 1.875.036,00 1.278,00
Nominal acciones propias en cartera - -
Capital en circulacién 4.275.039,04 2.401.278,0¢
Numero de acciones en circulacion 4.275.039 2.401.278
Valor liquidativo de la accion 1,13 1,04
Pat::amomo ajcrsbuldo a.acv:{ofustas dela 4.821.403,92 2.485.860,26
Sociedad al cierre del ejercicio
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El articulo 32.8 de la Ley 35/2003 de Instituciones de inversion Colectiva establece que la adquisicion por la
Sociedad de sus acciones propias, entre el capital inicial y el capital estatutario maximo, no estard sujeta a las
limitaciones estabiecidas sobre adaquisicion derivativa de acciones propias establecidas en el Real Decreto
Legislativoe 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba el Texto Refundido de ia Ley de Socledades de Capital.
Estas operaciones, por tanto, no precisan autorizacion de la Junta General de Accionistas y no estén sujetas a
ios limites porcentuales sobre el capital social,

De acuerdo con la legislacién aplicable a la Sociedad, el ejercicic de los derechos econdmicos y politicos
incorporados a las acciones pendientes de suscripcidn y desemboiso o en carlera se encuentra en suspenso
. hasta que éstas sean suscritas y desembolsadas o vendidas.

Al 31 de diciembre de 2013, existia un accionista (persona fisica) con participacion significativa superior al 20%
de! capital en circulacién de la Sociedad que ascendia af 67,22% de dicho capital. Adicionaimente, a dicha
fecha, el siguiente accionista {persona juridica) poseia un porcentaje de participacion superior al 20% det capital
en circuiacion:

N° de Acciones % de Participacion
Heméndez Empire, S.L. 1.060.000 23,39%

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 el nimerc de accionistas de la Sociedad era de 184 y 167, respectivamente.
Confortne a la normativa aplicable, el nimero minimo de accionistas de las Sociedades de Inversion de Capital
Variable no debe ser inferior a 100, en cuyo casa dispondran def plazo de un afio para Hlevar a cabo la
reconstitucion permanente del nimero minime de accionistas.

Prima de emision

En el caso de puesta en circulacién de acciones de la Sociedad, las diferencias positivas o negativas entre la
contrapresiacion recibida en la colocacion o enajenacion y el valer nominal o vaior razonable de dichas
acciones, segun se trate de acciones puestas en circulacion por primera vez o previaments adquiridas por la
Sociedad, se registran, en su caso, en el epigrafe “Prima de emision” del balance.

El Texto Refundido de la Ley de Saciedades de Capital permite expresamente la utilizacién de este saido para
ampliar el capital y no establece restriccion especifica aiguna en cuanto a su dispenibilidad.

Reservas

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

Furos
31-12-2013 31-12-2012
Reserva legal 8.476,37 -
Reserva voiuntaria 74.626,51 (36,50)
Reservas 83.102,88 (36,50}
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Las sociedades gque obtengan beneficios en el ejercicio econdmico deberdn destinar, en determinadas
circunstancias, un 10% del mismo a la reserva legal hasta que ésta alcance, al menos, e 20% del capitat social
establecido en el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital,

La reserva legal podra utilizarse para aumentar el capital social en la parte que exceda del 10% dei capital social
ya aumentado. Salvo para esta finalidad, mencicnada anteriormente, y mientras no supere el 20% del capital
social, esta reserva sblo podra destinarse a la compensacion de pérdidas y siempre que no existan otras
reservas disponibles suficientes para este fin.

La reserva voiuntaria no tiene resiricciones especificas en cuanto a su disponibilidad.

8. Ofros gastos de explotacion

Segun se indica en la Nota 1, la gestién y administracion de la Sociedad estan encomendadas a su sociedad
gestora. Por este servicio, y conforme a io establecido contractuaimente en cada momento, durante los
ejercicios 2013 y 2012, la Sociedad ha devengadc como gasto una comision calculada schre el patrimonio diario
de la Socledad que se safisface mensualmente. :

L a entidad depositaria de la Sociedad (véase Nota 1), durante los ejercicios 2013 y 2012, ha percibido por este
servicio, y conforme a o establacido confractuaimente en cada momentoe, una comision anuat calculada sobre &l
patrimonio diario de la Sociedad que se satisface trimestraimente.

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

La Orden EHA/598/2008, de 5 de marzo, que desarrolia ef Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por ef que se
reglamenta la Ley de instituciones de Inversidn Colectiva, tiene por objeto la concrecidn desarrollo de las
funciones de vigilancia, supervision, custodia y administracion de tas entidades depositarias de las Instituciones
de inversién Colectiva. Las principaies funciones son:

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

2. Comprobar gue las operaciones realizadas han respetadc fos coeficientes y criterios de inversion
establecidos en la normativa vigents.

- 3. Supervisar los criterios, férmulas y procedimientos utilizados por la sociedad gestora para el céicuio del
valor liguidativo de las acciones de ja Socledad.

4. Contrastar con caracter previo a la remisién a la Comision Nacional del Mercado de Valores, la exactitud,
cafidad y suficiencia de la informacién publica periddica de la Sociedad.

5 Custodia de todos los valores mobiliarios y demds activos financieros que integran el patrimonio de la
Sociedad, bien directamente o a través de una entidad participante, conservando en todo caso la
responsabilidad derivada de ia realizacién de dicha funcion.

8. Comprobar que las liguidaciones de valores y de efectivo son reciidas en el plazo gue determinen las
reglas de liquidacion gue rijan los correspondientes mercados.

Los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales de la Sociedad de los ejercicios 2013 y
2012 han ascendido a 2 miles de euros, en ambos ejercicios, que se inciuyen en el saldo del epigrafe "Otros
gastos de explotacién ~ Otros” de lag cuentas de pérdidas y ganancias.
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Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, Ia Sociedad no {enia ningun importe significative pendiente de pago a
proveedores en operaciones comerciaies que a dichas fechas acumulara uh aplazamiento superior al plazo legal
de pago, Asimismo, los pagos significativos realizados en los ejercicios 2013 y 2012 a dichos proveedores se
han realizado dentro de los limites legales de aplazamiento.

Situacidn fiscal

10,

La Sociedad tiene abierfos a inspeccidn por parie de las autoridades fiscales la fotalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas desde su constitucion (véase Nota 1} :

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, en el epigrafe “Deudores” del balance se recogen saidos deudores con la
Administracion Pablica en concepia de retenciones y/o ofros saldos pendientes de devolucion del impuesio
sobre beneficios de ejercicios anteriores por imporie de 1y 14 miles de eurns, respectivamente.

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

Cuando se generan resultados positivos, la Sociedad registra en el epigrafe "Impuesto sobre beneficios” de la
cuenta de pérdidas y ganancias un gasto en concepto de impuesto sobre bensficios neto, en su caso, del efecto
de ja compensacion de pérdidas fiscales. No se generan ingresos por impuesto sobre beneficios en el caso ds
gue la Sociedad obtenga resultados negativos (véase Nota 3-h).

Debido a las posibles diferentes interpretaciones que pueden darse a las normas fiscales aplicables a las
operaciones realizadas por la Sociedad, los resultados de las inspecciones que en el futuro pudieran llevar a
cabo las autoridades fiscales para los afios sujetos a verificacion pueden dar lugar a pasivos fiscaies de caracter
contingente, cuye importe no es posible cuantificar de manera cobjetiva. No obstante, en opinion de los
Administradores de la Sociedad, la posibilidad de gue en futuras inspecciones se materialicen dichos pasivos
confingentes es remocta y, en cualquier caso, !a deuda tributaria que de ellos pudiera derivarse no afectaria
significativamente a las cuentas anuales de la Sociedad.

informacién reiativa al Consejo de Administracion

Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracion

Durante los ejercicios 2013 y 2012, ia Sociedad no ha pagado ni devengado cantidad alguna en concepto de
sueldos, distas y otras remuneraciones a los miembros actuales o anteriores de su Consejo de Administracion.

Asimisme, al 31 de diciembre de 2013 y 2012, la Sociedad no tenia concedidos présiamos ni anticipos o
garantias de ninguna clase, ni habia adquirido frente a los miembres actuales ¢ anteriores del Consejo de
Administracién compromiso algunio en matetia de pensiones y seguros de vida.

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

Santander Private Banking Gestién, S.A., Sociedad Gestora de instituciones de inversién Colectiva, en su
condicion de sociedad gestora de la Sociedad, administra, representa y gesticna todos sus activos y pasivos
incorporando como consejeros a perscnal suyo o del Grupo al que pertensce que reline la adecuada
expetiencia profesional para el desarrollo dei objeto social de la Sociedad. Es por elic gue dichos profesionales
{en e} caso de la Sociedad, D. Julic Manuel Moratinos Espinosa) formaban parte del consejo de administracion
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al 31 de diciembre de 2013 de otras sociedades de inversidn de capital variable que gesticnan entidades del
Grupo Santander, y/c ostentaban participaciones en dichas sociedades que, en ningun caso, san significativas.

Asimismo, las patticipaciones y/o cargos o funciones que los Administradores de ia Sociedad, no personal de su
sociedad gestora o del Grupo al que pertenece (que desempefaban sus cargos al 31 de diciembre de 2013, o
sus personas vincuiadas, en su casoe) ostentaban y/o sjercian en ofras instituciones de inversion colectiva de
naturaleza societaria cuyo objeto social consiste en la “captacion de fondos, bienes ¢ derechos del publico para
gestionarios e invertirios en bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre que el
rendimiento del inversor se establezca en funcion de los resultados colectivos® (véase Nota 1), son jos
siguientas: -

- D. Juan José Hernandez Gonzalez, era accionista, con un porcentaje de pariicipacion no significativo,
de otras sociedades de inversion de capital variable, y desempefiaba el cargo de consejerc en Hijule,
SLCAV, SA. :

Acontecimientos posteriores al cierre

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

JUNELI INVESTMENT, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Divisa ISIN : Descripcion Euros
EUR | ESO0000123K0 | RFIJAISPAIN GOVERNMENTIS.8512022-01-31 227.204,17
EUR |ES00000123X3 | RFIJA|SPAIN GOVERNMENT|4.40(2023-10-3] 306.420,19
EUR | XS0900792473 | RFIJA|ICO (INSTITUTO Di4.0012018-04-30 106.153,89
EUR | XS0599993622 | RFIJA|ICO (INSTITUTO D{6.00[2021-03-08 113.772,24
EUR {ES0378641155 | RFIJAJFADE (FONDO DE A[3.88/2018-03-17 105.192,79
FUR - ES00600121G2 | REPOISPAIN GOVERNMENT Bl0.35(2014-01-02 1.213.000,00
EUR | X80457172913 | RFIJAIFTO. CONST. Y CO[6.50(2014-10-30 48.326,04
EUR | XS0469316458 | RFIJA|JABENGOA, S.A.9.62[2015-02-25 54.175,19
EUR | XS0989061345 | RFIJAICAIXABANK, 8.A.15.00[2023-11-14 101.741,11
TOTAL Cartera interior- Valores representatives de deuda 2.275.985,62
EUR | ESC113211835 | ACCIONESBANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA | 146.657,72
EUR | ES0113900J37 | ACCIONESBANCO SANTANDER 129.937,83
EUR |ES0178430E18 | ACCIONES|TELEFONICA 101.698,16
TOTAL Cartera interior- Instrumentos de patrimonie 378.293,71
EUR |ES0138823002 | PARTICIPACIONES|SANTANDER ACCIONES ESPAN | 104.628,50
TOTAL Cartera interior-Instituciones de Inversién colectiva 104.628,50
EUR | X80972588643 | RFIJA|TELEFONICA EUROP!7.62[2049-09-29 110.675,07
EUR | PTOTEAOECC2] | RFIJAIPORTUGAL OBRIGACH.95[2023-10-25 92.297,18
TOTAL Cartera exterior- Valores representativos de deuda 202.972,253
FUR | FRO0I0135103 | PARTICIPACIONESICARMIGNAC PATRIMOINE FIM 113.560,00
EUR | LU0C02811880% | PARTICIPACIONES[INVESCO PAN EUROPEAN EQU 214.500,00
EUR | IE0033640594 | PARTICIPACIONES|GAM STAR CONT EUROPEANE | 215.425,20
EUR | LU0093502762 | PARTICIPACIONESIBGF EURO-MARKETS FUND A2 113.950,00
EUR | LU0229940001 | PARTICIPACIONES/TEMPLETON ASIAN GROWTH §2.180,00
[USD | LU0252632382 | PARTICIPACIONESFRANKLIN TEMPLETON GLOBA | 112.148.29
EUR |LU0261948904 | PARTICIPACIONES|FIDELITY FUNDS - IBERIA 105.225,00
GRP | LU0048621717 | PARTICIPACIONES|FIDELITY FUNDS - UNITED 57.568,69
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Divisa ISIN Descripeibon Euros

UsD | LUD068578308 | PARTICIPACIONES|AMUNDI INTERNATIONAL SIC 113.874,39
UsD | EU0070302665 | PARTICIPACIONESIFRANKLIN MUTUAL 35.936,31
Usp | TEOOB3K7XK29 | PARTICIPACIONESPIMCO GLOBAL INVESTORS 8 90.268,78
ysp | LU0132412106 | PARTICIPACIONES/ABERDEEN GLOBAL EMERGING |  64.522,08
Usp | LU0226953718 | PARTICIPACIONESIROBECO US PREMIUM EQUITI 118.631,52
UsSD | LU0269635834 - | pARTICIPACIONES|ROBECO EMERGING MARKETS | 122.946,23
yUsp | LU0255798109 | PARTICIPACIONESPICTET-EMERGING LOCAL CU 84.372,00
USD | LU0292383503C | PARTICIPACIONES]AXA IM FIiS US SHORT DUR 90.525,57
TOTAL Cartera exterior-Instifuciones de Inversion ecolectiva 1.735.634,46
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Juneli investment, Sociedad de Inversién de Capital Variable, S.A.

Informe de Gestidn
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2013

Evolucidn de los negocios (mercados), situacion de ia Seciedad y evolucion
previsible

El gjercicio 2013 ha estado marcado por el discurso de ia Reserva Federal (Fed) sobre la reduccion de su tercer
programa de estimulos monetarios, el “Quantitative Easing 3", que cred dos semestres muy diferenciades en los
comportamientos de los mercados financieros. La corroboracion por parte de la Fed de que la retirada de
estimuios monetarios podria empezar en el ejercicio 2013 sorprendié a los inversores, provocando la recogida
de beneficios en fas boisas y un fuerte repunte en ias rentabilidades de la renta fija. que se habia mantenido en
niveles artificialmente bajos. Esto provocd fuertes caidas en el precio de fos activos de renta fija, especialmente
en los tramos mas largos de la curva, con la rentabilidad def bono a 10 afios americano pasando de un minimo
anusl de 1,62% hasta el 2,60% en apenas siete semanas. En el mercado de acciones, os selectivos bursatiles
mas penalizados en la primera mitad del ejercicio 2013 correspondieron a las regiones emergentes, dada la
fuerte depreciacidn de sus divisas frente al délar americano, con la consiguiente salida de fiujos de capital y con
una calda media de la region det 6,28% en moneda local durante el primer semestre.

Por la parte macroeconémica, ef ejercicio 2013 comenzo en EE.UU. con muy buenas noticias provenientes del
mercado laboral, una clara recuperacién del sector de la construccién y unos fundamentaies econdmicos
sostenidos, especialmente en |o referenie a la inversion en bienes de equipo y confianza de los consumidores.
Respecto a la Eurozona, las condiciones de crédito no parecian remontar, lo gue provocd gue la confianza
empresarial se mantuviese durante el primer semestre del ejercicic por debajo de la barrera de expansion
econdmica. Ademas, se produjeron capituios de tensién politico-econémicos que tuvieron lugar en la regidn
periférica, destacando los comicios italiancs, rescate financierc en Chipre y la crisis del gobierno luso.

Duranie el segundo semestre dei ejercicic 2013, y especialmente en la Eurozona, se sucedieron las sorpresas
macroecenémicas positivas. La evolucion del PMI de manufacturas (indicador de confianza empresarial por
excelencia) rebasé por primera vez en dos afios el umbral de los 50 puntos en julio, manteniéndose por encima
de este nivel hasta final de! ejercicio, apuntando a una expansion econdémica futura. Ademas, si bien las
condiciones de crédito no parecen remontar en la regidn, si han comenzado a dar muestra de cierta
estabilizacion, con un repunte en las expectativas de demanda de crédito. Adicionalmente, la publicacion de un
nivel de inflacion muy por debaje del esperado y del objetivo det Banco Central Europeo {BCE} en la Eurczona
nan dado lugar a una repentina actuacion de rebajar los tipos de interés de referencia hasta el C,25%, su nivel
mag bajo desde la creacion de la moneda Unica. A esto se afiade la continua mejora del sentimiento hacia los
paises periféricos, alentada, enfre otros, per la exitosa safida de irlanda de su programa de rescate, las
revisiones positivas de Espafia en diferentes agencias de crédito y casas de analisis y el exitoso intercambio de
deuda portuguesa. En cuanto al ofro lade del Atlantico, y tras el contundente anuncio en el mes de mayo sobre
la retirada y/o cancelacidn de su actual programa de recompra de activos, la Fed ha suavizado y flexibilizado su
discurso y ha fijado finalmente su inicio en el mes de enero 2014. No obstante, se ha reafirmado en su politica
de lipos de referencia en minimos durante bastante tiempo, intentando asi mantener un gontrol férreo de los
tipos de interés. Destaca igualmente el acuerdo presupuestario cerrado a finai de afio entre demdcratas y
republicanos, aue reducira los recortes de gasto aprobados para los gjercicios 2014 y 2015, teniendo asi un
menor impacto en el crecimientc econémico del esperado anteriorments.
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Con do esto, el segundo semestre del ejercicio 2013 se ha saldado con un balance muy positivo en ios
mercados bursatiles, con diferentes selectives marcando méximos histdricos, logrando incrementar las
ganancias del primer semestre (0 equilibrar las pérdidas en aguélios casos en los que las sufrieron). En EE.UU.
ei S&P500 ha cerrado el afio con una revalorizacién del 29,60% {en ddlares), que se compara con la producida
en &l del Nikkei japonss del 56,7% (en yenes) y del 17,95% en el Eurostoxx 50. £n cuanio a paises eurapeos,
destaca el repunte de! DAX aleman, que clerra el jercicio 2013 con una subida del 25,48%, seguido del Ibex 35,
gue ha repuntado un 21,42% en el afio. Los mercados emergentes en su conjurto consiguieron cerrar el pericdo
igualmente en territorio positivo, si blen en menor medida gue ios mercados desarrollados, con una subida del
0,92% (en divisa local) del indice MSCI Emerging Markets. Dentre de la renta fija ha destacado la buena marcha
del segmento de convertibles, con un incremento del 8,03% en el indice Exane Europe Convertible Bond en el
ejercicic 2013, En cuanto a fa deuda soberana, a pesar de la caida de los bonos, la revalorizacion de tos indices
en la Eurczona fue positiva, especialmente en los tramos mas largos de fa curva {fa TIR a 10 afios en Espafia ha
pasado de un 5,235% a finaies del ejercicio 2012 a un 4,151% a finales del 2013). En cuanto a tipos de cambio,
el auro revirtié la tendencia bajista del primer semestre frente al dolar, apoyado por el mejor senfimiento hacia la
Eurozona y &l repago de la Gitima subasta a iargo plaze (LTRO} del BCE, lo que provocd una revalorizacion del
euro frente al délar del 4,17% en el ejercicio 2013,

Para e! ejercicio 2014, los anuncios y actuaciones tanto de la Fed como del BCE seguiran constituyendo
principates referencias del mercado. Igualmente, la solidez de jos datos magcroecondmicos en EE.UU. que
correboren &l crecimiento economico, sera unc de los focos principales, con un crecimiento dei PIB estimado de
2,8% para el gjercicio 2014. En la Eurozona, continuaremos pendientes de la evolucion del crédite y de ios
pasos de la Union Bancaria, con un crecimiento estimado del PIB en torno al 1,1%.

Uso de instrumentos financieros por la Sociedad

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por la Sociedad (véase Nota 5 de la Memoria) estg
destinado a la consecucion de su objeto social, ajustando sus objetives y politicas de gestion de los riesgos de
precio, crédito, liquidez y riesgo de flujos de caja de acuerdo a-los limites y coeficientes establecidos por la
normativa vigente (Ley 35/2003, Real Decreto 1,082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por la
Comisién Nacional del Mercado de Valores).

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del gjercicio 2013

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria.

~Investigacion y desarrollo

Nada que resefiar dado el objeto social de la Sociedad.

Adquisicion de acciones propias

La Sociedad no ha reslizado ninguna clase de negocio sobre sus propias acciones a lo largo del pasado
ejercicio 2013, distinto al previsto en su objeto social exciusivo como Institucion de inversion Colectiva sujeta a la
Ley 356/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva y a la Orden del Ministerio de Economia
y Hacienda, de & de julic de 1993, sobre normas de funcionamienio de las Sociedades de Inversion Mobiliaria de
Capital Variable.



Diligencia que levanta el Secretario del Consejo de Administracion de Juneli Investment, Sociedad de Inversién
de Capital Variable, $.A., D. Fernando Norte Rivero, para hacer constar que todos los miembros del Consejo de
Administracion de la Sociedad han procedido a suscribir ei presente documento, que se compone de 29 hojas de
papel timbrado, impresas por una cara, referencladas con la numeracian 0LB8357929 a 0L8357957, ambas
inclusive, comprensivo de las cuentas anuales (batance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de cambios en
el patrimonio neto y memoria) e informe de gestién, correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de
2013, firmando todos y cada uno de los sefores Consejeros de la Sociedad, cuyos nombres y apellidos constan
a continuacioén, de lo que doy fe.

Boadilla del Monte, 10 de marzo de 2014

£} Secretaric def Conseib dé Administracion

s Espinosa



