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INFORME DE AUDITOR{A DE CUENTAS ANUALES

A los Accionistas de Acuario 98, S.A., Sociedad de Inversion de Capital Variable (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, ¢! 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 ¢l marco normativo de
informacion financiera aplicable (que se identifica en la Nota 2 de la memoria adjunta) v, en particular,
con los principios y criterios contables contenidos en el mismo. Nuestra responsabilidad es expresar una
opini6n 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 Espaifia, que requiere el
examen, mediante la realizacién de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas
anuales y la evaluacidn de si su presentacidn, los principios y criterios contables utilizados y las
estimaciones realizadas, estdn de acuerdo con el marco normativo de informacion financiera que resulta
de aplicacién.

En nuestra opinidn, las cuentas anuales del ejercicio 2013 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacidn 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 cen el marco normativo de informacion financiera que
resulta de aplicacion v, 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 situacion de la Sociedad, Ia 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 ejercicio
2013. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de gestién con el alcance
mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revision de informacion distinta de la obtenida a
partir de los registros contables de la Sociedad.
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ACUARIO 98, S.A., SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 Y 2012

(Eurcs)
ACTIVO 31-12.2013 31-12:2012 1) [ PATRIMONIC Y PASIVC 31-12.2013 31122012 ()
ACTIVO NO CORRIENTE - - PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O £.098.679,85 3.526.509.40
ACCIONISTAS
inmovilizade intangible - - Fondos reembolsables atribuidos  a 4.068.675,95 3.526.599 40
participes o accionistas
tnmovilizado material . - Capital 3.015.806,08 3.013.506,88
Bienes inmuebles de uso propio - - Farticipes - .
Mobiliario y enseres - - Prima de emision {72.508,05} {72.508,05)
Activos por impuesto diferido - - Reservas T87.340,85 656.132.21
ACTIVO CORRIENTE 4112.376,52 3.537.057 .89 (Acciones propias) (202.180.06) (202.140.48)
Deudores 61.080,86 96,849,59 Resultados de eiercicios anteriores - {188.917.13)
Cartera de inversiones financieras 3.684.774,32 3.309.621,53 Otras aportaciones de socios - -
Cartera interior 1,330.718,01 1.306.840,37 Resuliado det ejercicio 572,100,138 320.125,87

Valores representativos de deuda 502.476,93 719.636 86 {Dividenda a cuenta) - -

Instrumentos de patrimenio 346.289,54 30234632 | Ajustes por cambios de valor en - .

inmovilizado material de uso propio

Instituciones de Inversion Colectiva 232.001.54 181 685,43 | Ctro patrimenio atribuido - .

Depésitos en EECC 250.600,00 103,168,686

Derivados (50,00} - PASIVO NO CORRIENTE - -

Otros - - Provisiones a largo plazo - -
Cartera exterior 2.348.128,04 +.087.744,30 Deudas a largo plazo - -

Valores representativos de deuda - 106.270.17 Pasivos por impuesto diferido - -

instrumentos de patrimonic 161551502 1.249.119.18
Instituciones de inversion Coiectiva 731.916,82 82641288 | PASIVO CORRIENTE 13.696,57 40.458,59
Depositos en EECC - - Provisiones a corto plazo - -
Derivados 686,20 7.042.06 Deudas a ¢orto plazo - -
Otros - - Acreedores 13.696,57 10.458,58
Intereses de ja cartera de inversion 5.928,27 15,036,86 Pasivos financieros - -
\nversiones merosas, dudosas o en [fitigio - - Derivados - -
Pariodificaciones - . Periodificaciones - -
Tesoreria 366.521,34 130.586,87
TOTAL ACTIVO 4.112.376,52 3.537.057,99 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 4.112.376,52 3.537.057.9%

GCUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISO 561.794.71 896.587 12

Compromisos por operaciones largas de 561,724,741 896.587,12
derivados

Compromisos  por operaciones cortas de - -
derivados
OTRAS CUENTAS DE ORDEN 21.544.136,57 9,738.499,83

Valores cedidos en préstamo per 1a HIC - -

Valores aporiados como garentia por fa G - -

valores recibides en garantia por fa HC - -

Capital nominat no suscrito ni en circutacién 21.066.083,02 $.026.093,02
(BICAV)

Pérdigas fiscales & compensar - -

Otros 578.043,55 712,406.81

TOTAL GUENTAS DE ORDEN

10.635.086,95

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

22,205.931,28

(*) Se presenta, Unica y exclusivaments, 2 efectos comparativos.,

det balance al 31 de diclembre de 2013
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ACUARIO 98, S.A,, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS

CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS

CORKESPNIAEING B A b e e e e e

EL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 Y 2012

{Euros)

2013 2012 ")

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - .

Comisiones retrocedidas a la lIC 1.969,29 1.997,77

Gastos de Personal “ -

Otros gastos de explotacién {38.505,19} {36.501,72)
Comisidn de gestién (22.799,04) (20.186,01)
Comisian depositario (1.800,02) {1.682,20)
Ingreso/gasio por compensacion compartimento - -

Otros (14.806,13) {13.633.51)
Amortizacion del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resultados porenajenaciones de inmovilizado - -

RESULTADO DE EXPLOTACION {37.535,90) 133.5603,95)

ingresos financiercs 83.616,18 92.598,28

Gastos financieros {7.007,30} {6.476,67)

Vartacién dei valor razonable en instrumentos financieros 493.084,54 283.060,40
Por operaciones de ia carera interior 102.933,77 23.120 .94
Por eperaciones dé la cartera exterior 239.487 80 183126 71
Por operaciones con derivados 150.663 37 76.812.75
Otros - -

Diferencias de cambio {859,318} [1.177,51}

Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 46.620,38 {12.731,04}
Deteriores - -
Resultados por operaciones de la cartera interior 12.902,45 {31.175,203
Resultados por operaciones de la cartera exterfor 44.3095,59 10.632.63
Resuitados por operaciones con derivados {10.877.65} 7.811,83
Otros - -

RESULTADO FINANCIERO 515.414,82 355.213,46
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 577.878,92 321.789,51

impuesto sobre beneficios (8.778,78} {1.843.84)
RESULTADO DEL EJERCICIO 572.100,13 3120.125.87

() Se presenta, Gnica y exclusivamente, a efactos comparatives.

{as Notas 1 a 11 descritas en la Memoria adjunta forman parte

integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio
anuatl terminado et 31 de diciembre de 2013,
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LLASE 87

ACUARIO 98, S.A, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE-

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

A) Estados de ingresos y gastos reconocidos correspondientes a los ejercicios anuates terminados el 31
de diciembre de 2013y 2012

Euros
2013 2012 ()

572.100,13 | 320.125,87

Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias

Total ingresos y gastos imputados directamente en ef patrimonio atribuido a participes y acclonistas

Taotal transferenclas a ia cuenta de pérdidas y ganancias

§72.100,13 | 320.125,87

Total de ingresos y gastos reconocidos

{*) Se presenta, Gnica y exciusivaments, & efectos comparativos.
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GLASE 87

Acuario 98, S.A., Sociedad de Inversion de Capital Variable
Memorta

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2013

1. Resefa de la Sociedad

Acuaric 98, S.A . Sociedad de Inversion de Capital Variable (en adelante, la Sodledad) se constituyd el 25 de
mayo de 1898 bajo la dencminacién de Acuario 96, 8 A, Sociedad de Inversion Mobiliaria de Capital Variable.
Con fecha 5 de febrero de 2004 la Scciedad cambié su denominacion por ta aciual. La Sociedad se encuentia
sujeta a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Coiectiva, en lo
dispuesto en el Reat Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta dicha ley y en ia restante
normativa aplicable.

La Sociedad figura inserita en ¢f registro administrativo especifico de ta Comisién Nacional del Mercado de
Valores con el nimero 247, en la categoria de no anmonizadas conforme 2 ta definicion establecida en el articulo
13 del Real Decreto 1.082/2012. Las acciones de ia Sociedad estan admitidas a negociacién en el Mercado
Afternativo Bursati, sistema organizado de negociacion autorizado por el Gobierno espafiol, sujeto al articuio
34 4 de la vigente Ley espafiola det Mercado de Valcres y supervisado por la Comision Nacional del Mercado de
Valores en su organizacion y funcionamiento.

Al 31 de diciembre de 2013, ia Sociedad forma parte ¢e un grupo de sociedades (véase Nota 7). No cbstante,
los Administradores de la Sociedad consideran gue se cumplen ias condiciones establecidas por ia normativa en
vigor para que la sociedad dominante guede eximida de preseniar cuentas anuales consolidadas.

£: domiciiio social de ia Sociedad se encuentra en Paseo de la Castelianz 29, Madnid.

E! objeto social de ta Sociedad es ia captacion de fondos, bienes o derechos del plblico para gestionartos &
invertirlos en bienes, derechos, valores u ofros instrumentos, financieros o no, siempre que el rendimiento del
inversor se establezca en funcion de tos resulttados colectivos.

Segun se indica en la Nota 8, la gestién y administracion de la Sociedad estan encomendadas a Bankinier
Gestion de Activos, S.A., Sociedad Gestora de Institucionss de Inversion Colectiva, entidad pertenscientz al
Grupo Bankinter.

Los vaiores mobiliarios estan bajo Ia custodia de Bankinter, S.A. (Grupo Bankinter), enfidad depositaria de la
Sociedad (véase Nota 5j. :
5. Bases de presentacién de las cuentas anuales
a} Imagen fiel

{ zg cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables de la Sociedad y se formuian de
acuerdo con el maree nomativo de informacién financiera que resuita de aplicacion a la Sociedad, que es
el establecido en ia Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisidn Nacional dei Mercado de



b}

¢

Valores, sobre normas contables, cuentas anuales y estados de informacién reservada de las
instituciones de inversién colectiva, que constituye el desarrokio y adaptacién, para las instituciones de
inversion colectiva, de la previsto en el Codigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capitai, Plan General
de Contabilidad y normativa legal especifica que le resulta de aplicacion, de forma que muestran fa
imagen fie! del patrimonio y de la situacion fnanciera de la Sociedad al 31 de diciembre de 2013 y de los
resultados de sus operaciones que se han generado durante el gjercicio terminado en esa fecha.

Las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes &l gjercicio terminado el 31 de diciembre de 2013,
que han sido formuladas por los Administradores de la Sociedad, se someteran a ia aprobacion de la
Junta General Ordinaria de Accionistas, estimandose gue seran aprobadas sin ninguna modificacion.

Principios contables

£n |a preparacion de las cuentas anuaies se nan seguido los principics contables y normas de vaioracién
descritos en la Nota 3. No existe ningun principio contable ¢ norma de valoracion de caracter obligatorio
que, teniendo un efecto significativo en fas cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacion.

Los resuttacos y la determinacion del patrimonio nete son sensibles a los principios y politicas contables,
criterios de valoracion y estimaciones seguides por los Administradores de la Sociedad para la
elaboracion de las cuentas anuaies.

En ias cuentas anuales de iz Sociedad se han utilizade ocasiohalmente estimaciones realizadas por sus
Administradores para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y cOMpromisos que
figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su casc, a la evaluaciéon del
valor razonable de determinados instrumentos financiercs y de posibles perdidas por deterioro de
determinadas activos. A pesar de que sstas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor
informacion disponible al cierre del ejercicio 2013, es posible que acontecimiertos que puedan tener lugar
en el futuro obliguen a modificarias (ai alzac ala baja) en los préximos gjercicios, o que se realizaria, en
su caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en viger.

En todo caso, ias inversiones de la Sociedad, cualquiera que sea su politica de inversion, estan sujetas a
ias fluctuaciones del mercado v otros riesgos inherentes a ia inversion en valores (véase Nota §), lo que
puede provocar que ¢l valor fiquidativo de 1a accién fluctue tanto al alza como a ia baja,

Comparacion de fa informacion

La informacion contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2012 se presenta Unica y
exclusivamente, 2 efectos comparativos, junto con fa informacion correspondiente al ejercicio 2013,

o) Agrupacion de partidas

Determinadas partidas del balance, de ia cuenta de perdidas y ganancias y del estado de cambios en &l
patrimonio neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprension, s bien, en determinados
casos, se ha incluido informacion desagregada en las correspondientes notas de la memoria.

Cambios de criterios contables

Durante e gjercicio 2013 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterics apiicados en el gjercicio 2012.

014897041
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CLASE 87

f) Correccion de errores

En 'a elaboracion de ias cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningun error significativo que haya
supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del jercicio 2012.

g) Impacto medicambiental

Dadas las actividades a las gue se dedica la Sccledad, ésta no tiene responsabilidades, gastos, activos,
ni provisiones o contingencias de naturaieza medicambiental que pudieran ser significatives en relacion
con el patiimonio, la situacién financiera y los resultados de 1a misma. Por este motivo, no se incluyen
desgloses especificos en ia presente memoria respecto a informacion de cuestiones medioambientales.

3, Normas de registro y valoracion

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

a) - Clasificacién de los Instrumentos financieros a efectos de presentacr’én ¥
valoracién

i Clasificacién de los activos financieros

Los activos financiercs se desglosan a efectos de presentacion y vaioracion en los siguientes epigrafes del
baiance.

. Tescreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depodsiics a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de tiquidez. ya sea en el depositario, cuando éste sea una entidad de
crédito, © en caso contrario, la entidad de crédite designada por la Sociedad. Asimismo se incluye, en
su caso, las restantes cuentas corrientes o saldos gue la Sociedad mantenga en una institucién
financiera para poder desarrotlar su actividad y, en su caso, &l efectivo recibido por fa Sociedad en
concepto de garantias aportadas.

. Cartera de inversiones financieras: se compone, en su caso, de ios siguientes epigrafes, desgiosados
en cartera interior y cartera exterior. .a totalidad de estos epigrafes se clasifican a efectos de valoracion
coma “Activos financiercs a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias”.

o Valores representativos de deuda: obligaciones y demas valcres gue supongan una deuda para
si emisor, gue devengan una rermuneracion consistente en un interés, implicito o explicito,
estahiecide contractuaiments, e instrumentados en tiglos o en anotacionas en cuenta, cualquiera
que sea el sujeto emisor.

« Instrumentos de patrimenio: instrumentos financieros amitidos por ofras entidades, taies como
acciones y cuctas partictpativas, que tisnen la naturaleza de instrumentos de capital para el
emisor.

. Instituciones de Inversion Colectiva: incluye, en su caso, as participaciones en otras Instituciones
de Inversion Colectiva.
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« Depositos en entidades de crédito (EECC): depésitos que ia Sociedad mantiene en entidades de
crédito, a excepcion de los saldos que se recogen en &l epigrafe “Tesoreria”.

« Derivados, incluye, entre atros, &l valor razonable da los contratos de futuros y forwards, el vaior
razonable de las primas pagadas por warrants y opcicnes compradas y & valor razonable de los
contratos de permuta financiera que la Scciedad tiens contratados, asi como los derivados
implicitos incorporados, en su caso, en los producios estructurados mantenidos por la Sociedad.

« Ofros recoge, en su £aso. las acciones y participaciones de las entidades de capital - riesgo
reguladas en la Ley 25/2005, de 24 de noviembre, asi como importes correspondientes & otras
operaciones no recogidas en los epigrafes anteriores.

« Intereses en la cartera de inversién: recoge, en su ¢aso, la periodificacion de tos intereses activos
de la cartera de inversiones financieras.

«  Inversiones morosas, dudosas o en litigio incluye, en su caso, y a los meros efectos de su
clasificacion contable, el valor en libros de las inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reembolso sea problematico y, en tode caso, de aquellas respecto a las cuales hayan transcurrido
mas de noventa dias desde su vencimiento total o parcial

- Deudores: recoge, en su caso, e efectivo depositado en concepto de garantia en ios mercados
correspondientes para poder realizar operacicnes en ios mismos y el total de derechos de crédito y
cuentas deudoras que por cualquier concepto diferente a los anteriores ostente ia Sociedad frente a
tarceros. La totalidad de fos deudores se clasifican a efectos de valoracién como “Partidas a cobrar”,
L.as pérdidas por deterioro de las “Partidas a cobrar’ asi como suU reversion, se reconocen, en su Case,
como un gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe "Deterioro v resultado por enajenaciones
de instrumentos financieres - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

ii. Clasificacion de los pasivos financiercs

Los pasivos financiercs se desgiosan a efectos de presentacion y valoracidn en los sigufentes eplgrafes del
balance:

- Deudas a largo/corio plazol recoge, en su £aso, las deudas contraidas con terceros por préstamos
recibidos y otros debites, ast como deudas con entidades de crédito. Se clasifican a afectos de su
valaracién como “Débitos y partidas a pagar”.

- Derivados; incluye, entre otros, el vator razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas y el vaior razonable de los
contratos de permuta financiera que la Sociedad Hene contratados, asi como los derivados imglicites
incorporados, en su caso, en los productes sstructurados mantenidos por la Sociedad. Se clasifican a
efectos de su valoracien como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias’.

. Pasivos fnancieros: recoge, en su caso, pasivos distintos de derivados que han side clasificados a
efectos de su valoracion como “Pasives financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias®, tales como pasivos por venta de valores recibldos en prestamo.

- Acreederes: recoge, en su ¢aso, cuentas & pagar y débitos, que no deban ser clasificados en obos
epigrafes, incluidas las cuentas con las Adrainistraciones Pubiicas v ios importes pendienies de page
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por comisiones de gestién y deposito. Se clasifican a efectos de valoracion como “Débitos y partidas a
pagar’.

b) Reconocimiento y valoracion de los activos y pasivos financieros
i Reconccimiento v valoracion de los activas financiercs

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Partidas a cobrar”, v los activos
clasificados en el eplgrafe “Tesorerla”, se valoran inicialmente, por su "valor razonable” {gue saivo evidencia
en contrario sera el precia de la transaccion), integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a
la operacion, Posteriormente, los aclives se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses
devengados en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método
del tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efective no es significativo,
aquelias partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Los activos financieros clasificados a efectos de vaioracién como “Activos financieros & valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias’, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario serd el precio de la transaccion), ncluyendo los costes de fransaccion explictos directamente
atribuibles a la operacion y excluyendo, en su ¢aso, ios intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la ultima liquidacién se registran en &l epigrafe ‘Cartera de inversiones
financieras - Intereses de la cartera de inversion” del activo del balance. Posteriormente, Jos aclivos se
valoran por su vaior razonable, sin deducir los costes de transaccion en que se pudigra incurrir en su
enaienacién, Los cambios que se produzcan en of valor razonabie se imputan en la cuenta de pérdidas v
ganancias (véase apartado 3.g.iii).

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

- Instrumenics de patrimonio cotizados: su valor razonable es el valor de mercado que resulta de aplicar el
cambio oficial de cierre del dia de referencia, sl existe, ¢ inmediate habil anterior, ¢ € cambio megio
ponderado si no existiera precio oficial de cierre, utilizando el mercado mas representativa por volumen de
negociacion.

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

- Valores representativos de deuda cotizados: su vaior razonabie &5 e precio de cotizacidn en un mercado
activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En el caso de gue no esté disponibie un
precio de cotizacion, el valor razonable se corresponde con ef precic de ia transaccion mas reciente, siempre
gue no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econdmicas desde el momento de la
rransaccion. En este caso, se refleiaran las nuevas condiciones utilizando como referencia precics o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En casc de no exisiencia de mercado activo,
se aplicaran técnicas de valoracion (precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacion, transaccionas recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento actual de otros
instrumentos financieros gue sean sustancialmente el mismo, modelos de descuento de flujos y valoracion
de opciones, en su ¢aso) que sean de general aceptacién y que utilicen en la medida de lo posible datos
observables de mercado (en particuiar, ia situacion de tipos de interés y de riesgo de crédito det emisor).

- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonadle es el precio que iguala el rendimiente
interno de la inversién a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de ta deuda publica,

incrementados en una prima o margen determinada en el momento de la adquisicidn de los valores,



- Instrumentos de patrimonio no cotizados: su valor razonable se calcula tomando como referencia el valor
tedrico contabie que corresponda a dichas inversiones en el patrimenio contable ajustado de la entidad
participada, corregido en el importe de las plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, gue hubieran
sido identificadas y calcuiadas en el momento de la adquisicién y que subsistan en & momento de la
valoracién.

- Depdsitos en entidades de crédito v adquisiciones temporales de activos: su valor razonable se calcuia,
generaimente, de acuerdo al precio que iguale &f rendimiento internc de la inversion a tos tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicic de otras consideraciones, como las condicicnes de cancelacion
articipada o de riesgo de crédito de la entidad.

. Acciones o participaciones en otras instituciones de inversion colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es el valor fiquidativo del dia de referencia. De no existr, se utilizara el Gitimo valor liguidativo
disponibie. En el caso de gue se encuentren admitidas a negociacion en un mercado o sistema multiiateral
de negociacion, se valcoraran a su valor de colizacion del dia de referencia, siempre que sea representative.
Para las inversiones en 1IC de inversion libre, 1iC de UC de inversién liore e 1C extranjeras similares, segin
{os articulos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utifizan, en su caso, valores liguidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivades: si estan negociados en mercados organizados, su valor razonabie es el
que resuita de aplicar e cambic oficial de cierre det dia de referencia. En el case de que €l mercado no sea
suficientemente liquide o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados organizados ©
sisternas multiiaterales de negociacion, se valoran mediante la aplicacién de métodos o modelos de
valoracion adecuados y reconocidos conforme a lo estiputado en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de
la Comision Nacional det Mercado de Valores.

En e saldo de! epigrafe “Otras cuenias de orden — Otros” se recoge, a titulo informativo, el valor nominal de
los tituios de la cartera de la Sociedad.

i Reconocimiento y vaioracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efactos de valoracién como “Débitos y partidas & pagar”, se valoran
iniciaimense por su “valor razenable” (que salvo evidencia en contrario serd e precic de la transaccidn)
integrando ios costes de transaccion directaments atribuibles a la operacion. Posteriormente, 10s pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe "Gastos
financieros’ de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipe de interés efectivo. No
ovstante, si el efecto de no actualizar fos fiujos de efectivo no s significativo, aquellas partidas cuyo importe
s& espera pagar en un piazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal,

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como *Pasivos financiercs a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias’, se valoran inicialmente por su “valor razonable" (que saivo evidencia en
contrario ser el precio de la transaccion) incluyendo los costes de transaccién directamente atricuibles a la
operacién. Posteriormente, 10s pasivos se valoran por su vaior razonable, sin deducir los costes de
transaccidn en gue se pudiera incurrr en su baja. Los cambios que se produzcan en el vaior razonable se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartade 3.g.ii).

En particular, en el caso de la financiacion por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidos por
venta enr firme de activos adquiridos temporaimente ¢ aclives aportados en garantia, se atendera, en su
caso, & valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la devolucion del préstamo o
restitucién de tos activos adquiridos bien temporalmente o bien aportados en garantia.
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Baja del balance de los activos y pasivos financieros

El tratamiento contable de las transferencias de activos financiercs esta condicionado por |a forma en que se
traspasan a terceros ios riesgos y benefides asociados a ios activos gue se transfieren:

1. Silos riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros —Caso de las ventas incondicionales
{gue constituyen el supuesto habitual) o de las ventas con pacto de recompra por su valor razonable en la
fecha de Ia recompra—, el active financiero transferido se dara de baja del balance. La diferencia entre la
cantraprestacién recibida neta de los costes de transaccién atribuibles, considerando cualguier nuevo
activo obtenide menos cuaiquier pasivo asumido, y el valor en libres del active financierc, determinarg asi

la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo.

Se daran de baja ios activos en ios que concurra un deterioro notorio e irrecuperable despues de su
inversion con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

2 Si se retienen sustanciaimente los riesgos y beneficios asociados at activo financiero transferido - caso
de las ventas de activos financieras con pacto de recompra por un precio fijo o por el precio de venta mas
un interés, de i0s contrates de préstamo de valores en los que el prestatario tiene la obligacion de
devolver los mismos o similaras actives u otros casos anélogos —, @ active financiero transferido no se
dard de baja del balance y continuara valorandese con los mismos criterios utilizados antes de la
transferencia. Por el contrario, se reconocera contablemente un pasivo financiero asociado, por un
importe igual al de la contraprestacion recibida, que e valorara posteriormenie a su coste amortizado.

Tampoco se daran de baja fos activos fnancieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia
finandiera, a manos gque se incumplan los {eminos del contrato y se pierda el derecho a recuperar 10s
activos en garantia, en cuyo caso se darén de baja. Ei vaior de los activos prestados © cedidos en
garantiz se reconcCeran, en su caso, en los epigrafes “Vaiores recibidos en garantia por la HC" o
“Valores aportados como garantia por la iC”, respectivamente, en cuentas de crden del batance.

3 Sini se transfieren ni se retienen sustancialmente ios riesgos y peneficios asociados al active financierc
transferido, &ste se dara de baja cuande no se hubiese retenido el contro! del mismo.

De acuerdo con io anterior, los activos financieros solo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
los fiujos de efectivo gue generan o cuando se han transferido sustanciaimente a terceros los riesgos v

‘beneficios que Hevan impicitos. Similarmente, los pasivos financieros sdlo se dan de baia del balance

cuando se han extinguido [as obligaciones que generan o cuando untercero lo adquiere.
Contabilizacién de operaciones

i Compraventa de valores al conlado

Cuandec existen operaciones con derivados & instrumentos de pafrimonio, se contabilizan el dia de
contratacion, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liquidacion. Las compras se adeudan en &l epigrafe "Cartera de
inversiones financieras” interior o exterior, segun corresponda, del activo del balance, seglin su naturaleza y
el rasultado de las operaciones de venta se registra en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros — Resultados por operaciones de 1a cartera interior (o exterior)” de l& cuenia de

pérdidas y ganancias.

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversion colectiva, se entiende como dia de
gjecucion €l de confirmacidn de la operacion, aunque se descongzca el ndmero de paricipaciones ¢
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acciones a asignar. La operacion no se valorara hasta que no se adjudiquen éstas. Los imponies entregados
antes de la fecha de ejecucion se contabilizan, en su caso, en el apigrafe “Deudores” del balance.

ii. Compraventa de valores a piazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el memento de |la contratacién y hasta el
momento del cierre de ia posicion o el vencimiente del contrato en los epigrafes "Compromisos por
operaciones largas de derivados” o "Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de
orden, segun su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

En los epigrafes "Deteriore y resultade por enajenacicnes de instrumentos financieros — Resultades por
operaciones con derivados” o “Variacidn del vaior razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivades’, dependiendo de st los cambios de valor se han liquidado o no en el gjercicio, se registran ias
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contrates. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe "Derivades’ de 1a cartera internior 0 exterior y del
activo o del pasive, segln su saldo, del balance. hasia la fecha de su liquidacion.

i, Adquisicion temporal de activos

Cuando existen adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesion, se registran
en el epigrafe “Valores representativos de deuds” de la cartera interior o exierior del balance,
independientemente de cuaies sean {os instrumentos subyacentes a los que haga referencia.

Las diferencias de valor razonable gue surjan en las adquisiciones temporales de activos, se imputan a la
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe “Variacion del vafor razonable en instrumentos
financieros — Por operaciones de la carters interior {0 exterior)".

W Contratos de futuros, opciones y warrants y ofros derivados

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones y/o warrants se registran en el momento de
su coniratacion y hasta ef momento del cierre de la posicién o el vencimiento del confrato en i0s epigrafes
“Compremiscs por operaciones largas de derivados” o “Cormpromiscs por operaciones cortas de derjvados”
de las cuentas de orden, segln su naturaieza y por el importe nominal comprometido,

Las primas pagadas (cobradas} para ei elercicio de las opciones y warranis se registran por su valor
razohable en los epigrafes "Derivados’ de la cartera interior o exterior del activa {o pasivo) del balance, en la
fecha de ejecucion de la operacion.

En i epigrafe *Deudores” del activo del balance sé registran, adicionaimente, los fondos depositados en
concepio de garantia en los mercados correspondientes para poder realizar aperagionss en {0s Mismos.

£n los epigrafes "Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros - Resultados por
operaciones con derivades” o “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros — Por cperacionss
con derivados’, dependiendo de la realizacion o no de la liguidacién de la operacion, se registran las
diferencias gue resultan como consecuencia de los cambios en & valor razonable de estos coniratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior © exterior del
activo o del pasivo, seglin su saido, del balance, nasta la fecha de su liquidacion.
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En aguellos casos en que & contrato de futuros presente una liquidacion diaria, las correspondientes
diferencias se contabiizaran en la cuenta "Deterioro y resultado por enagjenaciones de instrumentos
financieros — Resultados por operacicnes con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

En ef caso de operaciones sobre valores, si la 0pcion es ejercida, su valor se incorpora a ta valoracion inicial
o posterior del activo subyacente acdquirido o vendide, gquedando excluidas ias operaciones gue se liquidan
por diferencias. :

v. Garantfas aportadas a la Sociedad

Cuando existen vaiores aportados en garantia a la Sociedad distintcs de efectivo, ei valor razonable de éstos
se registra an el epigrafe "Valores recibidos en garantia por fa JIC" de las cuentas de orden. En caso de
venta de los vaiores aportados en garantia, se reconoce un pasivo financierc por e valor razonable de su
obligacién de devolverios, Cuando existe efectivo recibice en garantia, se registra en &l epigrafe “Tesoreria”
del balance.

Periodificaciones (activo y pasivo)

En caso de que existan, corresponden, fundamentaiments, a gastos & ingresos liguidados por anticipado gue
se devengaran en el siguiente ejercicio. No incluye los intereses devengados de cartera, que se recogen en
ol epigrafe "Cartera de inversiones financieras — Intereses de ia cartera de inversion” del balance,

Instrumentos de patrimonio propio

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

De acuerdo con la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, que regula ias Instituciones de inversidn Colectiva, &
capital de las Sociedades de inversion de Capital Variable es variable dentro de los timites det capital inicial y
maximo fijados estatutariamente.

La adguisicion por parte de la Scciedad de sus acciones propias, se registra con signo deudor por el vaior
razonable de a contraprestacién entregada en el epigrafe “Datrimonio atribuido & participes ¢ accionistas ~
Fondas reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Acciones Propias” del balance. La amortizacion
de acciones propias da lugar, en su caso, a la reduccion del capital por importe del nominal de dichas
acciones cargandosefabonandose la diferencia positiva/negativa, respectivamente, entre ia valoracion y el
nominal de las acciones amortizadas en la cuenta "Patimonic atribuidc a participes ¢ accionistas — Fondos
reembolsables airibuidos a participes o acgionistas — Reservas® del balance. Asimismo, en el epigrafe
“Satrimonic atribuide a participes o accionistas - Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
— Prima de emisién” del balance se registran, en su caso, las diferencias obtenidas en ia enajenacion de
acciones propias, sin que en ningdn caso, se imputen en 1a cuenta de pérdidas y ganancias.

Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen ios criterios mas significativos utiizados, en su caso, por la Sociedad, para &l
reconocimiento de sus ingrescs y gastos:
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i Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados cen posterioridad al momento de ia adquisicidon se
reconocen. en su caso, contablemente en funcidn de su perfodo de devengo, por aplicacion del método del
tipo de interés efective, a excepcion de (08 intereses correspondienties a inversiones moresas, dudosas o en
litigio, gue se registran en el momento efectivo del cobro. La pericdificacion de los intereses provenientes de
la cartera de activos financieros se registra en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras - Intereses de
la cartera de inversién™ del activo del balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epligrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

i Comisiones y conceptos asimilados

Los ingresos que recibe la Sodedad como consecuencia de la retrocesién de comisiones previamente
sopertadas, de manera directa o indirecta, se regisiran, en su caso, en ef epigrafe “Comisiones retrocedidas
a la [IC” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

Los costes directamente atribuibles a la operativa con derivados, tales como corretajes vy comisiones
pagadas a intermediarics, se registran, en su ¢aso, en & epigrafe “Gastos financieros” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

iii. Variacién del valor razonable en nstrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizado o no realizade, se registra en los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de

instrumentos financierss” v “Variacion del valor razonabfe en instrumentos financieros™, segin corresponda,
de la cuenta de pérdidas y ganancias de la Sociedad (véanse aparados 3.b1, 3.bity 3.4).

iv. Ingresos vy gastes no financiercs

Se raconocen contablamente de acuerdo con el criterio de devengo.

Impuesto sobre beneficios

E! impuesto sobre beneficios se considera como un gasto a reconoccer en la cuenta de pérdidas y ganancias,
y est& constituido por el gasto 0 ingresc por sl impuesto corriente y el gasto o ingreso por el impuesto
diferido.

£l impueste coriente se corresponde con la cantidad que satisface la Sociedad como consecuencia de las
liquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, considerando, en st caso, las deducciones y el derecho
a compensar las pérdidas fiscales, y 1o teniando en cuenta ias retenciones y pagos & cusnta.

E| gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se coresponds con el reconocimiento vy 1a
cancelacién de los pasivos y activos per impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
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originadas por la diferente valoracion, contable y fiscal, de los elementos patrmoniales. Las diferencias
temporarias imponibies dan fugar & pasivos por impuesto diterido, mientras que las diferencias temporarias
deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan fugar a activos por impuestoe diferido.

En caso de que existan derechos & compensar en gjercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
fugar ai reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningun caso y slo se reconoceran mediante la
campensacién del gasto por impuesto cuando la Sociedad geners resultados positivos. Las pérdidas fiscales
gué pueden compensarse, en su Caso, se registran en la cuenta “Pérdidas fiscales a compensar” de las
cuentas de orden de la Sociedad.

Cuando existen pastvos por impuesto diferido se reconocen siempre. La cuantificacion de dichos pasives se
realiza considerando los tipos de gravamen esperados en el momento de su reversion. En casc de

modificaciones en las normas tribuiarias, se produciran los correspondientes ajustes de valoracion.

Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcicnal de la Socledad es el euro. Consecuentemente, todos los saidos y transacciones

denominados en monedas diferentes al eurc se consideran denominados en ‘moneda extraniera’.

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten z euros utilizando los tipos
de cambio de contado de ia fecha de la transaccion; entendiendo como tipo de cambio de contado el mas
representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, dal tltimo dia habit anterior & esa fecha.

Las diferencias de cambio que se producen ai convertir los saldos denominados en moneda extranjerz 2 la
moneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarias que son tesoreria, débitos v crédites, por
su importe neto, en el epigrafe “Diferencias de cambio’, de ia cuenta de pérdidas y ganancias; para el resto
de partidas monetarias y ias partidas no monetarias que forman parte de la cartera de instrumentos
financieros, las diferencias de cambio se lievaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
ia valoracian (véase Nota 3.g.ii}.

Operaciones vinculadas

La Sociedad realiza operaciones vinculadas de ias previsias en & articulo 87 de la Ley 35/2003 y los
articulos 138 v 139 del Real Decreto 1.082/2012. Para ello, la sociedad gestora dispone de una politica por
escrito en materia de conflicios de interés que vela por la independencia en la gjecucion de las distintas
funciones dentro de a sociedad gestora, asi como la axistencia de un registro regularmente actualizado de
aquellas operaciones y actividades desempenadas por la sociedad gestora o en su nombre en ias que haya
surgido ¢ pueda surgir un confiicto de interés. Adicionaimente, la sociedad gestora dispone de un
procedimiento interno formal para cercicrarse de que ias operaciones vinculadas se realizan en interés
exclusivo de la Sociedad y & precios 0 en condicienes iguales o mejores que los de mercado. Segdn o
astablecido en la normativa vigente, los informes periodicos registrados en la Comisién Nacional de Mercado
de Valores incluyen, en su caso, informacion sobre las operacionss vincuiadas realizadas,
fundamentalmente, comisiones por liquidacion e intermediacién, comisiones retrocedidas con origen en las
institucicnes de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al grupo de fa sociedad gestora
de la Sociedad, el importe de los depdsitos y adquisicionas temporales de activos mantenidos con el
depositario y &l importe efectivo por compras y ventas realizado en activos emitidos, colocados o asegurados
por e Griipo de la socledad gestora.
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i a propuesta de distribucién del resultado correspondiente al ejercicio 2013 gue su Consejo de Administracion
propondra & la Junta Generat de Accionistas para su aprobacion, es la siguiente:

Euros

Base de distribucion-

Distribucitn-
Reserva tegal
Reserva voluntaria

Beneficio/(Pérdida) neto del ejercicio 57210013

57.210,01
514.890,12
572.106,13

Cartera de inversiones financieras

E! detalle de |a cartera de inver
de los epigrafes “Depositos en EECC', ‘Derivados” &

Anexo, el cual forma parte integrante de esta nota.

Al 31 de diciembre de 2013 & desglose por plazos de vencimiento de

siquients:

Vencimiento

Euros

Comprendido entre 1y 2 afios

102.633,73

Comprendido entre 2 y 3 afios 105.536,48
Comprendido entre 3 y 4 afios 90.065,12
Superior a 5 afios 204.241,60

502.476,93

siones financieras al 31 de diciembre de 2013 sin considerar, en su caso, el saido
“ntereses de la cartera de inversidn® se incluye como

ios valores representativos de deuda, es e

Adicionaimente, al 31 de diciembre de 2013, la Sociedad mantenia fas siguientes posiciones en las cuentas de

COMPromisc.

r Euros
Compromisos por operaciones largas de

derivados

Futuros comprados 561.794,71
Total 561.794,71

12
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Al 31 de diciembre de 2013, la totalidad de ias posiciones en cuentas de compromiso mantenidas por la
Sociedad tenfan un vencimiento inferior al ano.

Al 31 de diciembre de 2013 la totalidad del saldo acreedor que la Sociadad tenia registrado en &l epigrafe
“activo corriente - Cartera de inversiones financieras — Cartera interior - Derivados” del active del balance
corresponde a posiciones denominadas en meoneda euro.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2013 la totalidad del importe que la Sociedad tenia registrado en el epigrafe
“Activo corriente — Cartera de inversiones financieras — Cartera exterior - Derivados” det activo del balance
corresponde a posiciones denominadas en moneda no euro,

En ef epigrafe *Deudores” def balance al 31 de diciembre de 2013 se recogen 42 miles de euros (41 miles de
eurcs a 31 de didembre de 2012) depositados en concepto de garantia en ios mercados de derivados,
necesaria para poder realizar operaciones en los mismos.

Los depositos con entidades de crédito se valoran conforme a io dispuesto en la Nota 3.bi A continuacion se

detallan los depdsitos con entidades de crédito mantenidas por la Socledad al 31 de diciembre de 2013, junio
con el interés que devengan y su vencimiento:

Tipo de

Entidad Divisa Euros Vencimiento Interés
Banco Santander, S.A. Euro 250.000,00 28/02/2014 2,75%
256.000,00 B

Los valores y actives que integran la cartera de la Sociedad que son susceptibies de estar depositacos, lo estan
en Bankinter, S.A. 0 en tramite de deposito en dicha entidad (véanse Notas 1y 8). Los valores mobiliarios y
demas activos financieros de fa Sociedad no pueden pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna clase,
salve para servir de garantia de las oparaciones que ia Sociedad realice en los mercadoes secundarios oficiales
de derivados, v deben estar bajo la custodia de las entidades [egaimente habilitadas para el ejercicio de esta
funcion.

Gestién del riesgo:

La gestion de los riesgos financieros qué lleva 2 cabo la Sociedad esta dirigida al establecimiento de
mecanismos necesarios para controlar la exposicicn de la Sociedad al riesgo de mercado (que comprende e
riesgo de tipo de interés, e riesgo de tipo de cambio y el riesgo de precio de acciones 0 indices bursétiles), asi
como 2 los riesgos de crédito y fiquidez. En este sentido. ef Real Decrete 1.082/2012, de 13 de julio, establece
una serie de coeficientes normativos que limitan dicha exposicién y cuyo control se realiza por la sociedad
gestora de la Sociedad. A continuacion se indican los principaies coeficientss normativos a ios que esta sujeta la
Sociedad:

«  Limites a lainversion en otras institucicnes de inversion Colectiva:

© La inversidn en acciones o participaciones emitidas por una Gnica HC, de las mencionadas en el articulo

48.1.¢) y d), no podré superar el 20% del patrimonio, saivo en las 11C cuya politica de irversion se base

- en la inversion en un unico fondo. Asimismo, la inversion total en 1IC mencionadas en el articulo 48.1.d)
de! Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, no podré supsrar el 30% del patrimonic de fa Sociedad.
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Limite general a la inversién en valores cotizados:

La inversion en los actives & instrumentos financieros emitidos por Un MIismMo emisor no podra superar
el 5% del patrimonio de la Sociedad. Este limite quedara ampliado al 10%, siempre gque ia inversion en
los emisores en los que supere &l 5% no exceds del 40% del patrimonio de la Sociedad. Puede quedar
amptiado al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro
de ia Unién Europea, una comunidad auténoma, una entidad loca!, un organismo internacional del que
Espafia sea miembro ¢ por cualquier otro Estado que presente una calificacion de solvencia otorgada
por una agencia especializada en calificacion de riesgos de reconocide prestigio, no inferior a la del
Reino de Espana. Cuande se desee superar &l limite del 35%, se especificardn los emisores en cuyos
valores se fiene intencidn de invertir o se tiene invertido mas del 35% del patrimonio. Para que la
Sociedad pueda invertir hasta el 100% de su patrimonio en vatores emitidos o avaiados por un ente de
los sefialados en el articuio 50.2.b) det Reai Decreto 1.082/2012, serd necesario que se diversifique, al
menos, en seis emisiones diferentes y que ia inversion en valores de una misma emisién no supere &l
30% del activo de la Sociedad. Quedard ampliado al 25% cuando se frate de inversiones en
obligaciones emitidas por entidades de credito gue tengan su sede en un Estadc Miembro de ia Linién
Europea, cuyc importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisoes de la
emisiér: y que queden afectados de forma privilegiada al reembolsc del principal y al pago de ios
interases an el casc de situacion concursal del ermisor. El total de las inversiones en este tipo de
obiigaciones en las que se supere el limite del 5% no podréa superar el B0% del patrimonio de la
Sociedad.

A estos efectos, las entidades pertenecientss a un mismo grupo econdmico se consideran un Unico
£misor.

Limite general a la inversién en derivados:

La exposicion total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivadas no podra
superar el patrimonic neto de la Sociedad. Por exposicion total ai riesgo se entenderd cualquier
obligacion actual o potenciat que sea consecuencia de la utilizacién de instrumentos financieros
derivados, entre los que se incluirdn las ventas al descubierto.

Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean contratadas aigiadamente, bien
incorporadas en operaciones astructuradas, en ningdn caso podran superar el 10% del patrimonic de la
Sociedad.

L& exposicien al riesgo de contraparte en derivados OTC =e limita al 5% del patrimonio con caracter
general y al 10% del patrimonio st la contraparie es una sntidad de crédito con ciertas timitaciones.

Las posiciones frente a un Gnico emisor en preductos derivados, obligaciones emitidas por entidades de
crédito cuye importe esté garantizado por acivos que cubran suficientemente los compromisos de la
emision y queden afectados de forma privilegiada al reemboiso del principal e intereses y depositos que
la Sociedad tenga en dicha entidad no podrén superar el 35% del patrimonio de la Scciedad.

Las posiciones frente a un Gnico emisor en productos derivados, activos e instrumentos financieros y
depositos que la Sociedad tenga en dicha entidad no podran superar el 20% del patrimonio de ta
Sociedad.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econdmico se consideran un dnico
emisor.
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s Limites a la inversidn en valores no cotizados:

Los valores susceptibles de ser adguindos no podran presentar ninguna fimitaciébn a su libre
transmision.

Queda prohibida ia inversion de fa Sociedad en valores no cotizados emitidos por enfidades
pertenecientes a su grupo o al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podré tener invertido mas
del 2% de su patrimonic en valores emitidos o avalados por una misma entidad. iguaimente, no podra
tener méas del 4% de su patrimonio invertido en valores emitidos o avalados a entidades perenecientes
a un mismao grupo.

Se autoriza ia inversion, con un fimite maxime conjunto del 10% del patrimonio, en:

. Acciones y participaciones de |IC de caracter financiero no autorizadas conforme & {a Directiva
2009/85/CE, de 13 de julio domiciliadas en paises no QCDE con ciertas limitaciones.

+  Acciones y participacicnes de 1IC de inversién tibre y de HC de iC de inversion fibre espafiolas.
. Acciones y participaciones de Entidades de Capital Riesgo reguiadas en ia Ley 25/2005.
« Coeficiente de liquidez:

Le Sociedad debera mantener un coeficiente minime de liquidez dei 3% de su patrimonic calculado
sobre el promedio mensual dela Sociedad.

+ Obligaciones frente a terceros:

La Sociedad podré endeudarse hasta el limite conjunto dei 10% de su patrimonio para resofver
dificultades transitorias de tesoreria, siempre gue se produzca por un plazo NO supertor & un mes, O por
agquisicién de activos con pago aplazado, con las condiciones que establezca ia Comision Nacional del
Mercado de Valores. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos contraides en ja compra de
activos financieros en el perlodo de fiquidacion de ia operacion gue establezca el mercado donde se
nayan confratado.

Los coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se expone la Sociedad gue, en fodo
caso, 50n objeto de seguimiento especifico por ia sociedad gestora:

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufiiria la Sodedad en el caso de que alguna contraparte
incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con ia misma, Dicho riesgo se veria mitigado con los limites
2 la inversién y concentracion de riesgos anies descritos.

Riesgo de liguidez

En el caso de que ia Sociedad inviriese en valores de baja capitalizacion o en mercados con una reducida
dimensién vy limitado volumen de contratacion, o inversién en otras instituciones de inversion Colectiva con
liquidez inferior a ia de ia Sociedad, 1as inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, la seciedad
gestora de la Sociedad gestiona e riesgo de liquidez inherente & la actividad para asegurar el cumplimiento de
ios coeficientes de liguidez, garaniizando la capacidad de la misma para responder con rapidez a los
requerimientes de sus accionistas.

15



OL4BIT055

CLASE 87

Riesgo de mercado

El riesgo de mercado representa la pérdida en las posiciones de las Instituciones de Inversion Colectiva como
consecuencia de movimigntos adversos en los precios de mercade. Los factores de rigsgo mas significativos
podrian agruparse en los siguientes:

- Riesgo de tipo de interés: la inversion en activos de renta fija confleva un riesgo de tipo de interés, cuya

fiuctuacién de tipos es reducida para actives 2 corto plazo y eievada para activos a largo piazo.

- Riesgo de tipa de cambic: ia inversion en activos denominados en divisas distintas del euro conlleva un
riesgo por las fiuctuaciones de ios tipes de cambio.

- Riesgo de precio de acciones o incices bursatiles: la inversion en instrumentos de patrimonio conlieva
que la rentabilidad de la Sociedad se vaa afectada por la volatilidad de los mercados en ios que invierte.
Adicicnalmente, la inversion en mercados considerados emergentes pugde conilevar, en su ¢aso,
riesgos de nacionalizacion o expropiacién de activos o imprevistos de indole politico que pueden afectar
al valor de las inversiones, haciéndotas mas volatiles.

L.os riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por las Instituciones de inversion Colectiva se encuentran
descritos en el Folleto informative de cada insfitucion de inversion Colectiva, segun o establecido en la
normativa aplicable. Adicionalmente, en dicho Folleto se indican en el apartado de politica de inversion de ias
instituciones de Inversion Colectiva de forma especifica 10s imites internos a los que estan sujetos al sefalarse
ios tipos de activos en los gue pueden invertir, asi como ios mercados, nivetes medios de duracion de ta cartera
de renta fija, exposicién al riesgo divisa de las instituciones de Inversién Colectiva, efc., lo cual marca el riesgo
de mercado que pueden asumir las Instituciones de tnversion Colectiva,

§. Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2013, la composicién del saldo de este apigrafe det balance es ia siguiente:

Euros
Cuentas en el deposifario;

Bankinter, S,A. (cuenias en euros) ' 354.617,69
. 354.617,69

Otras cuentas de tesoreria:
Otras cuentas de tesoreria en euros 11.903,65
11.903,65
366.521,34

Los saldos positivos de las principales cuentas corrientes en euros mantenidas por ia Sociedad han devengado
en & gjercicio 2013 un fipo de interés anual de! Euribor & un mes menos 0,50 puntos porcentuales, revisable y
fiquidable mensuaimente.
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7.  Patrimonio atribuido a participes o accionistas -Fondos reembolsables
atribuidos a participes o accionistas

Capital y Acciones propias

En e! epigrafe “Capital” del balance se recoge el capital inicial con el gue se ha censtituido la Sociedad, asi como
la parte del capital estatutario maximo {que reglamentariaments no puede ser superior a diez veces el capital
inicial), gue ha sido efectivamente suscrito.

A continuacion se detatla, al 31 de diciembre de 2013 y 2012, ia composicion del saldo de “Capital”, el valor
fiquidativo de la accion y el saidc de "Datrimonic atribuido a accionistas de la Sociedad™

Eurcs
31-12-2013 31-12-2012

Numr.j:ro total de acciones emitidas totalmente 500.649 500,649
suscritas v desembolsadas
Valor nominal unitario ©6.02 6,02
Capital estatutario maximo 24 .080.000,00 12.040.000,00
Capital nominal ne suscrito ni en circutacion (21.066.093,02) (9.026.093,02)
Capital 3.013.906,98 3.013.906,98

Capital inicial 2.408.000,00 2.408.000,00

Capital estatutario emitido 6035.906,95 605,906,98
Nominal acciones propias en cartera (196.005,18) {195.993,14)
Capital en circulacion 2.817.901,80 2.817.913,84
Numero de acciones en circulacion 468.090 468.002
Valer liquidatvo de la aceidn 8.76 7,53
Patf‘imomo afnbmdo a‘acctoylstas de la 4,098.679,95 3.526.599,40
Sociedad al cierre del ¢jercicio

El articulo 32.8 de la Ley 35/2003 de Instituciones de Inversian Calective establece que la adquisicion por fa
Sociedad de sus acciones propias, entre el capital inicial y el capital estatutaric maxime, no estara sujeta a las
limitaciones establecidas sobre adquisicién derivativa de acciones propias establecidas en el Real Decreto
Legislativo 1/2010, de 2 de juiic, por &l que s& aprueba el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital.
Esias operaciones, por tanto, no precisan autorizacién de la Junia General de Accionistas y no estén sujetas a
los limites porcentuales sobre ef capital social.

De acuerdc con la legistacion aplicable a la Sociedad, e glercicio de los derechos econdmicos y politicos
incorporados & las acciones pendientes de suscripcion y desembolsc o en carlera se encuenira en suspenso
hasta que éstas sean suscritas y desemboisadas 0 vendidas,

Al 31 de diciembre de 2013, el Unico accionista de fa Sociedad que poseia un porcentaje de participacion
significativa superior al 20% del capital en circulacion era ei siguiente:
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N° de Acciones % de Participacion
Artra, S.L. 439.274 93,84%

Al 31 de diciembre de 2013 y 2612 el numero de accionistas de la Sociedad era de 107 y 109, respectivamente.
Conforme a 2 normativa aplicable, el nimerc minimo de accionistas de las Sociedades de Inversién de Capital
Variahle no debe ser inferior a 100, en cuyc caso dispondran del plazo de un afic para flevar a cabo la

reconstitucion permanente dei ndmero minimo de accionistas.

Prima de emisién

En ei caso de puesta en circulacion de acciones de Ja Sociedad, ias diferencias positivas o negativas entre la
contraprestacion recitida en la colocacidn o enajenacidén y e valor nominal o valor razonable de dichas
acciones, segun se trate de acciones puestas n circulacién por primera vez o previamente adquiridas por la
Sociedad, se registran, en su caso, en el epigrafe “Prima de emision” del balance.

£ Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital permite expresaments la utiizacion de este saido para
ampliar el capital y no establece restriccion especifica alguna en cuanto & su disponibilidad.

Reservas

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 la composicion def saldo de reservas €s la siguiente:

Euros
31-12-2013 31-12-2012
Reserva legal 202.195,88 170.183,29
Reserva voluntaria 585.145,07 485.948,92
Reservas 787.340,95 656.132,21

las sociedades oue obtengan beneficios en el gjercicio econémico deberan destinar, en determinadas
circunstancias, un 10% det mismo a la reserva legal hasta que ésta aicance, al menos, & 20% del capital social
establecido en el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital.

La reserva legal podré utiizarse para aumentar el capital social en la parte que exceda del 10% del capital social
ya aumentado. Saivo para esta finalicad, mencionada anteriormente, y mientras no supere ¢ 20% del capital
social, esta reserva solo podré destinarse a la compensacion de pérdidas y siempre que no existan otras
resarvas disponibles suficientes para este fin. :

La reserva voluntaria no tiene restricciones especificas en cuanio a su disponibilidad.

Otros gastos de explotacion

Seglin se indica en la Nota 1, la gestion y adminisiracion de & Sociedad estan encomendadas & su sociedad
gestora. Por este servicio, y conforme a lo establecido contractuaimente en cada momento, durante los
gjercicios 2013 y 2012, 1a Sociedad ha devengado como gasto una comision calculada sobre &l patrimonio diario
medio de la Scciedad que se satisface trimestraimente.
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La entidad depositaria de ia Scciedad (véase Nota 1), durante ios ejercicios 20123 y 2012, ha percibido por este
servicio, y conforme a lo estabiecido contractualmente en cada momento, una comision anual calculada sobre el
patrimonia diaric medio de la Sociedad que se satisface mensualmenie.

t o importes pendiantes de pago por ambos conceptos. al 31 diciembre de 2013 y 2012, se incluyen en el saido
del epigrafe “Acreedores” del balance.

La Orden EHA/596/2008, de 5 de marzo, que desarroila & Real Decreto 4 082/2012. de 13 de julio, por el que se
reglamenta la Ley de Instituciones de inversién Colectiva, tiene por objeto la concrecién y desarrolic de las
funciones de vigilancia, supervision, custodia y administracion de ias entidades depositarias de las Instituciones
de inversion Colectiva. Las principales funciones son:

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

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

3. Supervisar fos criterios, formulas y nrocedimientos utikizados por la sociedad gestora para el célcuio del
vaior liquidativo de las acciones de la Sociedad.

4 Contrastar con cardcter previo a la remision a la Comisién Nacional del Mercado de Valores, la exactitud,
calidad y suficiencia de la informacion plblica pericdica de & Sociedad.

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

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

Los honorarios relativos a servicios de auditeria de cuentas anuales de la Sociedad de los ejercicios 2013 y
5042 nan ascendide a 2 miles de euros, en ambos gjercicios, que se inciuyen en o saldo del epigrafe "Gtros
gastos de explotacion — Otros’ de las cuentas de pérdidas y ganancias.

Al 31 de diciembre de 2013 v 2012, la Sociedad no tenia ningun imperie significativo pendiente de pago a
proveedores en operaciones comerciales gue a dichas fechas acumulara un 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. '

Situacion fiscal

La Sociedad tiene abiertos a inspeccion por parte de (as autoridades fiscales g totalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas en los ejercicios 2008 y siguientes.

Al 34 de diciembre de 2013 y 2012, en ¢l epigrafe "Deudoeres’ de) balance se recogen saldos deudores con ia
Administracion Publica en concepto de retenciones y/o ofros saldos pendientes de devolucion det impuesto
sobre beneficios de efercicios anteriores por importe de 13y 50 miles de euros, respectivamente.

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del efercicio y fa base
imponibie antes de compensacion de bases imponibies negativas, en su caso. Eitipo de gravamen a efectos del
impuesto sobre beneficios es del 1% {Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de marzo).
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Cuando se generan resultados poesitivos, la Sociedad regisira en el epigrafe “Impuesto sobre beneficios” de la
cuenta de pérdidas y ganancias un gasto en concepto de impuesto sobre beneficios neto, en su caso, del efecto
de |a compensacion de pérdidas fiscaies. No se generan ingresos por impuesto sobre beneficios en el caso de
que la Sociedad cbtenga resuitados negativos {véase Nota 3-h).

Debide a las posibles diferentes interpretaciones que pueden darse a las normas fiscales aplicables a las
operaciones realizadas por la Sociedad, 108 resultados de las inspecciones que en el future pudieran llevar a
cabo las autoridades fiscales para 1os anos sujetos a verificacion pueden dar lugar a pasivos fiscales de caracter
contingente, cuyc imperte no es posible cuantificar de manera objetiva. No obstante, en opinion de los
Administradores de 'a Sociedad, la positilidad de que en futuras inspecciones sg materialicen dichos pasivos
contingentes es remota y, en cuaigquier case, la deuda tributaria que de elios pudiera derivarse no afectaria
significativamente a ias cuentas anuales de la Sociedad.

informacion relativa al Consejo de Administracion

Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracién

En el epigrafe “Otros gastos de expiotacién — Otros™ de ia cuenta de pérdidas y ganancias al 31 de diciembre de
2013 y 2012, figuran registradas por imporie de 5 miles de eurns atenciones estatutarias a los miembros del
Consejo de Administracion aprobadas por la Junta General de Accionistas.

Asimismo. al 31 de ciciembre de 2013 y 2012, la Sociedad no tenia concedidos préstamos ni anticipos o
garariias de ninguna clase, ni nabia adquirido frente a los miembros actuales o anteriores det Consejc de
Administracién compromiso alguno en materia de pensiones y seguros de vida.

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

A 34 de diciembre de 2013, las participaciones y/o carges o funcionss que ios Administradores de la Sociedad (o
sus persones vinculadas, en su caso) ostentapan y/o efercian en otras instituciones de inversidn colectiva de
naturaleza societaria cuyo objeto social consisie en la “captacion de fondos, bienes o derechos del publico para
gestionarios e invertirlcs en blenes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no. siempre que el
rendimiento del inversor se establezca en funcién de ins resuitades colectives' (véase Nota 1), son los

~ siguientes

- D. Arture David Alonsc Pérez, era accionista, con un porcentaje de participacion no significativo, de
otras sociedades de inversién de capital variable y desempeniaba el cargo de consejerc en Vincit-83,
S.A, SLCAV.

. D. Raimundo Alohsc Pérez, era accionista, con un porcentaje de participacion no significativo, de ofras
sociedades de inversion de capital variabie y desempefiaba &f cargo de consejero en Vincit-83, S.A,
S.I.CAV,

.. 'D. Raimundo Alonsc Pasteils, era accionista, con un porcentaje de participacion no significativo, de
otras sociedades de inversion de capitel variable y desempefiaba el cargo de consejero en Vindt-83,
S.A, SLCAV.

Sus personas vincutadas ostentan un porcentaje de participacion del 22,11% del capital en circuiacion
de Vincit-83, S.A, SI1.CAYV,

20
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41. Acontecimientos posteriores al cietrre

Con postericridad at cierre def ejercicio no se ha producido ningun hecho significativo no descrito en jas notas
anteriores.
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Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2013

ACUARIO 98, S.A., SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE

Divisa ISIN Descripcitn i Euros

EUR | XS0873105909 | BONOIBPE FINANCIACIONES|4,0012015-07-17 102.633,73
FUR | ES00000123X3 | BONOIESTADO ESPANOL}4,40{2023-10-31 204.241,60
EUR | ES0214973069 | BONOIUNNIM BANC|1.16{2017-02-15 90.065,12
USD | XS0274980431 | BONOILC.0O.5.0012016-11-14 105.536,48
TOTAL Cartera interior- Valores representativos de denda 502.476,93
EUR |ES0113679137 | ACCIONES{BANKINTER 4.842,38
EUR | ES0113900J37 | ACCIONES|BANCO SANTANDER 25.340,87
EiR | ES0144580Y14 | ACCIONES[IBERDROLA 14.957,15
EUR | ES0673516938 | DERECHOSI{REPSOL YPF, S.A. 2.005,82
EUR | ES0173516115 | ACCIONES|REPSOL YPF, S.A. 74.086,08
FUR |ESO178430E18 | ACCIONES/TELEFONICA, S A 95.579,46
FUR (ES0113211835 | ACCIONESBBVA 51.424,16
EUR | ES0173093115 | ACCIONES|REDESA 39.042,50
FUR | ES0115036139 | ACCIONESBME 27.300,42
FUR | LU0323134006 | ACCIONESMITTAL STEEL 11.710,70
TOTAL Cartera interior- Instrumentos de patrimonio 346.289,54
FUR |ES0114104039 | PARTICIPACIONESBKT INDICE JAPON, FI 152.609,01
EUR | ES0113923033 | PARTICIPACIONES|BKT ESTRATEGIA RF Fi 77.112,68
EUR | ES0164463004 PARTICIPACIONESINVERCATXA GESTION 2.279.85
TOTAL Cartera interior-Instituciones de Inversion colectiva 232.001,54
USD | US38259P5089 | ACCIONES|GOOGLE INC-CL A 58.518,05
EUR | FRO000120578 | ACCIONES|SANOFI-AVENTIS 42.,030,40
FUR | DEOOOATISRXY | ACCIONES|TELEFONICA DEUTS HO 26.514,00
EUR | DEQ008404005 | ACCIONES|ALLIANZ 48.750,90
EUR | FRO0G0120271 | ACCIONES|TOTAL, S.A 43.461,28
SEK | SE00060108656 | ACCIONES|ERICSSON 26.738,02
EUR | DE0008430026 | ACCIONESMUENCHENER 30.428,50
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Divisa ISIN Descripcién Euros
UsD | USTI70811035 | ACCIONES|PFIZER INC 53.911,43
UsD | US9311421039 | ACCIONES/WALL- MART STOR 28.362,21
EUR | FRO000131104  ACCIONESIBANCO NACIONAL 68.433.20
GBP : GBOOO7188757 | ACCIONESIRIO TINTO PLC 27.405,29
USD | US68389X1054 | ACCIONES|ORACLE CORP 46.808,44
UsD | US0378331003 | ACCIONES|APPEL COMPUTER 36.617,18
EUR | DE0005537508 | ACCIONESIDELUTSCHE TELEKOM 27.470,30
EUR | NL0O006294290 | ACCIONES|ZIGGO NV 26.327.60
pUR | DEOOOLED4000 | ACCIONES|OSRAM LICHT AG 3.279,20
EUR | NL0O000009355 | ACCIONES|UNILEVER NV-CVA 37.413,45
EUR | FRO000125007 | ACCIONESICOMPAG SAINT GOBAIN 32.779,50
EUR | FRO000120628 | ACCIONESIAXA 55.092,46
EUR | DEOOOBASF11! | ACCIONES|BASF AG 32.623,29
EUR | DEOOOBAYO0OL7 ACCIONESIBAYER 29.871,35
EUR | DE0007236101 | ACCIONES|SIEMENS AG-REG 79.432,00
FUR | FR0OO00125486 | ACCIONES|VINCI, S.A. 49.533,36
EUR | FRO000127771 | ACCIONES|VIVENDI UNIVERSAL, S.A. 28.809,12
EUR | FR0O010208488 | ACCIONES|GAZ DE FRANCE 23.471,44
LUsD | US6174464486 | ACCIONES|MORGAN STANLEY 32.840,32
usp | US1912161007 | ACCIONES|COCA COLA 42.960,41
Usp | US5949181045 | ACCIONESMICROSOFT CORP 16.820,68
EUR | LU0569974404 | ACCIONESIAPERAM 604,13
UsSD | US5951121038 | ACCIONESMICRON TECHNOLO 32.351,10
USD | US4282361033 | ACCIONES{HEWLETT-PACKARD 41.435,02
USD | US46625H1005 | ACCIONES]MORGAN JP & CO 36.812,15
UsD | USI729674242 | ACCIONES|CITICORP 30.156,99
USD | US0605051046 | ACCIONES{BANK OF AMERICA CORP 31.311,41
UsSD | US3696041033 | ACCIONES|GENERAL ELECTRIC CO 31.223,27
USD | US1667641005 | ACCIONES|CHEVRON TEXACO CORP 36.959,11
usD | US90130A1016 | ACCIONES|TWENTY CENT FOX 36.371,06
EUR | FR0O010220475 | ACCIONESIALSTOM 31.770,00
UsD | US8807791038 | ACCIONES|TERNA SPA 35.232,49
USD | US9129091081 | ACCIONESIAC US STEEL CORP 131.983,60
usp | USOG287Y1091 | ACCIONESIABBVIE INC 36.421,75
USD | US02376R1023 | ACCIONES|AMERICAN AIRLINES 31.917,06 |
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Divisa ISIN Descripcion Euros

UsD | US3453708600 : ACCIONES|FORD MOTOR COMP 24.215,16
Usp | USI113201073 | ACCIONES|BROADCOM CORP 31.882,82
USh | US5398301094 | ACCIONESLOOCKHEED MARTIN 33.205,42
Usph | USTI8I721090 | ACCIONES|ALTRIA GROUP 24 959,10
TOTAL Cartera exterior- instrumentios de patrimonio 1.615.515.02
EUR | FRO010429068 | PARTICIPACIONES|LYXOR INTL ASSET 188.703,76
UsD | LU0061324488 | PARTICIPACIONES|FIDELITY INTERNATION 48.095,54
FUR | LUOD94488615 | PARTICIPACIONESIGOLDMAN SACHS GROUP 13.872,83
EUR | LUO2103533500 | PARTICIPACIONESIP MORGAN INVESTMENT 16.746,12
USD | LU0210529656 | PARTICIPACIONES|JP MORGAN INVESTMENT EMERG 15.712,32
EUR | DE0008450962 | pARTICIPACIONESIDWS INVESTMENT, S.A. 163.534,08
USD | UST3935A1043 | PARTICIPACIONESPOWERSHARES CAPITAL 32.979,18
USD | US4642876355 | PARTICIPACIONESBLACKROCK FUND 65.673,32
USD | US4642887329 | PARTICIPACIONES/BLACKROCK FUND HOME 28.511,56
FUR | LU6093504206 | PARTICIPACIONESBLACKROCK LUXEMBOURG 17.9935,18
FUR | FRO010306142 | PARTICIPACIONES|CARMIGNAC PORTFOLIO 106.058,99
USD | LUGT06252389 | PARTICIPACIONES|SCHRODER INVESTMENT 15.932,75
EUR |LU0280568261 | PARTICIPACIONES|GLOBAL CONVERTIBLES 1 18.101,19
TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversion colectiva 731.916,82
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Acuario 98, S.A., Sociedad de Inversion de Capital Variable

informe de Gestion _
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2013

Evoiucién de los negocios (mercados), situacion de la Sociedad y evoiucion
previsible

El afio 2013 ha traido una gran revalorizacion de las principales bolsas del munde, con ia espafiola entre las
mas alcistas.

A io largo del 2° semestre los datos de actividad en Ewropa han idc consolidando fa recuperacion modesta. En el
tercer trimestre 1a economia espafiola crecid (por primera vez en nueve trimestres) a una tasa del 0,1%, ain
muy modesta, perc marcando un cambio de tendencia alentador tras jos fuertes recortes de actividad y emplec
registrados en los dos ditimos afios. '

La economiz de la zona euro en su conjunto crecié un 0.1% en términos reales en el tercer frimestre, con una
desaceleracion respecto at segundo, con Alemania liderando la recuperacion, mientras que las economias de
Francia e Kalia han tenido una evolucion mas debil.

Por su parte, la economia americana ha seguids ganande velocidad en su crecimiento a jo largo del afio y esc a
pesar ge los recortes automatices e gasto aplicados a principios de afic y el cierre parcial del gobierno
americano en las primeras semanas del pasado octubre. El crecimiento del cuarto trimestre del afo se espera
que supere ei 3% en tasa anualizada vy el nivel de desempleo ha caido por debajo de! 7%. Esto ha llevado a la
Reserva Federal a empezar la reduccion de compras de boncs en los mercados en el mes de diciembre y se
espera que siga reduciendo estas compras en jos préximos meses, para acabar completamente hacia el otofio.

Con estos factores, las boisas de los paises desarroliados han registrado una evolucion muy positiva durante fa
segunda mitad de 2013, con subidas de 15,1% en el S&P500 ds Estados Unidos, 19,4% en el Eurostoxx
Europes, 27,7% en el |bex 35 y 18,1% en el Nikkel japorgs, Por sectores, en Europa ios movimientos mas
destacados al alza han sido fapricantes de coches (+30,1%), telecomunicacionas {+26,1%) vy Bancos (+21,0%).
Por & contrario, los sectores de alimentacion y bebidas (+4,7%), productos del hogar (+6,5%) y farmacéuticos
(+7,3%) han tenido un comportamiento mucho mas moderado, aungue todos los sectores registran retorncs
positivos en el semestre.

Por lo que se refiere a los bonos, destaca ia positiva evotucion de la deuda espafiola, con el bono a 10 afios a
una TIR de 4,15% a cierre de diciembre (frente 8 4,77% a finales de junic} y una rentabilidad acumulada en el
afo de mas del 10%. Mientras, el bono alemén a 10 afios cerrd el afo con una TIR de 1,93% (vs 1,73% en
junio} y & bonos americanc a 10 afios cerré a 3,03% frente al 2,48% de junio. Este Gltimo movimiento arrastrod a
la baja tanto a jos mercados de renta fija de los paises emergentes como a muchas de sus divisas.

ol entorno econdémico mundial sigue consatidado prograsivamente su mejora, En 2014 todas las principales
regiones de! mundo registraran crecimiento sincronizade por primera vez desde la crisis, una vez gue en Europa
parece consotidarse una timida recuperacién, tanto por una aceleracion en Alemania como por una mejora en 12
periferia del euro.
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Durante el primer semestre del afio ios mercados estaran pendientes del ritmo de reduccién de ios estimuios
monetarios en Estados Unidos. Estos vendran figados a una mejora en |a actividad interna del pais y su refigjo
en la creacién de empieo, que parece ser ahora la vanabie determinante para la velocidad de este ajuste
monetario.

Por ef lado europeo, estaremos pendientes de la consolidacién de la mejora del crecimientc y del impacto que
esto tenga en los beneficios empresariales y en Ia creacién de empleo. La consolidacién fiscal y la velocidad de
ias reformas parecen haber quedado temporaimenie en segundo plano. Asi mismo, serd relevante ver 10s
efectos de las reformas econémicas emprendidas en Japon, que fras un inicic bastante vigoroso parecen
haberse ralentizado en fos 4ltimos meses.

Mantenemos una visién mas positiva hacia fa renta variable que ia renta fija en general, dada ia dificultad de
encontrar valoraciones atractivas en esta Ultima clase de activos.

En términos de valoracion, |as boisas europeas oftecen unog niveles de precios mas atractivos que ia renta
variable de Estados Unidos, Sin embargo, las fuertes revalorizaciones registradas en 2013 en todos los
marcados de acciones obligan a ser mas selectivos en e proceso de fa construccion de las carteras, centrando
ia seleccion de sectores y vaiores en aquellos nombres que ofrezcan mayor potencial de crecimiento por su
exposicion al ciclo, por su apalancamiento operative 0 por 10s proceses de reestructuracidn que, en su Caso,
puedan estar llevando a cabo.

Lz bolsa americana seguramente ofrece un potencial de revalorizacion mas limitado en 2014, tras cinco afios
consecutivos de subidas y con los indices principales en maximos histéricos. Sin embargo, con ia economia

acelerandose durante 2014, ios beneficios empresariales seguramente seguiran dando soporte a sus bolsas.

En Japon et potencial alcista, de momente parece circunsenito a la devaluacion det yen y su impacto sobre los
sectores exportadores de su economia. Enios bolsas de los paises emergentes, tras su pobre evolucion durante
ios Ultimos afios, empieza a haber valoraciones atractivas. Sin embargo, los problemas econdmicos de varios de
ellos hacen que mantengamos todavia prudencia sobre una gran exposicion estos mercados. Dada su actividad,
el uso de instrumentos financieros por ta Sodiedad {véase Nota 5 de la Memoria) estd destinado a la
consecucién de su objefc social, ajustando sus objetivos y poiiticas de gestion de los riesgos de precia, crédito,
Hquidez y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los fimites y coeficientes establecidos por la normativa vigente
(Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 v Circulares correspondientes emitidas por la Comisién Nacional del
Mercado de Valores).

Uso de instrumentos financieros por la Sociedad

Dada su actividad, ei usc de instrumentes financieros por la Sociedad (véase Nota 5 de ta Memoria) esta
destinado a la consecucién de su objeto social, ajustando sus objetivos ¥ politicas de gestién de los riesgos de
precio, crédito, liguidez y riesgo de fiujos de caja de acuerdo a ios 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 ejercicic 2013

Nada que resenar disfinto de lo comentado en la Memoria.

investigacion y desarrolio

Nada que resefiar dado el objeto social de la Sociedad.
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Adquisicién de acciones propias

La Sociedad no ha realizado ninguna clase de negocio sobre sus propias acciones & lo large det pasado
ejercicio 2013, distinto al previsto en su objeto social exclusivo como Institucion de Inversion Colectiva sujeta ala
Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Institucionas de lnversion Colectiva y & la Orden de! Ministerio de Economia
y Hacienda, de 8 de julio de 1993, sobre normas de funcionamiento de las Sociedades de Inversién Mobiliaria de
Capital Variable,

Al 31 de diciembre de 2013, la Sociedad tenia acciones propias en cartera por valor de 202,160,068 euros (véase
Nota 7 de ia Memoria).



Diligencia que levanta el Secretario del Consejo de Administracion de Acuario 98, S.A., Sociedad de
Inversién de Capital Variable, Raimundo Alonso Pérez, para hacer constar que todos los miembros del
Consejo de Administracidn de la Sociedad han procedido a suscribir €l presente documento, gue se
compane de hojas de papei timbrado, impresas por una cara, comprensivo de las cuentas anuales
(balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de cambios en el patrimonio neto y memoria) e
informe de gestion, correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2013, firmando todos y
cada uno de los sefiores Consejeros de la Sociedad, cuyos nombres y apellidos constan a
continuacién, de lo que doy fe.

Madrid, 10 de febrero de 2014

% Administracion

S . L™ -

Fdo. Raimundgﬁfbpso Pastells

.........

Fdo.: Arturo David Alonso Pérez




ANEXO

El presente documento comprensivo de las cuentas anuales (balance, cuenta de pérdidas y ganancias,
estado de cambios en el patrimonio nefo y memoria) e informe de gestion, correspondientes al ejercicio
2013 de la Sociedad Acuaric 98, S.A., Sociedad de Inversion de Capital Variable, se compene de 31
heojas de papel timbrado, impresas por una cara, referenciadas con la numeracion 0L4897036 a
DL48870668, ambas inciusive, habiendo estampado sus firmas los miembros del Consejo de
Administracién de la Sociedad en la diligencia adjunta firmada por mi en sefial de identificacion.

Madrid, 10 de febrero de 2014

Fdo.: Raimundag Alonso Pérez
Secretario Congejero




DECLARACION NEGATIVA ACERCA DE LA INFORMACION
MEDIOAMBIENTAL EN LAS CUENTAS ANUALES

Identificacion de la Sociedad: Acuario 98, S.A,, Sociedad de Inversion de
Capital Variable

NIF A-82043985

Los abajo firmantes, como Administradores de la Sociedad citada manifiestan que en la
contabilidad de la Sociedad correspondiente a las presentes cuentas anuales no existe ninguna partida
que deba ser incluida en el documento aparte de informacién medicambiental previsto en la Orden del
Ministerio de Justicia de 28 de enero del 2008.

El Secretario del Go e}o ﬁ e Administyacion

Raimundo Algnsg Pérez

i
El Presidente del Gonsejo % Administracion
/

e
Raimund

U

. - o
Alonso Pastelts™ ™
e

P

Fdo.: Arturo David Alonso Pérez




