irasa Inversions Mobiliaries,
Sociedad de Inversion de
Capital Variable, S.A.

Cuentas Anuales e Informe de Gestion
correspondientes al ejercicic anual terminado el 31
de diciembre de 2013, junto con el Informe de
Auditoria



Deloitie, 5.L.

Piaza Pabio Ruiz Picasso, 1
Torre Picasso

28020 Madrid

Espania

Tl +34 915 14 5000
Fax: +34 915 34 51 80
vy deloitte.es

INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Accionistas de Irasa Inversions Mobiliaries, 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 la Nota 2 de la memoria adjunta) y, en particular,
con los principios y criterios contables contenidos en el mismo. Nuestra responsabilidad es expresar una
opinion sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con
la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia, que requiere el
examen, mediante la realizacion de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas
anuales v la evaluacidn de si su presentacidn, 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 opinidn, las cuentas anuales del gjercicio 2013 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de la Sociedad al 31 de
diciembre de 2013, asi como de los resultados de sus operaciones correspondientes al ejercicio anual
terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normative de informacion financiera que
resulta de aplicacidn y, en particular, con los principios y criterios contabies contenidos en el mismo.

El informe de gestidn adjunto del ejercicio 2013 contiene las 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 informacidn
contable que contiene ¢l citado informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del gjercicio
2013. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de gestion con el alcance
mencionado en cste 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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IRASA INVERSIONS MOBILIARIES, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 Y 2012

(Euros)
ACTIVG 31-12-2013 35422042 () PATRIMONIQ ¥ PASIVO 31-12.2013 31-12.2012 {1 1}
I
ACTIVO NO CORRIENTE - PATRIMONIO ATRIBUIDC A PARTICIPES © 3.135.607 98 2.862.890,66
| ACCIONISTAS ! ]
Inmevitizaco Intangible . Fondos reembolsables  atribuidos & 3.136.807,99 2.862.890,55
I participes o accionistas
Inmovilizado materiat | . | Capital [T47734.134.02 4734.134,02
Hienas inmuebles de uso propio - ‘ Participes - -
Mobiliario y enseres : - | Prima de emision 83.831.74 76528 28
Activos por impuesto diferido - - Rasenas 598.677 .68 578.183,63 l
ACTIVO CORRIENTE 3.142.460,84 2,922.379,69 (Acciones propias) (2.4B9.990,08) 12.546.488,19)
Deudores 44.301,08 17.802,60 Resultados de ejercicios anteriores } - {97 098,78}
Cartera de Inversiones financieras 2.834.641,64 | 2.796.082,07 Ctras apartaciones ¢g soclos - -

Cartera Interior [ 5972287 ,06 | 1%80,008,83 ; Resullado de! ejercicic ‘ 21015483 117.824,70
Valores representativos de deuda i - 1.465.556,17 (Dividendo a cuenta) - -
Instrumentos de patrimonio 361.167 83 21450184 | Ajustes por cambios de valor en -

inmovilizado materiai de uso propio
institucionas de tnversidn Colectiva 31.364,30 - Otro patrimonic atribulde -
Depositos en EECC 298,754,823 299 451 82
Derivacdos - - PASIVO NO CORRIENTE I -
Otros - - Pravisiones a targo piazo i
Cartera exterior 2.133.598,18 783.461,28 Deudas a largo plaze
Valores representativos de deuda 484.327 .92 103 551,44 Pasivos por impueste diferido
ingtrumentos de patrimonic $05,308,52 94 262,80
instituciones de inversion Colectiva 1.044.3681,74 595,647 02 | PASIVO CORRIENTE 565285 59.489,04
Depositos en £ECC - - Provisiones a corto plaze - -
Derivatios - Deudas & cofto piaze . -
Otros - - Acreadores 5.661.88 50.27117
intereses de la cartera de inversion £.356,30 22.610,88 Pasives financiergs - -
Inverslones morosas, dudosas o en [itigio . - Derlvados . 217,87
Pericdlficaciones . . Pericdificaciones 0,87 -
Tesoreria 263.518,22 108,494 82
TOTAL ACTIVO 3.142.460,84 2.822.379,69 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 3.142.460,84 2.922,379,59

CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISC - 125.227,74

Compromisps por operaciones largas de 12522774
derivados |

COmpromisos por operaciones cortas de i
derivadas 1

j

OTRAS GUENTAS DE ORDEN 71.244.26830 |  19.348.382,46 | i

Valores cedidos en prestamo por la HC - - i i

Vaiores aportados como garantia por ia G - 1 1

Valores recibidos en garantia por [a liC - - ; |

Capital nominal no suscrito ni en cireulacian 19.345.865,98 19.345.865,98 \ ‘

(SICAV) i i |
| Perdidas fiscales a compensar | - 2.486.48 1 1
| Otres { 1.808,392,32 | - | i
| TOTAL CUENTAS DE ORDEN ["34.344.058,36 | 19.473.680,20 | 1 ]

{ a5 Notas 1 a 11 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante

{*} Se presenta, unica y exclusivamente, a efectos comparativos.

de! balancs al 31 de diciembre de 2013,
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IRASA INVERSIONS MOBILIARIES, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 Y 2012

(Euros)
—
2013 2012 (1)

Comisiones de descuento por suscripciones ylo reembolsos B -

Comisiones retrocedidas a la {IC 610,08 -

Gastos de Personal - -

Otros gastos de explotacion {29.041,12) {19.783,47)
Comisién de gestion (13.765,43} {11.207,18}
Comision depositario (2.844,27) {1.400,84)
Ingreso/gasto por compensacion compartimenic - -

Otros (12.430,42) (7.475,35)
Amortizacion del inmovilizado material “ -
Excesos de provisiones . -
Deterioro y resultados por enajenacionas de inmoviiizado - - J

RESULTADQ DE EXPLOTACION (28.434,06) {19.783,47) |
ingresos financieros o 76.080,12 86,295,20 |

Gastos financieros (3786,17) {4.396,30)

Variaci6n det valor razonable en instrumentos financieros 36.483,81 52,246,12
Por operaciones de ta cartera interior 47.731,08 16.168 57
Por operaciones de la cartera exterior (11.247.54) 38,077,855
Por operaciones con derivados - -

Otros - -
Diferencias de cambio {9.421,38) 15,01
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentas financieros 137.932,38 4.411,15

Deteriores - -

Resultados por operaciones de a cartera interior (8.719.61) (12,254 89}

Resuitados por operaciones de la carters exterior 163.148.18 6.382,32

Restltados por operaciones con derivados (5.487 17} 10.2683,72

Otros . -

RESULTADO FINANCIERO 240.708,46 138.571,18
RESULTADO ANTES DE IMPUESTCOS 212.277,40 118.787,71

Impuesto sobre beneficios (2.122.77) {1.163.01)
RESULTADO DEL EJERCICIO 210.154,63 117.624,70

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

1 as Notas 1 a 11 descritas en la Memoria adjunta forman parie
integrante de ia cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio
anual terminado el 31 de diciembre de 2013.
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IRASA INVERSIONS MOBILIARIES, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.-

Estados de cambios en el patrimonio neto correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de
diciembre de 2013 y 2012
A} Estados de ingresos y gastos reconocidos correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31
de diclembre de 2013y 2012:

[ Euros

; 2013 | 2012(%
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 210.154,63 | 117.624,7¢
Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atripuido a participes y accionistas - -
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias . -
Total de ingresos y Gastos reconocidos 210,464,653 | 117.624,76

{*} Se presenta, Gnica y exclusivamente, a efectos comparativos.
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Irasa Inversions Mobiliaries, Sociedad de inversién de Capital Variable, S.A.
Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2013

1. Resefa de la Sociedad

irasa Inversions Mobiliaries, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A. {en adelante, 1a Sociedad) se
constituy6 el 22 de octubre de 1998 bajo la denominacion de Irasa Inversions Mobiliaries, Sociedad de inversidn
Mcbiliaria de Capital Variable, S.A. Con fecha 5 de febrero de 2004, la Sociedad cambid su denominacion por la
actual. La Sociedad se encuentra sujeta a lo dispuesto en la l.ey 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones
de Inversion Colectiva, en lo dispuesto en el Real Decreto 1.082/2012. de 13 de julio, por el qus se reglamenta
dicha ley y en la restante normativa aplicable.

La Sociedad figura inscrita en el registro administrativo especifico de la Comision Nacional del Mercado de
Vaiores con el niimero 441, en la categoria de no armonizadas conforme a la definicion establecida en el articulo
43 del Real Decreto 1.082/2012. Las acciones de la Sociedad estan admitidas a negociacion en el Mercado
Aliernative Bursatil, sistema organizado de negociacion autorizado por el Gobiernc espafiol, sujeto al articulo
31.4 de ia vigente Ley espafiola del Mercado de Valores y supervisado por la Comision Nacional def Mercado de
‘alores en su organizacion y funcionamientc.

Al 31 de diciembre de 2013, segln sus Administradores, la Sociedad no forma parte de pingun grupo de
sociedades.

Con fecha 1 de febrerc de 2013, la Sociedad ha cambiado su domicilic social de la Ciudad Grupo Santander,
Avenida de Cantabria sin nGmerc, en Boadilia dei Monte (Madrid) a la Plaza de Coion 1, Madrid.

El objeto social de la Sociedad es la captacién de fondos, bienes o derechos del plblico para gestionarios e
invertirlos en bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros © ng, siempre gue el rendimiento del
inversor se establezca en funcién de los resultados colectivos.

Con fecha 1 de febrers de 2013 se ha producido ia susiitucion efectiva de Santander Asset Management,
Sociedad Gestora de instituciones de Inversion Colectiva, S.A. y de Santander Investment, S.A. (ambas
pertenecientes al Grupo Santander) por Barclays Wealth Managers Espafia, Sociedad Gestora de instituciones
de Inversién Colectiva, S.A. y Barclays Bank, S.AU. como sociedad gestora y eniidad depositaria,
respectivamente, de la Sociedad.

7. Bases de presentacién de lag cuentas anuales

a) imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obienidas de los registros contables de la Sociedad y se formulan de
acuerdo con el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion a fa Sociedad, que es
el establecido en la Circular 3/2008, de 1 de septiembre, de la Comision Nacional del Mercado de
Valores, sobre normas contables, cuentas anuales y estados de informacion reservada de las



b)

¢)

d)

e

GCLASE 87

instituciones de inversion colectiva, que constituye e! desarrollo y adaptacién, para las instituciones de
inversion colectiva, de io previste en el Cadigo de Cometrcio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General
de Contabilidad y normativa legal especifica que le resulta de aplicacion, de forma gue muestran |a
imagen fiel de! patrimonio y de la situacion financiera de la Sociedad al 31 de diciembre de 2013 y de los
resultados de sus operaciches que se han generado durante el ejercicio terminade en esa fecha.

Las cuentas anuales de fa Sociedad correspondientes al ejercicio terminado ef 31 de diciembre de 2013,
que hari sido formuladas por los Administradores de |a Sociedad, se someteran a la aprobacion de la
Juniia General Ordinaria de Accionistas, estiméndose que seran aprobadas sin ninguna modificacion.

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 ningun principio contable o norma de valoracién de caracter obligatorio
que, teniende un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacion.

| os resultados v la determinacion del patrimonio neto son sensibles a 105 principios y politicas contables,

criterios de valoracion y estimaciones seguidos por los Administradores de la Sociedad para la
elaboracion de las cuentas anuales.

En las cuentas anuales de la Sociedad se han utilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por sus
Administradores para cuantificar algunos de fos activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos gue
figuran registrados en ellas. Basicamente, astas estimaciones se refieren, en su caso, a ia evaiuacion det
vaior razonable de determinados instrumentos financieros y de posibles perdidas por deterioro de
determinados activos. A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre ia base de la mejor
informacién disponible al cierre del ejercicio 2013, es posibie que acontecimientos gue puedan tener lugar
en el futuro obliguen a modificarlas (al alzac a la baja) en los proximos ejercicios, 1o que se realizaria, en
su caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor,

En todo caso, tag inversiones de la Sociedad, cuaiguiera que sea su politica de inversion, estan sujetas a
ias fluctuaciones del mercado y otres riesgos inherentes a la inversion en valores (véase Nota 3), lo que
puede provocar gue el valor fiquidative de 1a accidn fluctte tanto al alza como a la baja.

Comparacion de la informacion

La informacion contenida en estas cuentas anuales relativa al gjercicio 2012 se presenta unica y
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con ia informacion correspondiente al eiercicio 2013.

Agrupacion 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 facilitar su comprension, si bien, en determinados
casos, se ha incluido informacion desagregada en ias correspondientes notas de la memoria.

Cambios de criterios contables

Durante el ejercicio 2013 no se han producido cambios de criterios contables significatives respecte a fos
criterios aplicados en el ejercicio 2012.

0L8372514
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f) Correccion de errores

£n ia elaboracién de las cuentas anuaies adjuntas no se ha detectado ningtin error significativo que haya
supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales def ejercicio 2012,

g} Impacto medioambiental
Dadas 1as actividades s a8 qls & deaica 1d Sotisdady, éstd g tiene responsabilidades, gastos, activos,
ni provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en refacion

con e patrimonio, la situacién financiera y los resultados de fa misma. Por este motivo, no se incluyen
desgloses especificos en la presente memoria respecto a informacién ce cuestiones medioambientales.

Normas de registro y valoracién

En la elaboracion de las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes a jos ejercicios 2013 y 2012 se han
aplicado los siguientes principics, politicas contabies y criterios de valoracién:

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

i, Clasificacitn de tos activos financieros

Los activos financieros se desglosan a efectos de presentacion y valoracion en i0s siguienies epigrafes del
balance:

- Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depositos a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liquidez, ya sea en el depositario, cuando éste sea una entidad de
cradite, o en caso confrario, la entidad de crédito designada por la Sociedad. Asimismo se incluye, en
su caso, las restantes cuentas corrientes o saldos que la Sociedad mantenga en una institucion
financiera para poder desarroflar su actividad y, en su case, el efectivo recibido por la Sociedad en
concepto de garantias aportadas.

. Cartera de inversiones financieras; se compone, en su caso, de los siguientes epigrafes, desglosados
en cartera interior y cartera exterior, La totalidad de estos epigrafes se clasifican a efectos de valoracion
como “Activos financieros a valor razonable con cambics en pérdidas y ganancias™.

s Valores representativos de deuda: obligaciones y demas valores que supongan una deuda para
su emisor, que devengan una remuneracion consistente en un interés, implicito o explicito,
establecido confractuaimente, e instrumentados en titulos 0 en anotaciones en cuenta, cualquiera
gue sea el sujeto emisor,

¢ Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por otras entidades, tales como
acciones y cuotas participativas, que tienen la naturaleza de instrumenios de capital para el
emisor,

« instituciones de Inversién Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en otras Instituciones
de Inversion Colectiva.
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s

« Depésitos en entidades de crédito (EECC): depositos que la Sociedad mantiene en entidades de
crédito, a excepcion de los saldos que se recogen an el epigrafe "Tesoreria”.

+ Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, e} valor
razonabie 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.

+ Otros: recoge, en su caso, las acciones y participaciones de las entidades de capital - riesgo
reguladas en la Ley 25/2005, de 24 de noviembre, asi como impores correspondientes a ofras
operaciones no recogidas en los epigrafes anteriores.

« Intereses en ia cartera de inversién: recoge, en su caso, la periodificacién de jos intereses activos
de la cartera de inversiones financieras.

« Inversicnes morosas, dudesas o en litigio: incluys, en su caso, y & ios meros efectos de su
clasificacion contable, el vaior en fibros de las inversiones y periodificaciones acumuladas cuyc
reembolsc sea problematico y, en todo caso, de aquelias respecto a las cuales hayan transcurrido
mas de noventa dias desde su vencimiento total o parcial.

- Deudores: recoge, en su caso, el efectivo depositadc en concepto de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos y el totai de derechos de credito y
cuentas deudoras que por cualquier concepte diferente a los anteriores osiente fa Sociedad frente a
terceros, La totaiidad de los deudores se clasifican a efectos de valoracion come “Parlidas a cobrar”,
Las pérdidas por deterioro de las “Partidas a cobrar” asi como su Teversion, se reconocen, en su caso,
como un gasto ¢ un ingreso, respectivamente, en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros - Detericros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

ii. Clasificacién de los pasivos financieros

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

- Deudas a largofcorto plazo: recoge, en su caso, las deudas contraidas con terceros por préstamos
recibidos y otros débitos, asi como deudas con entidades de créditc. Se clasifican & efectos de su
valoracidn como “Débitos y partidas a pagar’.

- Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas y e! valor razenable de los
contratos de permuta financiera que ia Sociedad tisne contratados, asi como ios derivados impliciics
incorporados, en su ¢aso, en fos productos estructurades mantenidos por la Sociedad. Se clasifican a

efectos de su valoracién como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias’.

. Pasivos financieros: recoge, en su caso, pasivos distintos de derivades gue han sido clasificacos a
efectos de su valoracion como “Pasivos financieros a valor razonable con cambics en perdidas y
ganancias’, tales como pasivos por venta de valores recibidos en prestamo.

- Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, gue ne deban ser clasificados en otros
epigrafes, incluidas ias cuentas con las Administraciones Pablicas v los importes pendientes de pago
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por comisiones de gestion y depdsito. Se clasifican a efectos de valoracion como “Débitos y partidas a
pagar’.

b} Reconocimiento y valoracion de los activos y pasivas financieros
i, Reconocimiento y valoracion de los actives financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como ‘Pariidas a cobrar’, y los activos
clasificados en el epigrafe “Tesoreria’, se valoran inicialmente, por st “vaior razonable” (que salvo evidencia
en contrario sera el precio de la transacciony, infegrando los costes de tfransaccion directamente atribuibles a
la operacion. Posteriormente, 1os activos se valoran por su coste amortizade, contabilizandose los intereses
devengados en el epigrafe “Ingrescs financiercs” de ia cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método
del tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo,
aguelias partidas cuyo importe se espera recibir en un plaze inferiot a un afio se vaioran a su valor nominat.

Los activos financieros clasificades a efectos de valoracion como “Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias’, se valoran inicialmente por su “valor razonable” {que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccion), incluyendo los costes de transaccion explicitos directamente
atribuibles a la operacidn y excluyendo, en su €aso, ios intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicios devengados desde la ultima liquidacion se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras - Intereses de la carera de inversion” del activo del balance. Fosteriormente, jos activos se
valoran por su vaior razonable, sin deducir los costes de transaccién en gue se pudiera incurrir en sy
enajenacion. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en ia cuenta de pérdidas y
ganancias (véase apartado 3.g.iD.

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

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

_Valores no admitidos adn a cotizacion: su valor razonable se calcula mediante jos cambios gue resultan de
cotizaciones de vaiores similares de la misma entidad procedentes de emisiones anteriores, teniendo en
cuenta factores como las diferencias en sus derechos eCoOnRGMICcOs.

- Valores representativos de deuda cotizados: sy valor razonable es ef precio de cotizacion en un mercado
activo y siempre y cuando este se obtenga de forma consistente. En el caso de gue no esté disponible un
precio de cotizacion, el valor razonabie sé corresponde con el precic de la transaccion mas reciente, siempre
gue no haya habido un cambio significativo en las circunstancias economicas desde el momento de la
transaccion. En este caso, se reflejaran las nuevas condiciones utilizande 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 intermediarios, emisores o difusores de
informacién, transacciones recientes de mercado disponibies, valor razonabie en el momeanto actual de otros
instrumentos financiercs que sean sustanciaimante ei mismo, modeios de descuento de fiujcs y valoracion
de opciones, en su €aso) gue sean de general aceptacion y que utilicen en ia medida de lo posible datos
observabies de mercado {en particular, la situacidn de tipos de interés y de riesgo de créditc del emisor).

- Valores representativos de deuda no cotizados: su vator razonable es el precio que iguala el rendimiento

interno de la inversion a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de ia deuda publica,
incrementados en una prima o margen determinada en el momento de la adquisicion de los valores.
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- Instrumentos de patrimonic no cotizados: su valer razonable se calcula tomando como referencia el valer
tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en et patrimonio contable ajustado de la entidad
participada, corregido en el importe de las plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubieran
sido identificadas y calculadas en ef momento de la adguisicién y gue subsistan en el momento de la
valoracion.

- Depasitos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos: su vaior razonable se calculz,
generaimente; de acuerdo al precio que iguale et rendimiento interno de la inversion a los tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicio de otras consideraciones, como las condiciones de cancelacion
anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.

- Acciones o participaciones en otras instituciones de inversion colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es el valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara el Gltimo valor figuidativo
disponible. En i caso de que se encuentren admitidas a negociacion en un mercado o sistema muitilateral
de negociacion, se valoraran a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre que sea representativo.
Para las inversiones en liC de inversion libre, 1IC de iC de inversion libre e lIC extranjeras similares, segin
los articulos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utitizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

. instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados organizados, su valor razonable es el
que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En el caso de que el mercado no sea
suficientemente liquide o se trate de instrumentos derivados nc negociados en mercados organizados ©
sistemas multilaterales de negociacion, se valoran mediante la aplicacion de meétodos ¢ modelos de
valoracion adecuados y reconocidos conforme a lo estipulado en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de
ia Comision Nacional dei Mercado de Valores.

Al 31 de diciembre de 2013, en el saido del epigrafe “Otras cuentas de orden — Otros” se recoge, a titulo
informative, el valor nominal de los titulos de la cartera de la Sociedad.

ji Reconacimiento y valoracion de los pasivos financiercs

Los pasivos financieros ciasificados a efectos de valoracion como “Débitos y partidas a pagar’, se valoran
inicialmente por su “valor razonable” (que satvo evidencia en contrario seréd el precio de ia transaccion)
integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a ia pperacion. Posteriormente, los pasivos s&
valoran por su cosfe amortizado, coniabilizandose los intereses devengados en el epigrafe “"Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés efective. No
obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aquellas partidas cuyo importe
se espera pagar en un piazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Pasivos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “vator razenabie” (que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccion’ incluyendo los costes de transaccion directamente atribuibles a la
operacion. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonabie, sin deducir los costes de
transaccion en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambios gue se produzcan en el valor razonable se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.¢g.dii).

En particular, en el casc de la financiacion por venia de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidos por
venta en firme de actives adguiridos temporalmente o activos aporiados en garantia, se atendera, en su
caso, al valor razonabie de los activos a recomprar para nacer frente a ia devolucidn del préstamo o
restitucion de los activos adguiridos bien temporaimente 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 financieros estd condicionado por la forma en que se
traspasan a terceros los riesgos y beneficios asociados a los actives que se iransfieren:

1. Silos riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros —Caso de las ventas incondicionales
(que constituyen el supuesto habituaf) ¢ de las ventas con pacto de recompra peor suU valor razonable en la
facha de 1a récompra—-, el activo financierc transferide se dara de baja del balance. La diferencia entre la.
contraprestacion recibida neta de los costes de transaccion atribuibles, considerando cualquier nuevo
activo obtenido menos cualquier pasivo asumido, y et valor en libros del active financiero, determinara asl

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

Se daran de baja los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperabie después de su
inversion con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

2 Si se refienen sustancialmente ios riesgos y beneficios asociados al activo financiero transferido — caso
de ias ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precio fjo o por el precio de venta mas
un interés, de los contratos de préstamo de valores en los gue el prestatario tiene la obkgacion de
devolver los mismos o similares activos u otros casos analogos — el activo financiero transferido no se
dara de baja de! balance y continuara valorandose con los mismos criterics utilizados antes de la
transferencia, Por el contrario, se reconocerd contablemente un pasivo financiero asoclado, por un
importe igual al de la contraprestacion recibida, que se valorara posteriormente a su coste amortizado.

Tampoco se dardn de baja los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia
financiera, a menos gue se incumplan los términos del contrato y se pierda el derecho a recuperar los
activos en garantia, en cuyo casc se daran de baja. El vaior de los activos prestados o cedidos en
garantia se reconoceran, en su casc, en los epigrafes “Valores recibidos en garantia por {a IC” ©
“Valores aportados come garantia por la IC", respectivamente, en cuentas de orden del balance.

3. §i ni se transfieren ni se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero
transferido, éste se dara de baja cuando no se hubiese retenido el control del misma.

De acuerdo con lo anterior, fos activos financieros sofo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
los fiujos de efectivo que generan o cuando se han transferido sustancialmente a tercercs los riesgos y
beneficios que llevan implicitos. Simitarmente, los pasivos financieros sélo se dan de baja del balance
cuando se han extinguide las obligaciones que generan o cuando un tercero lo adguiere.

d) Contabilizacion de operaciones

i, Compraventa de valores al contado

Cuando existen cperaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacion, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones dei mercado
de divisa, se contabilizan ei dia de fliquidacion. Las compras se adeudan en el epigrafe "Cartera de
inversiones financieras’ interior o exterior, segin corresponda, del activo del balance, segun su naturaleza y
el resultado de las operaciones de venta se registra en el epigrafe "Deterioro y resuitado por enajenaciones
de instrumentos financieros — Resultados por operaciones de la cariera intericr (0 exterior)" de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

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

ii. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a piazo se registran en el memento de la contratacion y hasta el
momento del .cierre. .de la posicion.o el vencimiento. del contrato en los. epigrafes ‘Compromisos por
operaciones largas de derivados” o "Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de
orden, segln su naturateza y por el importe nominal comprometido.

En los epigrafes "Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” ¢ “Variacién del vaior razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados®, dependiendo de si los cambios de valor s& han liquidado o no en el gjercicio, se registran las
diferencias gue resultan comg consecuencia de los cambios en el valor razonabie de estos contratos, No
obstante io anterior, por razones de simplicidad operativa, las diferencias que resultan como consecuencia
de los cambics en el valor razonable procedentes de operaciones de compraventa de divisas a plazo, {anto
realizadas como no realizadas, se encuentran registradas en el epigrafe "Diferencias de cambio” de la
cuenta de pérdidas y ganancias, sin que dicho tratamiento tenga efecto aiguno sobre el patrimonio ni sobre
el rasultado de la Sociedad. La contrapartida de estas cuentas se registra en ef epigrafe “‘Derivados” de la
cartera interior o exterior y de! active o del pasivo, segin su saldo, del balance, hasta iz fecha de su
liquidacion, excepto en el caso de compraventas a piazo de Deuda Publica, cuya contrapartida se registra,
en su caso, en los epigrafes “Deudores” o “Acreedores” del activo o del pasivo, respectivamente, segln su
salde de! balance, hasta la fecha de su liquidacion.

iii, Adguisicién temporal de activas

Cuando existen adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesion, se registran
en el epigrafe "Valores representativos de deuda” de la cartera interior o exterior dei balance,
independientemente de cuales sean los instrumentos subyacentes a los gue haga referencia.

{ as diferencias de valor razonable gque surjan en las adquisicicnes temporales de activos, se imputan a la
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en &l epigrafe “Variacion del valor razonabie en instrumentos
financieros — Por operaciones de la cartera interior (o exterior)”.

jv. Contratos de futuros, opeiones y warrants y otros derivados

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones ylo warrants se registran en el momaento de
su contratacién y hasta el momento del cierre de la posicidn o el vencimiente del contrate en ios epigrafes
“Compromisos por operaciones largas de derivados’ ¢ "Compromisos por operaciones cortas de derivades”
de las cuentas de orden, segin su naturaieza y por el importe nominal compremetido.

Las primas pagadas (cobradas) para el ejercicic de las opciones y warrants se registran por su valor
razonable en fos epigrafes “Derivados” de la cantera interior o exterior del active {o pasivo) del balance, en ia
fecha de ejecucion de {a operacion.

En el epigrafe “Deudores” del activo del balance se registran, adiciocnalmente, ios fondos depositados en
concepto de garantia en los mercados correspondientes para poder realizar operaciones en los mismaos,

En los epigrafes “Deterioro y resultade por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultades por
operaciones con detvados’ o “Variacion del vaior razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de la realizacién ¢ no de la liquidacion de la operacion, se registran las
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diferencias que resultan como consecuencia de lcs cambios en @l valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior dei
activo o del pasivo, segun su saido, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.

En aquelios casos en que el contrato de fuluros presente una lquidacion diaria, las correspondienies
diferencias se contabilizardn en la cuenta ‘Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos

financieros — Resultados por operacianes con derivados” de la cuenta de perdidas y ganancias.

En el caso de operaciones sobre valores, si la opcion es ejercida, su vator se incorpora a ia valeracion inicial
o posterior dei activo subyacente adquirida 0 vendido, quedando exciuidas las operaciones que se liquidan
por diferencias.

v. Garantias aportagas a la Sociedad

Cuando existen valores aportados en garantia a la Sociedad distintos de efectivo, el vaior razonable de éstos
se registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por fa [IC” de las cuentas de orden, En caso de
venta de ios valores aportados en garantia, se recoroce un pasivo financiero por el valor razonable de su
obligacién de devolverlos. Cuando existe efectivo recivido en garantia, se registra en el epigrafe “Tesoreria”
del balance.

Periodificaciones (activo y pasivo)

£n caso de gue existan, corresponden, fundamentalmente, a gasics € ingresos liquidados por anticipade que
se devengaran en el siguiente ejercicic. No inciuye los intereses devengados de cartera, que se recogen en
el epigrafe “Cartera de inversiones financieras — Intereses de la cartera de inversion” del balance.

Instrumentos de patrimonio propio

Los instrumentos de patrimonio propic de la Sociedad son las accienes gue representan su capital. 5e
registran en el epigrafe "Patrimonio atribuido a participes o accionistas - Fondos reembolsables atribuidos a
participes o accionistas ~ Capital” del balance.

De acuerdo con la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, que reguia las Instituciones de inversion Colectiva, el
capital de ias Sociedades de Inversion de Capital Variable es variable dentro de ios limites del capital inicial y
maxime fijados estatutariamente.

La adquisicion por parte de la Sociedad de sus acciones propias, se regisira con signo ceudor por el valor
razonable de la contraprestacion entregada en el epigrafe "Datrimonio atribuido a participes o accionistas —
Fondos reemboisables atribuides a participes o accionistas — Acciones Propias” del balance. La amortizacion
de acciones propias da lugar, en su caso, a la reduccién del capital por importe def nominai de dichas
acciones cargandose/abonandose la diferencia positivainegativa, respectivamente, entre la valoracion y el
nominal de las acciones amortizadas en ta cuenta "Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos
reembolsables atribuidos & participes o accionistas — Reservas® del batance. Asimismo, en el epigrafe
*Patrimenie atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
- Prima de emision” de! balance se registran, en su caso, ias diferencias obienidas en la enajenacion de
acciones propias, sin que en ningun caso, se imputen en la cuenta de pérdidas y ganancias.

El efecio impositive de los gastos y costes de transaccion inherentes a estas operaciones, en caso de gue
existan, se registra minorando o aumentando los pasivos o actives por impuesto corriente.

0L8372521
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g) Reconocimiento de ingresos y gastos

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

i Ingrescs por intereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de ia adquisicion se
reconocen, en su caso, contablemente en funcion de su periodo de devenge, por aplicacién del método del
tipo de interés efectivo, a excepcion de ios intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas o en
litigio, que se registran en el momento efectivo del cobre. La periodificacion de los intereses provenientes de
ia cartera de activos financieros se registra en el epigrafe "Cartera de inversiones financieras - Intereses de
la cartera de inversion” del activo de! balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

tos dividendos percibidos de otras sociedades se reconocen, en su caso, como ingreso en el epigrafe
“Ingrescs financieros” de la cuenta de perdidas y ganancias, en el momento en que nace el derecho a
percihirios por la Sociedad.

ii. Comisiones y conceptos asimilados

Los ingrescs que recipe la Sociedad como consecuencia de ia retrocesion de comisiones previamente
soportadas, de manera directa o indirecta, se registran, en su caso, en el epigrafe “Comisiones retrocedidas
aia lIG” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestion y de deposito, asi como otros gastos de gestién necesarios para que ia Sociedad
realice su actividad, se registran, segin su naturaleza, en el epigrafe “Otros gastos de axplotacion” de la
cuenta de pérdidas y ganancias,

Los costes directamente atribuibles a la operativea con derivados, tales como coretajes y comisiones
pagadas a intermediarios, se registran, en su caso, en el epigrafe "Gastos financieros” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

i, Variacidn del valor razonable en insfrumentos financieros

£l beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizado o no realizado, producido en el sjercicio, se registra en os epigrafes “Deterioro y resultade por
enajenaciones de instrumentos financieros” y “Varacion del valor razonable en instrumentas financieros”,
segun corresponda, de la cuenta de pérdidas y ganancias de la Sociedad {véanse apartados 3.b.i, 3.biiy
3.0). No obstante io anterior, por razones de simplicidad operativa, ia Sociedad registra las variaciones de
valor razonable procedentes de activos enajenados producidas desde la fecha de adguisicion, aungue ésta
sea anterior al inicio de cada ejercicio, en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones de
instrumentos financieres” con contrapartida en el epigrafe “Variacidn del valor razonable en instrumentos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, sin que dicho fratamiento tenga efecio alguno sobre el
patrimonic ni sobre el resultado de ia Sociedad.

iv. ingresos y gastes o financiercs

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

16
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h) Impuesto sobre beneficios

i

B

El impuesto sobre beneficios se considera como un gasto a reconocer en Ia cuenia de pérdidas y ganancias,

y esta constituido por el gasto 0 Ingreso por el impuesto corriente y el gasto 0 ingreso por el impuesto
giferido.

_ El impuesto cofriente se corresponde con la cantidad que satisface la Sociedad como consecuencia de ias
liguicaciones fiscales dal implissto sobre beneficios, considerando, en su caso, las deducciones y el derecho

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

Ef gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiento y la
cancelacion de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracion, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias
iemporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mieniras que las diferencias temporatias

deducibies y los crédites por deducciones y ventajas fiscales que gueden pendientes de aplicar fiscaimente,
dan lugar a activos por impuesic diferido.

En caso de que existan derechos a compensar en gjercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningdn casc y $oio se reconoceran mediante la
compensacién del gasto por impuesto cuando ia Sociedad genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales
que pueden compensarse, en su casa, se registran en la cuenta "bérdidas fiscales a compensar’ de ias
cuentas de orden de la Sociedad.

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre, La cuantificacion de dichos pasivos sé
tealiza considerando ios tipos de gravamen esperacos en el momento de su reversion. En caso de
modificaciones en las normas tributarias, se produciran ios correspondientes ajustes de valoracion.

Transacciones en moneda extranjera

{2 moneda funcional de ia Sociedad es el eurc. Consecuentemente, todos los saldos vy transacciones
denominados en monedas diferentes al eurc sé consideran denominados en ‘moneda extranjera”.

Cuando existen transacciones denorinadas en moneda extranjera se convierten a eurps utilizando los tipos
de cambio de contado de ia fecha de la transaccien, entendiendo comg tipo de cambio de contado el mas
representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del Gltimo dia habil anierior a esa fecha.

{ as diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en moneda extranjera a la
moneda funcional se registran, en el caso de partidas mongtarias que son tesoreria, débitos y créditos, por
su importe nete, en el epigrafe “Niferencias de cambio”, de ia cuenta de pérdidas y ganancias; para el resto
de partidas monetarias y las partidas no monetarias que forman parte de la cartera de instrumentos
financieros, tas diferencias de cambio se llevardn conjuntamente con las perdidas y ganancias derivadas de
la valoracion {véase Nota 3.¢.ii).

Operaciones vinculadas

La Sociedad realiza operaciones vinculadas de las previstas en ei articulo 67 de la Ley 35/2003 y los
articulos 138 y 139 del Real Decreto 1.082/2042. Para ello, la sociedad gestora dispone de una politica por
escritc en materia de conflictos de interés que vela por la independencia en fa gjecucion de las distintas
sunciones dentro de ia sociedad gestora, asi cOmo 15 existencia de un registro regularmente actualizado de
aquellas operaciones y actividades desempefiadas por la sociedad gestora o &n su nombre en fas gue haya

surgido o pueda surgir un conflicto 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
exciusivo de la Sociedad y a precios o en condiciones iguales o mejores que los de mercada. Segun lo
establecido en la normativa vigente, los informes periédicos registrades en la Comisicn Nacional del Mercado
de Valores incluyen, en su caso, informacion sobre las operaciones vinculadas realizadas,
fundamentaimente, comisionas por liguidacion e intermediacion, comisiones retrocedidas con erigen en las
instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes ai grupo de la sociedad gestora
de la Sociedad, e! importe de los depésitos y adguisiciones temporales de activos mantenidos con ei
depositario y el imperte efectivo por.compras y ventas realizado en activos emitidos, colocados o asegurados
por et Grupo de la sociedad. gestora.

4. Distribucion de resultados

|z propuesta de distribucion de! resultado correspondiente al ejercicio 2013 gue su Conseio de Administracion
propondré a la Junta General de Accionistas para su aprobacion, es la siguiente:

Euros

Base de distribucién-
Beneficio/(Pérdida) neto del ejercicio 210.154,63

Distribucién-
Reserva legal 21.015,46
Reserva voluntaria 189.139,17

210.154,63

5. Cartera de inversiones financieras

E| detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2013 sin considerar, en su caso, el saldo
de los epigrafes “Depotsitos en EECCY, “Nerivados” e "Intereses de la cartera de inversion” se incluye como
Anexc, el cual forma parte integrante de esta nota.

Al 31 de diciembre de 2013 ef desglose por plazos de vencimiento de jos valores representativos de deuda, es el

siguiente:
Vencimiento Euros
Inferior a 1 afio 163.793,23
Comprendido entre 1 y 2 afios 105.289,21
Comprendido entre 3 y 4 afios 104.909,57
Superior a 5 afies 110.335.91
484.327,52

En el epigrafe "Deudores” del balance se incluye al 31 de diciembre de 2013 por importe de 33 miles de euros,
el saido correspondiente a las ventas de valores al contado que se cancetan en la fecha de iiguidacion.
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Adicionalmente, en el epigrafe "Acreedores” del balance al 31 de diciembre de 2012 se incluia, por importe de
55 miles de euros, &l saldo correspondiente a las compras de valores al contado que se cancelan en la fecha de
liguidacion.

Los depositos con entidades de crédito se valoran conforme a io dispuesto en la Nota 3.b.i. A continuacion se
detallan los depdsitos con entidades de crédito mantenidos por la Sociedad al 31 de diciembre de 2013, junio
con el interés que devengan y su vencimiento:

Tipo de
Entidad Divisa Euros Vencimiento Interés
Banco Santander, 5.A, Euro 199,743,33 19/12/2014 3,70%
Banco Popular Espafiol, S.A. Euro 100.011,50 19/03/20157 2.90%
299,754,83

(*) Depésitos sin penalizaciones por cancelacion anticipada

Los valores y activos que integran la cartera de la Sociedad gue son susceptibles de estar depositados, lo estan
en Barciays Bank, S.A.U. o en tramite de depasite en dicha entidad (véanse Notas 1y 8). Los vaiores mobitiarics
y demés activos financiercs de la Sociedad no pueden pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna clase,
salvo para servir de garantia de las operaciones que ls Sociedad reatice en los mercades secundarios cficiales
de derivados, y deben estar bajo la custodia de ias entidades legalmente habilitadas para el ejercicic de esta
funcién.

Gestion del riesgo;

La gestion de los riesgos financieros que lleva a cabo la Sociedad esta dirigida al establecimientc de
mecanismos necesarios para controfar la exposicidn de la Scciedad ai riesgo de mercado (gue comprende el
riesgo de tipo de interés, ef riesgo de tipc de cambio y el riesgo de precio de accicnes o indices bursatiles), asf
como a los riesgos de crédito y liquidez. En este sentido, e! Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, establece
una serie de cosficientes normativos que limitan dicha exposicién y cuyo control se realiza por ia socledad
gestora de la Sociedad. A continuacion se indican los principales coeficientes normativos a los que esta sujeta la
Sociedad:

« Limites a la inversion en ctras Instituciones de Inversion Colectiva:

La inversion en acciones o participaciones emitidas por una anica IiC, de las mencionadas en el articulo
48.1.c) y &), no podra superar el 20% det patrimonio, salvo en las HHC cuya politica ge inversion se base
en la inversion en un dnico fonde. Asimismo, la inversion total en 1IC mencionadas en et articulo 48.1.4d)
de! Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, no podra superar el 3C% de! patrimonio de la Sociedad.

« Limite general a la inversién en valores cotizados:

La inversién en ios activos & instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podra superar
el 5% del patrimonic de fa Sociedad. Este limite quedara ampliado al 10%, siempre gue la inversién en
ics emiscres en los que supere el 5% no exceda dei 40% del patrimonio de la Sociedad. Puede quedar
ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro
de la Unidn Europea, una comunidad autdnoma, una entidad local, un organismo internacional del que
Espafia sea miembro ¢ por cuaiquier otro Estado que presente una calificacion de solvencia oforgada
por una agencia especializada en calificacion de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a ta del
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Reino de Espafia, Cuando se desee superar ei limite del 35%, se especificardn los emisores en cuyos
valores se tiene intencion de invertir o se tiene invertido mas del 35% del patrimonio. Para que la
Sociedad pueda invertir hasta el 100% de su patrimonio en valores emitidos o avaiados por un ente de
ios sefizlados en el articulo 50.2.b) dei Real Decreto 1.082/2012, sera necesarno gue se diversifique, al
menos, en seis emisiones diferentes y que ia inversion en valores de una misma emision ne supere el
30% del activo de la Sociedad. Quedard ampliado al 25% cuando se trate de inversiones en
obligaciones emitidas por entidades de crédito que tengan su sede en un Estado Miembro de ta Union
Europea, cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de lg
emisién y que queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal y al pago de los
intereses en e} caso de situacién concursal del emisor. El totai de las inversiones en este fipo de
obligacicnes en las que se supere el limite del 5% no podra superar el 80% del patrimonio de la
Sociedad.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo acondmico se consideran un UNICo
emisor,

Limite general a la inversion en derivados:

La exposicién total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros detivados no podra
superar el patrimonio nefo de la Sociedad, Por exposicion total al riesgo se entendera cuatquier
obligacian actual o potencial que sea consecuencia de la utiizacion de instrumentos financieros
derivadas, antre los que se incluiran las ventas al descubierto.

Las primas pagadas por ia compra de opciones, bien sean contratadas aistadamente, bien
incorporadas en operaciones estructuradas, en ningtn caso podran superar el 10% det patrimonio de la
Sociedad.

La exposicidn al riesgo de contraparte en derivados OTC se limita al 5% del patrimonio con caracter
general y al 10% del patrimonio siia contraparte es una entidad de crédito con ciertas limitaciones.

Las posicionss frente a un Unico emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por entidades de
crédito cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisas de la
emision y queden afectados de forma privilegiada ai reembolsc del principal e intereses y depositos que
la Sociedad tenga en dicha entidad nc podran superar el 35% del patrimonio de & Sociedad.

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

A estos efectos, las entidades pertenscientes a un mismo grupo ecendmico se consideran un Unico
emisor.
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s Limites a la inversion en valores no cotizados:

Los valores susceptibles de ser adguiridos no podran presentar ninguna limitacidon a su libre
transmision.

Queda prohibida fa inversion de la Sociedad en valores no cotizados emitides por enfidades
pertenecientes a su grupo 0 &l grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podra tener invertide mas

del 2% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por una misma entidad lgualmente no podra. .- -
tener mas del 4% de su patrimonio invertido en valores emitidos o avalados a entidades pertenecientes
aun mismao grupo.

Q= autoriza la inversidn, con un limite maximo conjunio del 10% del patrimonio, en:

+  Acciones y participaciones de /IC de caracter financiero no autorizadas conforme a la Directiva
2009/65/CE, de 13 de juiic domiciliadas en paises no QCDE con ciertas limitaciones.

. Acciones y participaciones de 1iC de inversion libre y de 1IC de 1T de inversién libre espafiolas.
. Acciones y participaciones de Entidades de Capital Riesgo reguladas en la Ley 25/2005.
s Coeficiente de liguidez:

{ a Sociedad debera mantener un coeficiente minimo de liquidez del 3% de su patrimonio caiculado
sobre el promedio mensual de la Sociedad.

« Obligaciones frente a {erceros.

La Sociedad podra endeudarse hasta el fimite conjunto del 10% de su patrimonio para resoclver
dificultades transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo No superior @ un mes, o por
adquisicion de activos con pago aplazado, con las condiciones que estabiezca la Comision Nacionai del
Mercado de Valores. No se tendran en cuenta, a estos efectos, ios débitos contraidos en la compra de
activos financieros en el periodo de fiquidacion de la operacion que establezca el mercado donde s&
hayan contratado.

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

Riesgo de crédito

£l riesgo de créditc represenia las pérdidas que sufriria la Sociedad en el caso de gue alguna contraparte
incumpliese sus cbligaciones contractuaies de pago con ia misma. Dicho riesgo se veria mitigado con los limites
a ia inversién y concentracion de riesgos antes descritcs.

Riesgo de liquidez

En e caso de que la Sociedad invirtiese en valores de baja capitalizacion o en mercados con una reducida
dimension y limitade volumen de contratacion, o inversién en ofras Instituciones de Inversion Colectiva con
liquidez inferior a la de la Sociedad, las inversiones podrian quedar privadas de liguidez. Par elio, ta sociedad
gestora de la Socledad gestiona et riesgo de liquidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de
los coeficientes de fiquidez, garantizando la capacidad de iz misma para responder con rapidez & los

requerimientos de sus accionistas.
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Riesgo de mercado

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

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

. Riesgo de tipo de cambio: 1a inversion en actives denominados en divisas distintas del euro coniteva un
riesgo por las fiuctuaciones de los tipos de cambio.

- Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: la inversion en instrumentos de patrimonio conileva
que la rentabitidad de la Sociedad se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los gue
invierte. Adicionalmente, & inversién en mercados considerados emergentes puede conllevar, en su
caso, riesgos de nacionalizacion o expropiacion de activos o imprevistos de indole politico gue pueden
afectar al valor de las inversiones, haciéndoias mas volatiles.

Los riesgos inherenies a las inversiones manienidas por la Sociedad se encueniran descritos en el Folleto
informativo, segun lo estabiecido en la normativa apiicable.

6, Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2013, la composicitn del saido de este epigrafe del balance es la siguiente:

! Euros

Cuentas en el depositario:

Rarclays Bank, S.A.U. (cuentas en euros) 212.098,20

Barclays Bank, S.A.U. (cuentas en divisa} 51.420,02
263.518,22]

Desde el 1 de febrero de 2013, ios saldos positivos de ias principales cuentas corrientes manienidas por la
Sociedad han devengado un tipo de interes anual medio del 0,75% para las cuentas en euros, no
remunerandose los saldos positivos de las cuentas corrientes mantenidas en divisa, Durante el ejercicio 2012 y
hasta e 1 de febrero de 2013, los saldos pesitivos de ias principales cuentas corrientes manteridas por &
Sosiedad han devengado un tipo de interés anual del Eonia menos 0,75 puntos porcentuales para las cuentas
en euros y del Libor menos un punto porcentual para las cuentas en divisa, ambos revisables y liguidables
trimestralmente.

7. Patrimonio afribuido a participes o accionistas-Fondos reembolsables
atribuidos 2 participes o accionistas

Capitat y Acciones propias

En el epigrafe “Capital” dei balance se recoge el capita! inicial con el gue se ha constituido la Sociedad, asi como
ta parte dei capital estatutario maximo {que regiamentariamente no puede ser superior & diez veces el capital
inicial), que ha sido efectivamente suscrito.
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El articulc 32.8 de la Ley 35/2003 de !
Sociedad de sus acciones propias, entre el capital inicial y el capital
iimitaciones establecidas sobre adguisici
Legislativo /2010, de 2 de julio, por el que se aprue
Estas operaciones, por tanto, no precisan autorizacion de

CL8372529

A continuacién se detalla, al 31 de diciembre de 2013 y 2012, la composicidn de! saldo de “Capital”, el valor
liquidativo de ia accion y el saldo de “Patrimonio atribuido 2 accionistas de la Socledad”:

Euros
31-12-2013 31.12-2012
_ _?\-L_i_mg_o_ _t__otai (_je_ _acciones emitidas fotaimente 786.401 786.401
suscritas v desembolsadas RN
Valor nominal unitario 6,02 6,02

Capital estatutario méximo

Capital nominal no suserito ni en circulacion

24.080.000,00
(19.345.865,98)

24.080.000,00|
(19.345.865,98)

Capital 4,734.134,02 4.734.134,02
Capital inicial 2.408.600,90 2.408.000,00
Capital estatutario emitido 2.326.134,02 2.326.134,02

%Nominal acciones propias en cartera (2.291.043,44)1  (2.343.664,26)

Capital en circulacién 2.443.090,58 2.390.469,76

Numero de acciones en circulacion 405.829 307.088

Valor liquidative de la accitn 7.73 7,21

e o sasesrnos]  ascaemnss

on derivativa de acciones pro

nstituciones de Inversion Colectiva establece que la adaquisicicn por la
estatutario maximo, no estaré sujeta a las
pias establecidas en el Real Decreto
ba e! Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital.
ta Juria General de Accionistas y no estan sujetas a

los limites porcentuales sobre el capital social.

De acuerdo con la legisiacién aplicable a la Sociedad, el ejercicic de los derechos econdmicos y politicos
incorporados a ias acciones pendientes de suscripcion y desemboliso 0 en carfera se encuentra en suspenso
hasta que éstas sean suscritas y desembolsadas © vendidas.

Al 34 de diciembre de 2013, existia un accionista (persona fisica) con participacion significativa superior al 20%
del capital en circulacion de ia Sociedad que ascendia ai 70.62% de dicho capital. Adicionaimente, a dicha
facha, el siguiente accionista (persona juridica) poseia un porcentaje de participacidn superior al 20% del capital
eh circulacion:

N° de Acciones
112.085

Y% de Participacion
27,62%

Inversiones Alginet, 5.1,

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 el nimero de accionistas de ta Sociedad era de 170y 131, respsctivamente.
Conforme a la normativa aplicable, ei nimero minimo de accionistas de tas Sociedades de Inversion de Capital
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variable no debe ser inferior a 100, en cuyo caso dispondran del plaze de un afio para llevar a cabo la
reconstitucion permanente de! nimero minimo de acclonistas.

Prima de emisién
En el caso de puesta en circulacion de acciones de la Sociedad, las diferencias positivas o negativas entre |2
contraprestacion recibida en- la- golecacion .o enajenacion .y . el..valor. nominal .o valor, razonabie de dichas

acciones, segun se trafe de acciones puesias en circutacion por primera vez o previamente adquiridas por la
Sociedad, se registran, en su caso, en ei epigrafe "Prima de emision” del balance.

E| Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capitai permite expresamente la utilizacion de este saldo para
ampliar el capital y no establece restriccion especifica alguna en cuanto a su dispenibilidad.

Reservas

Al 31 de diclembre de 2013 y 2012 la composicion del saido de reservas es ia siguiente:

Furos
31-12-2013 31-12-2012
Reserva legal 119.768,08 11771549
Reserva voluntaria 478.909,60 460.478.04:
Reservas 598.677,68 578.193,53]

Las sociedades que obtengan beneficios en el ejercicio sconémico deberan destinar, en determinadas
circunstancias, un 10% del misme a la reserva iegal hasta que &sta alcance, al menos, el 20% del capital social
esiablecido en el Texio Refundido de |a Ley de Scociedades de Capital.

La reserva legal podra utilizarse para aumentar ef capital social en la parte que exceda del 10% del capital social
ya aumentago. Salvo para esta finalidad, mencionada anteriormente, y mientras no supere el 20% del capital
social, esta reserva solo podré destinarse a la compensacién de pérdidas y siempre que ne existan otras
reservas disponibles suficientss para este fin.

La reserva valuntaria no tiene restricciones especificas en cuanto a su disponibifidad.

Otros gastos de expiotacion

Segun se indica en fa Nota 1, la gestidn y administracién de la Sociedad estan encomendadas a su sociedad
gestora. Por este servicio, y conforme a io astablecido en el Folleto de la Sociedad en cada momento, durante
los ejercicics 2013 y 2012, la Sociedad ha devengado como gasto una comisién caicuiada sobre el patrimonio
diario de la Sociedad que se satisface mensualmente.

La entidad depositaria de la Sociedad (véase Nota 1), durante los ejercicios 2013 y 2012, ha percibido por este

servicio, y conforme a lo establecido contractualmente en cada momento, una comisian anual calculada sabre el
patrimonio diario de la Sociedad gue se satisface mensualimente.
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{.0s importes pendientes de pago por ambos conceptos, al 31 diciembre de 2013y 2012, se inciuyen en el saldo
del epigrafe *Acreedares” del baiance.

La Orden EHA/G96/2008, de 5 de marzo, que desarrolta et Real Decreto 1.082/2012, de 13 de iutio, por el que se
regiamenta ia Ley de Instituciones de Inversion Cotectiva, tiene por objeto la concrecion y desarrolio de las
funciones de vigilancia, supervisién, custodia y administracion de las entidades depositarias de las Instituciones
de inversion Colectiva. Las principales funciones son:

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

2. Comprobar gue ias operaciones reglizadas han respetado los coeficientes vy criterios de  inversion
sstablecidos en la normativa vigente.

3. Supervisar los criterios, formulas y procedimientos utilizados por ia sociedad gestora para el célculo del
vaior liquidative de las acciones de la Sociedad.

4 Contrastar con caracter previo a la remision a fa Comisién Nacional del Mercado de Valores, la exactitud,
calidad y suficiencia de ia informacion plblica periddica de la Sociedad.

5. Custodia de todos los valores mobiliarios y demas activos financieros gue integran el patrimonic de la
Sociedad, bien directamente ¢ a fravés de una entidad participante, conservando en fodo caso ia
responsabiiidad derivada de la realizacion de dicha funcicn.

8. Comprobar que las liguidaciones de vaicres y de efectivo son recibidas en el plazo que determinen las
reglas de liguidacion que rijan los correspondientes mercados,

incluido en el epigrafe “ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias se recoge, en su Caso, el
importe de fos rendimientos con origen en titulos extranjeros, registrandose simulianeamente en el epigrafe
“Otros gastos de explotacién - Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, el importe de las
retenciones fiscales sobre dichos rendimientos. Si finalmente se produce ia resuperacion efectiva de dichas
retenciones, se registra en el epigrafe “Ingresos financieros’ de la cuenta de pérdidas y ganancias.

£n el saido del epigrafe "Otros gastos de explotacion — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias det ejercicio
2013 y 2012 se recogen los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales de la Sociedad, por
un imporie de 2 miles de suros {IVA y gastos no incluidos).

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, la Sociedad o tenia ningGn importe significativo pendiente de pago a
proveedores en operaciones comerciales que a dichas fechas acumulara un aplazamiento superior al plazo fegal
de pago. Asimismo, Ics pagos significativos reaiizados en los gjercicios 2013 y 2012 a dichos proveedores se
nan realizado dentre de los limites legales de aplazamiento.

Situacién fiscal

La Sociedad tiene abiertos a inspeccién por parte de las autoridades fiscales ia fotalidad de los impuesios
correspondientes a las operaciones efectuadas en los ejercicios 2009 y siguientes.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, en &l epigrafe “Deudores” del balance se recogen saidos deudores con la
Administracion Publica en concepto de retenciones ylo otros saldos pendientes de devolucién del impuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 9 v 13 miles de eurcs, respectivamente.
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No exisien diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos dei ejercicio y la base
impanible 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 Legisiativo 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 gaslo en concepto de impuesto sobre beneficios neto, en su caso, del efacto
de ia compensacion de pérdidas fiscales. No se generan ingresos por impuesto sobre beneficios en el caso de
que la Sociedad obtenga resultados Regativos (véase Nota 3:h). .y e

Al 31 de diciembre de 2012, el saldo del epigrafe “‘Otras cuentas de orden — Pérdidas fiscales 2 compensar’ no
recoge la compensacion de 1as pérdidas fiscales comrespondiente al ejercicio 2012

Debido a las posibles diferentes interpretaciones que pueden darse 2 ias normas fiscales aplicables a las
operaciones realizadas por la Sociedad, los resultados de las inspecciones que en e futuro pudieran lievar a
cabo las autoridades fiscaies para los afios sujetos a verificacion pueden dar lugar a pasivos fiscales de caracter
contingente, cuyo importe no €s posible cuantificar de manera chjetiva. No obsfante, en opinion de los
Administradores de la Sociedad, la posibilidad de gue en futuras inspecciones se materialicen dichos pasives
contingentes es remota y, en cuaiquier caso, a deuda triputaria que de elios pudiera derivarse no afectaria
significativamente a las cuentas anuaies de la Sociedad.

Informacion relativa al Conseio de Administracioén

Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracion

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

Asimismo, at 31 de diciembre de 2013 y 2012, la Sociedad no tenia concedidos préstamos ni anticipos ©
garantias de ninguna clase, ni habla adquirido frente a los miembros actuales o anteriores del Consejo de
Administracién compromiso alguno en materia de pensiones y seguros de vida.

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

Barciays Weaith Managers Espafia, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de lnversion Colectiva, en su
condicion de sociedad gestora de la Sociedad, administra, representa y gestiona {odos sus aciivos y pasives
incorporando como consejeros a personal suyc o del Grupo al que pertenece gue reune la adecuada
experiencia profesional para el desarrollo del objeto social de la Sociedad. Es por efio que dichos profesionales
(en el caso de la Sociedad, D. lvan Maria Basa Segimont y D. Ramon Antonio Aguirrebengoa Garay) forman
parte del consejo de administracion de otras sociedades de inversion de capital variable gue gestiona Barclays
Wealth Managers Espafia, Sociedad Gestora de instituciones de Inversién Colectiva, y que, en virtud de tal
condicion, ostentaban participaciones en dichas sociedades que, en ningln casc, son significativas.

Asimismo, las participaciones y/o cargos o funciones que los Administradores de Ia Sociedad no personal de su
sociedad gestora o de! Grupo al que pertenece, ostentaban y/o ejercian en ofras instituciones de inversion
colectiva de naturaleza societaria cuyo objeto social consiste en ia "captacion de fondos, bienes 0 derechos del
piblico para gestionarlos ¢ invertiflos en bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financiergs ¢ no,
siempre que el rendimiento del inversor se establezca en funcion de los resultados colectives” (véase Nota 1),
son los siguientes:
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. D.Jaime Perinat Escrivé de Romani era accionista, con un porcentaje de participacion no significative y
desempefiaba el cargo de consejero en otras sociedades de inversién de capital variabie.

Una persona vinculada ostenta un porcentaie de participacion no significativo, de otras scciedades de
inversion de capital variable.

11, Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad at cierre del ejercicic no se ha producido ningun hecho significativo no descrito en las notas
anteriores.
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Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2013

IRASA INVERSIONS MOBILIARIES, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE,

S.A,
Divisa iSIN Descripcion Euros |
FUR | ESO0173516115 | Acciones|REPSOL 40.304,00 |
EUR | ES0I32105018 | Acciones]ACERINOX S.A. 31.902,15
FUR |ES0162600417 | AccionesiDURO FELGUERA 64.533,00
EUR |ES0124244E34 | Acciones]MAPFRE 68.392,61
EUR | ES0178165017 | Acciones TECNICAS REUNIDAS S.A. 36.542,52
EUR | ESO178430E18 | Acciones|TELEFONICA 62.843,85
EUR | ESOI13307021 | Acciones BANKIA SA 36.649,@
TOTAL Cartera interior- Instrumentos de patrimonio 361.167,93
'EUR 1 ParticipacionesilC’'S BARCLAYS 348,91
EUR \ ESO114180039 | ParticipacionesBARCLAYS BOLSA ESPANA SELECCION, Fl 31.015,39
TOTAL Cartera interior-Instituciones de Inversion colectiva 31,364,30
TEUR | XS0829721967 | Bonos|BBVA[4,37512015-09-21 105.289,21
FUR | XS0457172913 | BonosFOMENTO CONSTRUCCIONES Y CONTRI3,250{2014-10 99.131,50
AUD | AUODODICFHEG | BonosICOI3,062{2014-02-27 64.661,73
EUR | X50760705631 | BonoslOBRASCONI3,812(2020-03-15 110.335,91
FUR | XS0831389985 | ObligacionesTELECOM ITALIA SPA (1TL)}4,500{2017-09-20 104.909,57
TOTAL Cartera exterior- Vaiores representativos de deuda 484.327.92 i
UsD | US8816091016 | Acciones|TESORO CORP 18.485,76
GRP | GB0005405286 | Acciones/HSBC HOLDINGS PLC L 60.728,29
UspH | US38239P5089 | AccionesiGOOGLO INC 33.378,69
US| UST960508882 | AccionesiSAMSUNG ELECTRON-SP GDR 75.897,14
USD | USS951121038 | AccionesiNEUROCHEM INC 15.79%,80
USD |US9497461015 | Acciones/ WELLS FARGO &CO DEL 31.330,82
EUR | LU0323134006 | Acciones ARCELORMITTAL 32.165,60
EUR |FRO000I31104 | Acciones|B.N.P.-PARIBAS | 7647730
LUSD | US1729674242 | AccionesiCITIGROUP INC ] 30.661,85 1
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Divisa ISIN Descripeion Euros

UsD | US46623H1005 | Accienes/JP MORGAN CHASE & CO. 33.985,18
GBP | GBOOBO3MLX29 | Acciones]ROYAL DUTCH PETROLEUM 31.837,49
GBP | GBOOBIORZP78 | AccionesfUNILEVER 30.568,34
EUR | FRO000127771 | Acciones/VIVENDI UNIVERSAL 30.552,23
USD | US0378331005 | Acciones|APPLE COMPUTER INC 41.161,57
usp | USS0076Q1067 | Acciones|KRAFT FOODS GROUP INC 30.350,32
UsSD | US88706P2056 | AccionesiTIM PARTICIPACOES SA-ADR 31.927.94
TOTAL Cartera exterior- Instrumentos de patrimonio 605,308,52
USD | LUG195948665 | Participaciones|FRANKLIN TEMPLETON INVEST FUND 61.644.61
EUR GB0032179045 | ParticipacionesM&G 149,922,091
FUR | GBOOB3YDT753 | participacionest HENDERSON GLOBAL INVESTORS EURO SPEC SIT-EUR-} 96.427,10
EUR | GBOOB62ZD611 | Participaciones HENDERSON GLOBAL INVESTORS CREDIT ALPEA 99.233,00
cUR | LUO406496346 | ParticipacionesiBLACKROCK FUND MANAGERS 97.504,33
EUR | 1U0256049627 | pParticipacionesJULIUS BAER 102.258,31
USp | IE0OBOPVDS86S | Participaciones BROWN INVESTMENT ADVISORY INC 95.194,67
GBP | IEOOBOIVBBY8 | ParticipacionesBARCLAYS GLOBALACCESS UK OPPORTUNITIES 62.397.81
EUR |TECOBSM3H775 | participacionesBARCLAYS GLOBAL HIGH YIELD BOND FUND ! 102.022,24
EUR | IEOOBS429P46 | Participaciones|GLG INV VI-EUR EQT 107.796,56
FUR | FR0010345389 | Participaciones|LYXOR ETF STOXX BASIC RSRCES 69.960,00
TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversion colectiva 1.044.361,74
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Irasa Inversions Mobiliaries, Sociedad de Inversién de Capital Variable, S.A.

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

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

A io largo dei ejercicio 2013 han remitido las tensiones en los mercados financieros internacionaies y han
mejorado las expectativas acerca de la vuelta de la economia mundial a una senda sostenibie de crecimiento.
Las areas desarroliadas, con Estados Unides 2 la cabeza, Japon y en menor medida Europa, han empezado a
mostrar signos de mejoria aungue subsisten incertidumbres relacionadas con los posibles efectos de la retirada
de los estimuios de politica monetaria aplicados de manera generalizada por los bancos centrales desde el inicic
de la crisis financiera.

En el area eurp, especialmente como consecuencia de una politica mas activa por parte del Banco Central
Europeo, han continuado mejorando las condiciones financieras de los paises periféricos. El BCE en un intento
de defender la moneda (nica e impuisar la economia europea rebajo dos veces ios tipos de interes en el afc €
instauro medidas para reactivar el credito bancario. £l 2 de maye de 2013 se reducia el tipo de referencia en
0,25 puntos hasta el 0,50% y el 7 de noviembre se volvia a rebajar de nuevo en ia misma cantidad hasta el
0,25%, minimo histérico desde el hacimiento de la moneda Unica. Ademas, el RCE comunicaba su intencion de
mantener bajos los tipos el tiempo necesario para asegurar la recuperacion.

Espafia ha sido un referente de la mejora en el drea eurc y tanto las condiciones de financiacion de las
ampresas y el sector plblico como ia vuelta de la actividad econdmica a cifras de crecimiento jevements
positivas ¢ fa percepcion nacional e internacional sobre la fortaleza del sector bancaric han dado estabilidad a
pesar de que persisten desequilibrios entre ios que destacan el elevadisimo desempieo y el déficit que arrojan
las cuentas del sector pablice. Tras el punto de inflexion que se produjo a finales de julio de 2012, 1a prima de
riesgo espafiola se ha reducido més de 4 puntos porcentuales.

A finales del ejercicio 2012, la Reserva Federal de Estados Unidos lanzo su tercer y mas fuerte ronda de
flexibilizacion cuantitativa (QE), que ha resultadc ser el factor mas imporiante detras de la buena evolucién de
ios mercados de riesgo durante e! afio de referencia. Las acciones tuvieron un solido comportamienio en el
contexto de la liquidez impulsada QE, con la economia de Estados Unidos mostrando signos de recuperacion.

En Europa los mercadcs comenzaron a anticipar un posible punto de inflexion, mientras que en Japon se
produjo un repunte sin precedentes por la politica monetaria que afrajo fluios masives en la esperanza de que
“Apenomics” creara crecimiento econdémico después de dos decadas de estancamiento.

t & renta variable ha sido protagonista dei afio 2013, l.a Bolsa espafoia dejaba atras tres afios gde pérdidas
anuales y, enire las mejores de Europa, eubia mas de un 20% acompafiada de una fuerte caida de la voiatilidad.
También ios principaies mercados bursatiles mundiales han anotado avances importantes en las cotizaciones y
reduccién de ia voiatiidad como respuesia a las mejores expectativas financieras y economicas.

Los mercados de crédito corporativo se beneficiaron tambien, auncue exhibieron cierta volatiidad durante el
verano por los tamores a una posibie disminucion gradual de la flexibilizacion cuantitativa y el posible impacto en
los rendimientos. Los bonos soberanos se mantuvieron en gran medica en rango con la parte cotta de ja curva
asenciaimente vinculado a los niveles suelo y descontando en la parte larga las expectativas de rendimientos
mas altos. En el lado negativo, los mercados emergentes y las materias primas corrigieron, principalmente por ia
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anticipacion del fin inminente de la relajacidn cuantitativa por parte de la FED y una desaceleracion del
crecimiento chine.

Evoiucion previsible. Crecimiento sincronizado y baja inflacion.

{_a economia mundial sigue creciendo, y de manera mas sincronizada. Parece que las economias desarroliadas
van a acelerarse alge en 2014 y Estados Unidos, la zona euro, Japén y el Reino Unide seguramente se
expansionaran al mismo tiempo por primera vez desde 2010. Ei mundo emergente podria seguir progresando
con mas rapidez. La locomotora estadounidense sigue bien encarrilada, impulsada poer un sector privado con
fluios de caja disponibles. Europa se esta recuperando: puede que el Reino Unido y Alemania vayan en cabeza,
pero la periferia de la zona eurc se estd estabilizando. La solidez de! sector privade —~aungue nc a escala de
Estados Unidos— y e menor lastre fiscal, junto con cierto repunie de las exportaciones, respaida asimismo que el
srecimiento europeo también puede reactivarse,

£l mundo desarrollado presenta poco riesgo inmediato de inflacion. El repunte orevisic del crecimiento es
demasiado pequefio como para absorber una parte significativa del exceso de capacidad —aun gueda mucho
margen en los mercados de bienes y de trabajo—y los precics de las materias primas han caido. La expansion
masiva de los balances de ios bancos centrales solo se traducira en un riesgo inflacionista cuando el efectivo del
sistema bancario se traduzca en una mayor oferta de dinero {(es dedir, cuando “demasiado dinero para muy
pocos hisnes” se convierta en realidad). Para que esto suceda, tendria que haber una reactivacion de la
demanda y ia oferta de crédito bancario.

Uso de instrumentos financieros por la Sociedad

Nada su aciividad, el usc de instrumentos financieros por la Sociedad (véase Nota 5 de la Memoria) esta
destinado a ia consecucion de su objeto social, ajustando sus objetivos y politicas de gestion de los riesgos de
precio, crédita, liquidez y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los Hmites y coeficientes establecidos por la
normativa vigente (Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por la
Comision Nacional del Mercado de Valores).

Acontecimientos importantes ccurridos después del cierre del ejercicio 2013

Nada que resefiar distinto de lo comentado en ia Memoria.

investigacion y desarrolio

Nada gue resefiar dado el objeto social de la Sociedad.

Adquisicion de acciones propias

i & Sociedad no ha realizado ninguna clase de negocio sobre sus propias acciores a fo largo del pasado
ejercicio 2013, distinto al previsto en su objeto social exclusivo como institucién de inversion Colectiva sujeta a la
Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva y a la Orden del Ministerio de Economia
y Hacienda, de 6 de julic de 1983, sobre normas de funcicnamiento 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 2.488.990,08 euros
{(véase Nota 7 de la Memoria).



Diligencia gue levanta el Secrefario no Consejero del Consejo de Administraciéon de irasa Inversions
Mobiliaries, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A., D. Inocente Arriaga Labrada, para hacer
constar que todos los miembros del Consejo de Administracidn de la Sociedad han procedido a suscribir
el presente documento, que se compone de 29 hojas de papel timbrado, impresas por una cara,
comprensivo de la memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de cambios en el
patrimonio neto & informe de gestidn, correspondientes al gjercicio cerrade el 31 de diciembre de 2013,
firmando todos y cada uno de los sefiores Consejeros de la Sociedad, cuycs nombres y apelliidos constan
a continuacion, de lo gue doy fe.

Madrid, 18 de marzo de 2014

izl Secretario no Consejero del Consejo de Administracion

Fdo.: D. Inccente Arriaga L.abrada

El Presidente del Consejo de Administracion

L ———
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Fdo.: D. Jaime Perinat Escriva de Romani
Consejeros:;
7
i
/
V
Fdo.: D. lvan Maria Basa Segimont Fde.: D. Ramén Antonio Aguirrengoa Garay

Ditigencia que extiende el Secretario no Consejero D. Guillermo Bernaldo de Quirés Cabrera, para hacer
constar que firma en sustitucién del antiguo Secretario ne Conseiero D. Inocente Arriaga Labrada con
metive de la dimision aceptada por el Consejo de Administracion con esta misma fecha.

D. Guillermo Bernaldo de Quirds Cabrera
El Secretario no Consejero del Consejo de Administracion.



ANEXO

El presente documento comprensive de la memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de
cambios en &l patrimonic neto e informe de gestidén, correspondientes al ejercicio cerrado ef 31 de
diciembre de 2013 de la Sociedad lrasa Inversions Mobiliaries, Sociedad de Inversion de Capital Variable,
S.A., se compone de 29 hojas de papel timbrado, impresas por una cara, referenciadas con la numeracion
018372509 a 0L8372537, ambas inclusive, habiendo estampado sus firmas los miembros del Consejo de
Administracion de la Soctedad en la diligencia adjunta firmada por mi en sefial de identificacion

Madrid, 18 de marzo de 2014

Fdo.: D. Guillermo Bernaldo de Quirds Cabrera

Secretario no Consejero



DECLARACION NEGATIVA ACERCA DE LA INFORMACION
MEDIOAMBIENTAL EN LAS CUENTAS ANUALES

Identificacion de la Sociedad: irasa Inversions Mobiliaries, Sociedad de inversién
de Capital Variable, S.A.

NIF: AB2156530

L.os abajo firmantes, como Administradores de la Sociedad citada manifiestan que en la contabilidad de fa
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 2009.

El Secretaric no Consejero del Consejo de Administracion

Fdo.: D. Inocente Arriaga Labrada

El Presidente del Consejo de Administracién
s

Fdao.: . Jaime Perinat Escriva de Romani

Consejeros;

Fdo.; D. lvan Maria Basa Segimont Fdo.; D. Ramoén Antonio Aguiﬂ%bengoa Garay

Diligencia que extiende el Secretario no Consejero D. Guillermo Bernaldo de Quirds Cabrera, para hacer
constar que firma en sustitucion del antiguo Secretario no Consejero D. Ihocente Arriaga Labrada con
motive de la dimisién aceptada por el Consejo de Administracion con esta misma fecha.

rl

D. Guillermo Bernaldo de Quiras Cabrera
El Secretario no Consejero del Consejo de Administracion.



