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INFORME DE ATJWTORIA DE CUENTAS ANUMJES

A los Accionistas de ThverpoIo Vein6uno, S.I.CAN., SA.

Hemos auditado las cuentas anuales de Thverpolo Veinthmo, S.I.CAV., SA., que comprenden el
balance de situación al 31 de diciembre de 2013, Ia cuenta de pérdidas jr ganancias, ci estado de
cambios en ci paffimonio neto y Ia memoria correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha
fecha. Los Admfrilstradores son responsables de la formiflaciOn de las cuentas anuales de Ia Sociedad,
de acuerdo con ci marco normafivo de información financiera aplicabie a Ia Sociedad (que se identifca
en Ia Nota 2 de la memoria adjunta) y, en paffictilar, con los pñncipios y critedos contables contenidos
en ci mismo. Nuestra responsabifidad es expresar twa opiniOn sobre las citadas cuentas anuales en su
conjunto, basada en ci trabajo realizado de acuerdo con la normaüva regiiladora de la acffvidad de
authtorla de cuentas vigente en Espafia, que requiere el examen, mediante Ia realizaciOn de pwebas
seleethas, de la evidencia jusfificatha de las cuentas anuales y la evaluaciOn de si Sn presentaciOn, los
principios y criterios contabies udlizados ylas esfimaciones realizadas, cstán de acuerdo con ci marco
normafivo de informaciOn financiera que results de aplicaciOn.

En nuestra opiniOn, ins cuentas anuales del ejercicio 2013 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significathos, Ia imagen frI del paftimonio y de in situaciOn financiera de Inverpolo Veinifuno,
SJ.CAV., SA. al 31 de didembre de 2013, asI como de los resuitados de sus openciones
correspondientes al cjcrdcio anual terminado en dieha fecha, de conformidad con el marco normatho
de informaciOn financiera que resulta de aplicaciOn y, en parficiflar, con los principios y cflteños
contables contenidos en el mismo.

El informe de gesfiOn adjunto del ejercicio 2013 confiene las explicaciones pie los Administradores
consideran oportunas sobre Ia situaciOn de Ia Sociedad, Ia evoluciOn de sus negocios y sobre ofros
asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verifrado que Ia informaciOn
contabie que conilene el cftado informe de gestiOn concuerda eon la de las cuentas anuales del ejerciclo
2013. Nuesfro frabajo como auditores se limita a la verfflcaciOn del informe de gesüOn con ci alcance
mencionado en este mismo párrafo y no induye la revision de informaciOn disUnta de Ia obtenida a
partir de los registros contables de Ia Sociedad.

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L.

Jose Antonio Simon
Socio - Auditor de Cuentas

10 de abril de 2014
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Inverpolo Veintiuno, S.LC.A.V., S.A.

Balances de sftuaciOn al 31 de diciembre de 2013 y 2012
(Expresados en euros)

ACTIVO 2013 2012

Activo no corflente
Inmovilizado intangible

Inmovilizado material
Bienes Inmuebles de uso proplo
Mobiliarlo y enseres

Activos por impuesto diferido

Advo coniente
Deudores

Cartera de inversiones finanderas

Cartera interior
Valores representativos de deuda
Instrumentos tie patrimonio
lnsthudones tie InversiOn Coledva
DepOsftos en Entidades de Credito
Derivados
Otros

2615 001,25 2402 863,98
25 017,91 21 380,82

2 556 430,59 2 357 584,54

1 194521,82 1 567199,04
915 344,97 1 098 467,23
78111,00 136891,00

974,42 1 503,39
200 091,43 330 337,42

Cartera exterior
Valores representativos tie deuda
Instrumentos de pathmonio
Institudones tie InversiOn Colectiva
Depásitos en Entidades tie Crédfto
Derivados
Otros

Intereses tie a cartera tie inversiOn

Inversiones morosas, dudosas a en IWgio

Perioduficaciones

Tesorerla

340 093,01
302 830,77
500 701,00
536 561,23

0,01

21 815,76

33 552,75

765 919,26
205 276,74
281 009,63
279 632,88

24466,24

23 898,62

TOTALACTIVO 2615001,25 2402863,98
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Inverpolo Veintiuno, SJ.C.A.V., 5.A

Balances de situacian al 31 de diciembre de 2013 y 2012
(Expresados en euros)

PAThIMONIOYPASIVO 2013 2012

Paffimonlo atdbuido a parffdpes a acdonistas 2 604 472,01 2 394 449,49

Fondos reembolsables atribuidos a partidpes o acdonistas 2 604 472,01 2 394 449,49
Capital 3 079 744,00 3 079 744,00
Parffcipes - -

Prima de emisiOn (67,51) (62,71)
Reservas 126861,53 125861,53
(Acciones propias) (726 544,23) (726 453,59)
Resultados de ejercidos anteriores (85 639,74) (170 445,76)
Otras aportaciones de socios - -

Resultado del ejercicio 210 117,96 84 806,02
(Dividendo a cuenta) - -

Ajustes par cambios de valor en inmovilizado material de uso prapio - -

Otro patrimonio atribuido - -

Pasivo no corriente - -

Provisiones a largo plaza - -

Deudas a argo plazo - -

Pasivos par impuesto diferido - -

Pasivo corriente 10 529,24 8 414.49
Provisiones a carte plaza - -

Deudas a corto plaza - -

Acreedores 10 52g,24 8 414,49
Pasivos financieros - -

Derivados - -

Periodificadones - -

TOTAL PATRIMONIO V PASIVO 2 615 001,25 2 402 863,98

CUENTASDEORDEN 2013 2012

Cuentas de compromiso 1 000,00 1 000,00
Compromises por operaciones largas de derivados 1 000,00 1 000,00
Compromises por operaciones cortas de derivados - -

Ofls cuenlas de orden 20 954 894,27 21 044 240,38
Valares edidas en prtstamo par Ia tic - -

Valares aportados came garantia por Ia IIC - -

Valores redbidos en garantia per Ia IIC - -

Capital nominal no suscrito ni en drculadOn 20 920 256,00 20 920 256,00
Pérdidas fiscales a compensar 34 638,27 123 984,38
Otros - -

TOTAL CUENTAS DE ORDEN 20 894,27 21 045 240,38
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Inverpolo S.A.

Cuentas de p&didàsy ganancias correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31
de diciembre de 2013 y 2012
(Expresadas en euros)

Comisiones de descuento par suscripciones yb reembalsos
Comisianes retracedidas a Ia InstitudOn de InversiOn Colertiva
Gastos de personal

Otros gastas de explataciOn
Comi5iOn de gestiOn
ComisiOn de depositado
lngres&gasto par compensadon campartimento
Otros

AmartizadOn del inmovilizado material
Excesos de provisianes
Deterioro y resultados par enajenacianes de inmovilizado’

Resultado de explotaciOn

2013 2012

VariaciOn del valor razonable en instrumentos financieros
Par operaciones de Ia cartera interior
Par operaciones de Ia cartera exterior
Par operacianes con derivados
Otros

65 942,93
2 052,56

63913,78
(23,41)

4922554
(3 168,66)

53 767,70
(1 373,50)

Diferencias de cambio (459,16) (0,59)

Deteriaro y resultado par enajenacianes de instrumentos financieros
Deterioros
Resultadas par operaciones de a cartera interior
Resultados par operaciones de Ia cartera exterior
Resultados par operaciones con derivados
Otros

111 82 8,87

16852,95
94 975,92

(10 380,37)

9162,11
(19 542,48)

Resultado finandero 246 645,04 120 461,87

211 920,99 84 806,02
(1 803,03) -

(34 724,05)
(19 810,80)

(2 996,46)

(35 655,85)
(18 820,35)

(2858,91)

(11 916,79) (13 976,59)

(34 724,05) (35 655,85)

Ingresos financieros 69 640,27 81 632,65
Gastos financieros (307,87) (15,36)

Resultado antes de impuestos
Impuesto sabre beneficios

RESULTADO DEL EJERCICIO 210 117,96 84806,02
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CLASE 8?

Inverpolo Veintiuno, S.I.C.A.V., 5.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejerciclo anual terminado el 31 de
diciembre de 2013
(Expresada en euros)

Actividad y gestiOn del riesgo

a) Actividad

Inverpolo Veintiuno, 5.LC.A.V., S.A., en lo sucesivo Ia Sociedad, fue constituida en
Madrid el 12 dejunlo de 2002. Tiene su domicilio social en C/Maria de Molina 4,
Madrid.

La Sociedad se encuentra inscrita en el Registro de Sociedades de InversiOn de Capital
Variable de Ia ComisiOn Nadonal del Mercado de Valores (C.N.M.Vj desde eli 9 de
septiembre de 2002 con el nümero 2.534, adquirienda, a efectos legales, Ia
consideraciOn de Sociedad de Inversion de Capital Variable a partir de entonces.

De canformidad con Ia dispuesto en el articulo 1°de Ia Ley 35/2003, modificada par Ia
Ley 31/2011 y sucesivas modificaciones, el objeto social de las Instituciones de InversiOn
Colectiva es Ia captación de fondos, bienes a derechos del püblico para gestionarlos e
invertirlos en bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros a no, siempre
que el rendimiento del inversar se establezca en funciOn de los resultados colectivos.

La gestiOn y administradon de Ia Sociedad esta encomendada a UBS GestiOn, 5.G.l.l.C.,
5.A.U., sociedad participada al 100% par UBS Bank, S.A.U., que adkionalmente es Ia
Entidad Depositaria de Ia Sociedad. Dicha Entidad Depositaria debe desarrollar
determinadas funciones de vigilancia, supervisiOn, custodia y administraciOn para Ia
Sociedad, de acuerdo a Ia establecido en Ia Orden ERA 596/2008, de 5 de marzo.

La Sociedad está sometida a Ia normativa legal especifica de las Sociedades de InversiOn
de Capital Variable, recogida principalmente par el Real Decreto 1082/2012, de 13 de
julio, por el que se apweba el Reglamento de Ia Ley 35/2003, de 4 de noviembre,
modificada par Ia Ley 31/2011 y sucesivas madificacianes, de Instftuciones de InversiOn
Coledva. Los principales aspectos de esta normativa que le son aplicables son los
siguientes:

• Camblo de forma automatica, a partir de Ia entrada en vigor de Ia mendonada
Ley, de Ia denominaciOn “Sociedad de Inversion Mabiliaria de Capital Variable”
(S.LM.C.A.V.) y sus diferentes variantes, par “Sociedad de InversiOn de Capital
Variable” (S.I.C.A.V.).

• El capital minima desembolsado debera situarse en 2.400.000 euros. El capital
estatutario maximo no podra superar en más de diez veces el capital inicial.
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Inverpolo Veintiuno, S.l.C.A.V., 5.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicia anual terminado el 31 de
diciembre de 2013
(Expresada en euros)

• El nümero de accionistas de Ia Sociedad no padra ser inferior a 100.

Cuanda por circunstancias del mercada o par el abligada cumplimiento de Ia ley
o de las prescripdones del texto refundida de Ta Ley de Sociedades de Capital,
aprobada par el Real Decreta Legislativa 1/2010, de 2 dejulia, el capital a el
nUmero de acdanistas de una saciedad de inversiOn, a de una de sus
compartimentas, descendieran de las minimas establecidos en el Real Decreto
1082/2012, dichas instituciones gaEarán del plazo de un ana, durante el cual
padran cantinuar aperanda coma tales.

• Las acciones representativas del capital estatutaria maxima que no estén suscritas
a las que pasteriarmente haya adquirida Ia Sociedad, deben mantenerse en
cartera hasta que sean puestas en circulaciOn par las órganas gestares. Las
accianes en cartera deberán estar en pader del Depasitaria, tal y coma se
menciana en el articulo 80 del Real Decreta 1082/2012.

• Las valares mabiliarias y demás activas financieras de Ia Sociedad na pueden
pignararse ni canstituirse en garantia de ninguna clase, salvo para servir de
garantla de las aperacianes que Ia Saciedad realice en las mercados secundarios
oficiales de derivados, y deben estar baja Ia custadia de las Entidades legalmente
habilitadas para el ejercicia de esta funciOn.

• Se establecen unos porcentajes maximas de abligacianes frente a terceros y de
cancentraciOn de inversianes.

• La Sociedad debe cumplir can un coeficiente minima de liquidez del 3% del
promedio mensual de su patrimonlo, que debe materializarse en efectivo, en
depositos a cuentas a Ia vista en el Depositaria o en otra entidad de credito si el
Depositario no tiene esta consideracion, o en compraventas can pacto de
recompra a un dIa de valares de Deuda PQblica.

• La Sociedad se encuentra sujeta a unos limites generales a Ia utilizaciOn de
instrumentos derivados por riesgo de mercada, asi coma a unos limites par
riesgo de cantraparte.

La Sociedad Gestara percibe una camisiOn anual en cancepto de gastos de gestión
calculada sabre el patrimonio de Ia Sociedad. En los ejerdcios 2013 y 2012 Ia comisiOn
de gestiOn ha sido del 0,80%.

2
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CLASE 8Y

Inverpolo Veintiuno, 5. LC.A.V., 5.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejerciclo anual terminado el 31 de
diciembre de 2013
(Expresada en euros)

Igualmente se establece una remuneraciOn de Ta Entidad Depositaria calculada sobre el
patrimonio custodiado. En los ejercicios 2013 y 2012 Ia comisiOn de depositarla ha sido
del 0,10%.

b) GestiOn del riespo

La politica de inversiOn de Ia Sodedad, asi como Ia descripdan de los principales riesgos
asociados, se detallan en el folleto registrado y a disposiciOn del püblico en el registro
correspondiente de Ia C.N.M.V.

Debido a Ia operativa en mercados financieros de Ia Sociedad, los principales ñesgos a
los que se encuentra expuesta son los siguientes:

• Riesgo de mercado: representa el riesgo de incurrir en perdidas debido a
movimientos adversos en los precios de mercado de los activos financieros en los
que opera Ia Sociedad. Entre dichos riesgos, los más significativos son los tipos de
interés, los tipos de cambio y las cotizadones de los titulos que Ia Sociedad tenga
en cartera.

• Riesgo de credito: se trata del riesgo de que puedan originarse perdidas
potenciales debidas a cambios en Ia capacidad o intencion de Ia contraparte de
cumplir sus obligaciones financieras con Ia Sociedad.

• Riesgo de Iiquidez: se produce cuando existen dificultades en el momento de
realizar en el mercado los advos en cartera.

La Sociedad Gestora tiene establecidos los mecanismos necesarios para controlar Ia
exposicion a los riesgos de mercado, credito y liquidez. En este sentido, el control de los
coeficientes normativos mencionados en el apartado 1 .a), anterior, limitan Ia exposician
a dichos riesgos.

2. Bases de presentaciOn tie las cuentas anuales

a) Imapen fiel

Las cuentas anuales, formuladas por los Administradores de Ia Sociedad, han sido
preparadas a partir de los registros contables de Ia Sociedad, habiendose aplicado las
disposiciones legales vigentes en materia contable que le son aplicables, con el objeto
de mostrar Ia imagen fiel de su patrimonio, de su situaciOn financiera y de sus
resuftados.
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lnverpolo Veintiuno, S.I.C.A.V., S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicic anual terminado el 31 de
diciembre de 2013
(Expresada en euros)

Las cuentas anuales adjuntas se encuentran pendientes de aprobacion par Ia Junta
General de Accionistas de Ia Sociedad, si bien los Administradores estiman que serán
aprobadas sin modificaciones significativas.

b) Principios contables

Para Ta elaboracian de estas cuentas anuales se han seguido los principios y criterios
contables y de clasificaciOn recogidos, fundamentalmente, en Ia Circular 3/2008 de Ia
C.N.M.V. y sucesivas modificaciones. Las principias más significativos se describen en Ia
Nota 4, No existe ningün principia contable de aplicaciOn obligatoria que, siendo
significativo su efecto sabre estas cuentas anuales, se haya dejado de aplicar.

c) Comparabilidad

Las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2013 se presentan atendiendo a Ia
estructura y principios contables establecidos en Ia normativa vigente de Ia C.N.M.V.

Los Administradores de Ia Entidad presentan, a efectos comparativos, can cada una de
las partidas del balance de situacion, de Ia cuenta de perdidas y ganancias y del estado
de cambios en el patrimonia neto, además de las cifras del ejercicia 2013, las
correspondientes al ejercicio anterior.

No se han producido modificaciones contables que afecten significativamente a Ia
comparaciOn entre las cuentas anuales de los ejercicios 2013 y 2012.

d) ConsolidaciOn

lnverpolo Veintiuno, S.I.C.A.V., 5.A. pertenece a un grupo de saciedades segOn el
artkulo 42 del COdigo de Camercio cuya Sociedad dominante directa es Iberia Fruit S.L
Sociedad Unipersanal domiciliada en Calle Boix y Morer, 13- 1°A, Madrid. El Grupo
queda eximido de Ia obligacion de consolidadOn en base al cumplimiento del articula
43 del Codigo de Comercio.
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Inverpolo Veintiuno, S.l.C.A.V., S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejerciclo anual terminado el 31 de
diciembre de 2013
(Expresada en euros)

e) Estimaciones contables v correccion de errores

En determinadas ocasiones los Administradores de Ia Sociedad han realizado
estimaciones para obtener Ia valoracian de algunos activos, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos que figuran registrados en las cuentas anuales. Dichas estimaciones se
refieren, prindpalmente, al valor razonable y a las posibles perdidas por deterioro de
determinados activos financieros, silos hubiera, ACm cuando estas se consideren las
mejores estimaciones posibles, en base ala informaciOn existente en el momenta del
calculo, acontecimientos futuros podrian obligar a modificarlas prospectivamente, de
acuerdo con Ia normativa vigente.

En cualquier caso, el valor teOrico par acdOn de Ia Sociedad se vera afectado por las
fluctuaciones de los precios del mercado y otros riesgos asociados a las inversiones
financieras.

No existen cambios en las estimaciones contables ni errares que se hubieran producido
en ejercicios anteriores y hayan sido detectados durante los ejercicios 2013 y 2012.

Las cifras contenidas en los documentos que componen estas cuentas anuales, el balance de
situaciOn, Ia cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y
esta memoria, están expresadas en euros, excepto cuando se indique expresamente.

3. Propuesta y aprobaciOn de distribuciOn de resultados

El detalle de Ia propuesta de distribucion del resultado del ejerdcio 2013, por el Consejo de
AdministraciOn a Ia Junta General de Accionistas, asi como Ia aprobaciOn de Ia distribuciOn
del resultado del ejercicio 2012, es Ia siguiente:

Base tie reparto
Resultado del ejerciclo

_________________ _________________

Propue5ta de distribuciOn
Reserva legal
Reserva voluntada
Resultados negativos tie ejercidos anteriores

__________________ __________________

2013 2012

210 117,96 84 806,02

210 117,96 84 806,02

21 011,80 -

103 466,42 -

85 639,74 84 806,02

210 117,96 84 806,02

S



0L6235546

CLASE 8

Inverpolo Veintiuno, S.LC.A.V., 5.A.

Memoha de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2013
(Expresada en euros)

En base al ArtIculo 273 de Ia Ley de Sociedades de Capital, 0j existieran pérdidas de
ejercicios anteriores que hicieran que el valor del patrimonio neto de Ia Sociedad fuera
inferior a Ia cifra de capital social, el beneficio se destinara a Ia compensacian de estas
pérdidas”.

4. Resumen de los principios contables y normas de valoracion más significativos

Los principios contables más significativos aplicados en Ia formulaciOn de estas cuentas
anuales han sido los siguientes:

a) Principio de empresa en funcionamiento

En a elaboraciOn de las cuentas anuales se ha considerado que Ia gestiOn de Ia
Sociedad continuara en el futuro previsible. Por tanto, Ia aplicaciOn de las normas
contables no esta encaminada a determinar el valor del patrimonio a efectos de su
transmisiOn global o parcial ni el importe resultante en caso de su IiquidaciOn.

b) Princinlo del devenpo

Los ingresos y gastos se registran contablemente en funciOn del periodo en que se
devengan, con independencia de cuando se produce su cobro o pago efectivo.

c) Deudores

La valoraciOn inicial se realiza por su valor razonable que, salvo evidencia en contrario,
es el precio de a transacciOn, que equivale al valor razonable de Ia contraprestaciOn
entregada más los costes de transacciOn que les sean directamente atribuibles.

La valoracion posterior se hace a su coste amortizado. Los intereses devengados se
contabilizan en Ia cuenta de pérdidas y ganancias aplicando el metodo del tipo de
interes efectivo. No obstante, aquellas partidas cuyo importe se espere recibir en un
plazo de tiempo inferior a un ano se valoran por su valor nominal.

Las perdidas por deterioro del valor de las partidas a cobrar se calculan teniendo en
cuenta los flujos de efectivo futuros estimados, descontados al tipo de interés efectivo
calculado en el momento del reconocimiento. Las correcciones valorativas por deterioro
asi como su reversion se reconocen como un gasto o un ingreso en Ia cuenta de
perdidas y ganancias.
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Inverpolo Veintiuno, 5.LC.A.V., 5.A

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejerciclo anual terminado el 31 de
diciembre de 2013
(Expresada en euros)

d) Cartera de inversiones financieras

Las activos de Ia cartera de inversiones financieras han sido considerados coma advos
financieros a valor razonable con cambios en Ia cuenta de perdidas y ganancias. Los
principales productos financieros recogidos en Ia cartera, as! coma Ia determinacian de
su valor razonable se describen a continuaciOn:

Valores representativos de deuda: valores que suponen una deuda para su
emisor y que devengan una remuneracián consistente en un interes estableddo
contractualmente.

El valor razonable de los valores representativos de deuda cotizados se determina
par los precios de cotizaciOn en un mercado, slempre y cuando éste sea activo y
los precias se obtengan de forma consistente. Cuando no estén disponibles
precios de cotizaciOn el valor razonable se corresponde con el precio de Ia
transaccion más reciente siempre que no haya habido un cambio significativo en
las circunstancias económicas desde el momento de Ia transacciOn.

Los intereses devengados no cobrados de valores representativos de deuda se
periodifican de acuerdo con el tipo de interes efectivo y forman parte del
resultado del ejercicio.

• Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos par otras
entidades, tales como acciones y cuotas participativas, que tienen Ia naturaleza
de instrumentos de capital para el emisor.

El valor razonable de los instrumentos de patrimonio cotizados Ic establece el
cambio ofidal de derre del dia de Ia fecha del balance, si existe, a inmediato
hábil anterior o el cambic media ponderado si no existiera precio oficial de cierre.

• DepOsitos en entidades de credito: depOsitos que Ia Sociedad mantiene en
entidades de crédito, a excepciOn de los saldos que se recogen en el epigrafe de
“Tesorerla”.

Se considera valor razonable el precio que iguala el rendimiento interno de Ia
inversion a los tipos de mercado vigentes en cada momenta.
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Inverpolo Veintiuno, S.I.C.A.V., S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2013
(Expresada en euros)

• Acciones a participaciones de otras Instituciones de Inversián Colectiva: su valor
razonable se establece en funciOn del valor liquidativo o valor de cotizacion del
dia de referenda. En el caso de que para el dia de referenda nose calculara un
valor liquidativo, se utiliza el Ultimo valor liquidativo disponible. Para las
inversiones en lnstftuciones de Inversion Colectiva de InversiOn Libre, lnsfituciones
de InversiOn Colectiva de Instituciones de InversiOn Colectiva de InversiOn Ubre e
lnstituciones de Inversion Colectiva extranjeras similares, seglin el articulo 48.1. j)
del Real Decreto 1082/2012, se utillzan, en su caso, valores Iiquidativos
estimados.

• Derivados: incluye, entre otros, las diferencias de valor en los contratos de futuros
y forwards, las primas pagadas/cobradas por warrant y opciones
compradas/emitidas, cobros o pagos asociados a los contratos de permuta
financiera, asi como las inversiones en productos estructurados.

El valor del cambio oficial de cierre el dia de referencia determina su valor
razonable. Para los no negociados en mercados organizados, Ia Sociedad Gestora
establece un modelo de valoraciOn en funciOn de las condiciones especlficas
establecidas en Ia Circular 3/1998 de Ia C.N.M.V., derogada por Ia Circular
6/201 0, de 21 de diciembre de 2010, de Ia C.N.M.V.

Los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable de su inversiOn, se
darán de baja con cargo a Ia cuenta de perdidas y ganancias.

Los activos y pasivos financieros se dan de baja en el balance cuando se traspasan,
sustancialmente, todos los riesgos y beneficios inherentes a Ia propiedad de los
mismos.

e) AdpuisiciOn y cesiOn temporal de activos

Las adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesiOn se
contabilizan por el importe efectivo desembolsado, cualquiera que sean los
instrumentos subyacentes, en Ia cuenta de activo correspondiente.

La diferencia entre este importe y el precio de retrocesión se imputa como ingreso en Ia
cuenta de perdidas y ganancias utilizando el metodo del tipo de interEs efectivo.

Las diferencias de valor razonable se imputan en Ia cuenta de perdidas y ganancias en
el epigrafe de “VariadOn del valor razonable en instrumentos financieros”.
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Inverpolo Veintiuno, S.I.C.A.V., S.A.

Memoria de 1a5 cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2013
(Expresada en euros)

La cesión en firme del activo adquirido temporalmente se registra como pasivo
financiero a valor razonable con cambios en perdidas y ganancias.

fl Instrumentos de Iatrimonio

Los instrumentos de patrimonio cotizados se registran en el momento de su
contratación par el valor razonable de Ia contraprestacian entregada, incluyendo los
costes de transaccion explicitos directamente atribuibles a a operacion.

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de
estos activos se reflejan en Ia cuenta de pérdidas y ganancias de Ia siguiente forma: las
diferencias negativas a diferencias positivas se registran baja el epigrafe de “Deterioro y
resultado por enajenaciones de instrumentos financieros” o de “VariaciOn del valor
razonable en instrumentos financieros por operaciones de Ia cartera interior o
exterior”, segOn los cambios se hayan liquidado a no, utilizando como contrapartida Ia
cuenta de “Instrumentos de patrimonlo”, de Ia cartera interior o exterior del activo del
balance.

g) Valores representativos de deuda

Los valores representativos de deuda se registran en el momento de su liquidacion por
el valor razonable de Ia contraprestacion entregada, incluyendo los costes de
transaccion explicitos directamente atribuibles a Ia operaciOn.

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de
estos advos se reflejan en Ia cuenta de perdidas y ganancias de Ia siguiente forma: las
diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe de “Deterioro y
resultado por enajenaciones de instrumentos financieros” o de “Variacion del valor
razonable en instrumentos financieros par operaciones de Ia cartera interior o
exterior”, segün los activos se hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida Ia
cuenta de “Valores representativos de deuda”, de Ia cartera interior o exterior del
activo del balance.

h) Operaciones de derivados, exceoto permutas financieras

Las operaciones de derivados se registran en el momento de su contrataciOn y hasta el
momento de cierre de Ia posicion o el vencimiento del contrato, en el epigrafe
correspondiente de cuentas de orden, par el importe nominal comprometido.
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Memoda de las cuentas anuales correspondiente al ejerciclo anual terminado el 31 de
diciembre de 2013
(Expresada en euros)

Los fondos depositados en concepto de garantia tienen Ia consideraciOn contable de
deposito cedido, registrandose en el capitulo correspondiente del epigrafe de
“Deudores” del activo en el balance de situaciOn.

El valor razonable de los valores aportadas en garantia se registra en cuentas de arden
en el epigrafe de “Valores aportados coma garantla par Ia lnstitucion de Inversion
Colectiva”.

Las primas resultantes de las opciones campradas o emitidas se reflejan en el epigrafe
de “Derivados” del activo o pasiva del balance, en Ia fecha de ejecuciOn de Ia
operaciOn.

Las diferencias que surjan coma consecuencia de los cambias en el valor razonable de
estas activos se reflejan en Ia cuenta de perdidas y ganancias de Ia siguiente farma: las
diferencias negativas a diferencias pasitivas se registran baja el epigrafe de “Resultados
par operacianes con derivados” ode “VariaciOn del valor razonable en instrumentos
financiero5 par operaciones con derivados”, segUn estos se hayan liquidado a no,
utilizando coma contrapartida el epigrafe de “Derivados”, de Ia cartera interior a
exterior del activa o del pasivo corriente del balance.

I) Moneda extraniera

En el casa de partidas monetarias que sean tesorerla, debitos y créditos, las diferencias
de cambio, tanto positivas coma negativas, se reconacen en Ia cuenta de pérdidas y
ganancias baja el epigrafe de “Diferencias de cambio”.

Para el resto de partidas monetarias y no monetarias que forman parte de Ia cartera de
instrumentos financieras, las diferencias de cambio se tratan conjuntamente con las
perdidas y ganancias dedvadas de Ia valaraciOn.

j) Acciones propias y Prima de emisión

La adquisiciOn par parte de Ia Saciedad de sus propias acciones se registra en el
patrimonio neto de esta, can signo negativo, por el valor razonable de Ia
contraprestaciOn entregada.

Las diferenclas positivas a negativas que se producen entre Ia contraprestaciOn recibida
en Ia colocaciOn a enajenacian y el valor nominal o el valor razonable de dichas
acciones, segün se trate de acciones puestas en circulaciOn par primera vez a
previamente adquiridas par Ia Sociedad, se registraran en el epigrafe de “Prima de
emisiOn” del patrimania atribuido a accianistas.
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Inverpolo Veintiuno, S.l.C.A.V., S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2013
(Expresada en euros)

Los gastos y costes de transaccion inherentes a estas operaciones se registran
directamente contra el patrimonio neto como menores reservas, netos del efecto
impositivo, a menos que se haya desistido de Ia transaccion o se haya abandonado, en
cuyo caso se imputara a a cuenta de perdidas y ganancias.

En el apartado octavo del articulo 32 de Ia Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones, se
establece que Ia adquisician por Ia Sociedad de sus acciones propias, entre el capital
inicial y el capital estatutario máximo, no estará sujeta a las limitaciones establecidas
sobre adquisicion derivativa de acciones propias en Ia Ley de Sociedades de Capital. Por
debajo de dicho capital minimo Ia Sociedad podra adquirir acciones con los limites y
condiciones establecidos en Ia citada Ley de Sociedades de Capital.

k) Valor teOrico de las acciones

La determinaciOn del patrimonio de Ia Sociedad a los efectos del calculo del valor
teOrico de as correspondientes acciones que lo componen, se realiza de acuerdo con
los criterios establecidos en Ia Circular 6/2008, de 26 de noviembre, de Ia C.N.M.V.

I) Impuesto sobre beneficios

La cuenta de perdidas y ganancias recoge el gasto por el Impuesto sobre beneficios, en
cuyo cálculo se contempla el efecto del diferimiento de las diferencias producidas entre
Ia base imponible del impuesto y el resultado contable antes de aplicar el impuesto que
revierte en periodos subsiguientes.

Los pasivos por impuestos diferidos se reconocen siempre, en cambio los activos por
impuestos diferidos sOlo se reconocen en Ia medida en que resulte probable que Ia
lnstituciOn disponga de ganancias fiscales futuras que permitan Ia aplicaciOn de estos
activos.

Los derechos a compensar en ejercicios posteriores por las perdidas fiscales no dan
lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningUn caso y solo se
reconocen mediante Ia compensaciOn del gasto por impuesto con Ia frecuencia del
calculo del valor liquidativo. Las pérdidas fiscales que puedan compensarse se registran
en el epigrafe de “Cuentas de orden - Perdidas fiscales a compensar”.
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Inverpolo Veintiuno, S.LC.A.V., S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejerciclo anual terminado el 31 de
diciembre de 2013
(Expresada en euros)

5. Deudores

El desglose de este epigrafe, at 31 de diciembre de 2013 y 2012, es et siguiente:

Administraclones Pübhcas deudoras
Operaciones pendientes de hquidar

2013 2012

El capitulo de “Administradones Püblicas deudoras” al 31 de diciembre de 2013 y 2012 se
desgiosa tal y como sigue:

2013 2012

Retendones pradodas en el ejerdcio sobre intereses y otms
rendimientos de capital mobiliaho
Retendones de ejercicios anteriores

24 628,41 21 294,12

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

2013 2012

1 818,81 -

8 710,43 841449

El capftulo de “Administraciones Püblicas acreedoras” al 31 de diciembre de 2013 recoge,
principalmente, el impuestos sobre beneficios devengado en el ejerdcio.

El capitulo de “Acreedores - Otros” recoge, principalmente, el importe de los gastos de
auditoria asi como las comisiones de gestion y depositarla pendientes de pago al cierre del
ejercicio correspondiente.

Durante los ejercicios 2013 y 2012, Ia Sodedad no ha realizado pagos que acumularan
aplazamientos superiores a los legalmente establecidos. Asimismo al cierre de los ejercicios
2013 y 2012, Ia Sociedad no tiene saldo alguno pendiente de pago que acumule un
aplazamlento superior al plazo legal establecido.

24 628,41
389.50

21294,12
86.70

25 017,91 21 380,82

6. Acreedores

19064,76
5 5 63,65

11351,52
9 942,60

Administraciones Püblicas acreedoras
Otros

10 529,24 8 414,49
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Inverpolo Veintiuno, S.LC.A.V., S.A.

Memoria do las cuentas anuales correspondiente aT ejerciclo anual terminado el 31 de
diciembre do 2013
(Expresada en euros)

7. Cartera do inversiones financieras

El detalle de Ia cartora de valores do Ia Sociedad, por tipo do
2013 y 2012 so muestra a continuación:

Cartera interior
Valores representativos do deuda
Instrumontos do patrimonio
Instituciones do InversiOn Colectiva
DepOsitos en Entidades do Credito

Cartera exterior
Valores ropresontativos do deuda
Instrumontos do patdmonio
Instituciones do InversiOn Colediva
Dorivados

Inversiones morosas, dudosas 0 en Iiflgio

Intereses do Ia cartera do inversiOn

active, al 31 do diciombro do

2013 2012

1 194 521,82 1 567 199,04
915 344,97 1 098 467,23
78111,00 136891,00

974,42 1 503,39
200 091,43 330 337,42

1 340 093,01 765 919,26
302 830,77 205 276,74
500 701,00 281 009,63
536 56123 279 632,88

0,01 0,01

21 815,76 24466.24

2 556 430,59 2 357 584.54

En los Anoxos I y II adjuntos, partes intograntos do osta memoria, so detallan Ia cartera do
inversiones financieras y las inversiones en derivados do Ia Sociedad, rospoctivamonte, al 31
do diciombre de 2013. En los Anoxos Ill y IV adjuntos, partes integrantes do esta memoria, so
detallan Ia cartera do inversiones financieras y las inversionos en dorivados do Ia Sociodad,
respectivamonte, al 31 do diciombre do 2012.

Al 31 do diciombro do 2013 y 2012 todos los titulos recogidos dontro do Ia cartera de
invorsionos financioras so oncuontran depositados en UBS Bank, S.A.U., excopto los dopositos
con otras ontidados financieras distintas del Depositario.
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Inverpolo Veintiuno, S.LC.A.V., S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
dkiembre de 2013
(Expresada en euros)

8. Tesorerla

El detalle de este epigrafe al cierre de 105 ejercicios 2013 y 2012, se muestra a continuaciOn:

2013 2012

Cuentas en el depositario
Otras cuentas de tesorerla

33 552,75 23 032,76
- 865,86

33 552,75 23 898,62

Durante los ejercicios 2013 y 2012 el tipo de interés de remuneradon de Ia cuenta en el
Depositaria ha sido durante dichos ejercicios del Eonia menos 0,5%.

El detalle del capitulo de “Otras cuentas de tesorerla” de Ia Sociedad al 31 de diciembre de
2012, recogla el saldo mantenido en Santander Investment, S.A.

9. Patrimonio atribuido a acdonistas

El movimiento del Patrimonio atribuido a accionistas durante los ejercidos 2013 y 2012 se
detalla en el Estado de cambios en el patrimonio neto.

a) Capital Social

El movimiento del capital social durante los ejercicios 2013 y 2012, se muestra a
continuacion:

0peracion con
2012 aczica DUos 2013

2400000,00 - - 2400000,00
679 744,00 679 744,00

Capital inkial
capital estatulaño

capital Inicial
capital estatutario

3 079 744,00 - - 3 079 744,00

Opeiadon on
2011 acdDn DUos 2012

2 400 000,00 - - 2 400 000,00
679744,00 - - 679744,00

3 079 744,00 - - 3 079 744,00

El capital social inicial está representado por 187.500 acciones nominativas de 12,80
euros nominales cada una, totalmente suscritas y desembolsadas.
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Inverpolo Veintiuna, 5.I.C.A.V., S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2013
(Expresada en euros)

Desde el 1 de diciembre de 2006 las acciones de a Sociedad estan admitidas a
negociaciOn en el Mercado Alternativo Bursátil, sistema organizado de negociaciOn de
valores autorizado por acuerdo del Consejo de Ministros de fecha 30 de diciembre de
2005.

El capital estatutario maxima se establece en 24.000.000,00 euros representado por
1.875.000 accianes nominativas de 12,80 euros nominales cada una.

b) Reservas y resultado del eiercicio

El movimiento de las reservas y el resultado durante las ejercicios 2013 y 2012, se
muestra a continuaciOn:

Distribudon
ruhadosde

2012 2012

76108,63 . - 76108,63
10 168,48 - - 10 168,48
40 584,42 - - - 40 584,42

(170 445,76) 84806,02 - - (85 639,74)
84806,02 (84 806,02) 210117,96 - 210117,96

41 221,79 - 210117,96 - 251 339,75

Distñbudon
resultados tie

2011 2011

ReseNa legal
Reserva voluntaria
Otras reservas
Resultado tie ejercicios anteriores
Resultado del ejercicio

76108,63 - - 76108,63
10168,48 - - - 10168,48
40 584,42 - - - 40 584,42

(142 136,49) (28309,27) - - (170445,76)
(28 309,27) 28 30927 84806.02 - 84806,02

(43584,23) - 84806,02 - 41 221,79

La reserva legal se data de confarmidad con el Artlcula 274 de Ia Ley de Saciedades de
Capital, que establece que, en tada casa, una cifra igual all 0 par 100 del beneficio del
ejerciclo se destinará a ésta hasta que alcance, al menas, el 20 par 100 del capital
social. Na puede ser distribuida y si es usada para compensar perdidas, en el casa de
que na existan atras reservas dispanibles suficientes para tal fin, debe ser repuesta can
beneficios futuras.

Reserva legal
Reserva voluntada
Otras reserves
Resultado tie ejercicios anteriores
Resultado del ejercicio

Resultado tie
2013 Duos 2013

Resultado tie
2012 Otres 2012

15
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Inverpolo Veintiuno, S.I.C.A.V., 5.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2013
(Expresada en euros)

c) Acciones propias

El movimiento del epigrafe de Acciones Propias” durante
ha sido el siguiente:

2013

Saldo all de enero (726 453,59)

Entradas (90,64)
Salidas

Saldo a! 31 de diciembre

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 Ia Sociedad mantenia
propias en cartera, respectivamente.

d) Valor teOrico

El valor teOrico de las acciones al
siguiente forma:

Patrimonio atribuido a accionistas

Nümero de acdones en circuladOn

Valor teOrico por acdon

Numero de accionistas

e) Accionistas

Al cierre de los ejercicios 2013 y 2012, 1 accionista posee acciones que representan el
99,93% de Ia cifra de capital social a dichas fechas, asi como un porcentaje individual
superior al 20%, por lo que se consideran participaciones significativas de acuerdo con
el artlculo 31 del Real Decreto 1082/2012 de Instituciones de Inversion Colectiva.

los ejercidos 2013 y 2012,

2012

(726 442,04)

(25,24)
13.69

(726 544,23) (726 453,59)

53.082 y 53.075 acciones

31 de diciembre de 2013 y 2012 se ha obtenido de Ia -

2013 2012

2604472,01 2394449,49

187523 187530

13,89 12,77

117 124

16
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Inverpolo Veintiuno, S.I.C.A.V., 5.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2013
(Expresada en euro5)

Al ser el accionista con participaciOn significativa una persona juridica, se incluye el
detalle del mismo:

2013 2012

Iberia Fruit, S,L., Sociedad Unipersonal

10. Cuentas de compromiso

99,93% 99.93%

99,93% 99,93%

En los Anexos II y IV adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detalla Ia cartera de
inversiones en derivados dela Sociedad al 31 de diciembre de 2013 y 2012, respectivamente.

11. Otras cuentas de orden

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

2013 2012

Capital nominal no suscrito ni en circulaciOn
Perdidas fiscales a compensar

20 920 256,00
34 638,27

20 920 256,00
123 984,38

20 954 894,27 21044240,38

12. Administraciones PQblicas y situation fiscal

El regimen fiscal de Ia Sociedad está regulado par el Real Decreta 4/2004, de 5 de marzo, por
el que se aprueba el Texto Refundido de Ia Ley del Impuesto sabre Sociedades, modificado
par Ia Ley 23/2005, de 18 de noviembre, de refarmas en materia tributaria para el impulso a
Ia productividad, por su desarrollo reglamentario recogido en el Real Decreto 1777/2004, de
30 de julio, y sus modificaciones posteriores, encontrándose sujeta en dicho impuesto a un
tipo de gravamen deli par 100, siempre que el nUmero de accionistas requerido sea coma
minima el previsto en eI articulo novena de a Ley 35/2003 y sucesivas madificaciones.

El capitulo de “Acreedores - Administraciones Publicas” recoge el Impuesto sobre beneficios
devengado en el ejercicio, que se obtiene, principalmente, de aplicar el tipo impositivo del
1 % at resultado contable una vez deducidas las bases imponibles negativas de ejercicias
anteriores que se compensan en este ejercicia. No existen diferencias significativas entre el
resultado contable antes de impuestas del ejercicio y Ia base imponibte del Impuesto sabre
beneficias.
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Inverpolo Veintiuno, 5.I.C.A.V., SA

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2013
(Expresada en euros)

IDe acuerdo con Ia legislacion vigente, las declaraciones para los diferentes impuestos a los
que Ia Sociedad se halla sujeta no pueden considerarse definitivas hasta haber sido
inspeccionadas por las autoridades fiscales o haber transcurrido el plazo de prescripciOn de
cuatro anos. La Sociedad tiene abiertos a inspecciOn todos los impuestos a los que está sujeto
de las Ultimos cuatro ejercicios.

No existen contingenclas significativas que pudieran derivarse de una revision por las
autoridades fiscales.

13. Otra informaciOn

La Sociedad Gestora ha adoptado procedimientos para evitar conflictos de interes y
asegurarse de que las operaciones vinculadas se realizan en interes exclusivo de Ia Sociedad y
a precios de mercado. Los informes periadicos incluyen, segün Ic establecido en a Circular
4/2 008, informacian sabre las operaciones vinculadas realizadas, silas hubiera.

Adicionalmente, en Ia Nota de “Actividad y gestiOn del riesgo” se indica el importe de las
comisiones retrocedidas con origen en las Instituciones de InversiOn Colectiva gestionadas por
entidades pertenecientes al Grupo de Ia Sociedad Gestora, en caso de que se hubieran
producido durante el ejercicio.

Respecto a Ia operativa que realiza con el Depositario, en Ia Nota de “Tesorerla” se indican
las cuentas que mantiene Ia Sociedad con el Depositario y en los Anexas I y Ill se recogen las
adquisiciones temporales de activos realizadas con este.

Al tratarse de una entidad que por sus peculiaridades no dispone de empleados ni oficinas y
que por su naturaleza está gestionada par una Sociedad Gestora de Insthuciones de lnversián
Colectiva, los temas relativos a Ia protecciOn del media ambiente y Ia seguridad y salud del
trabajador aplican exclusivamente a dicha Sociedad Gestora.

Los honorarios percibidos por PricewaterhouseCoopers Auditores, Si., por seMcios de
auditorla de cuentas anuales de los ejercidos 2013 y 2012, ascienden a 2 miles de euros, en
ambos casos.

Durante los ejercicios 2013 y 2012 no han existido remuneraciones a los miembros del
Organo de AdministratiOn, ni existen obligaciones contraFdas en materia de pensiones y de
seguros de vida respecta a los miembros del Consejo de Administration, ni anticipos o
créditos concedidos a los mismos, ni se han asumido otras obligaciones por su cuenta a titulo
de garantla.
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Inverpolo Veintiuno, S.I.C.A.V., LA.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
didembre de 2013
(Expresada en euros)

El Conseja de Administradon de Ia Sociedad, al 31 de diciembre de 2013, se compane de
tres hombres.

En relaciOn a las situaciones de conflictos de interés detalladas en el artlculo 229.1 de Ia Ley
de Saciedades de Capital, los Administradores de Ia Sociedad manifiestan que, al 31 de
diciembre de 2013, nose encontraban en ningün supuesto de conflicto de interEs directo o
indirecta con Ia adividad de Ia Sociedad.

Tat y coma se define en et artlculo 229.2 de Ia citada Ley, Ta relaciOn de miembros del
Consejo de AdministraciOn que mantienen participaciones en sociedades con el mismo o
analoga género de actividad que constituye el abjeta social de Ia Sociedad y/u ostenten
cargos o funciones en dichas sodedades, se recoge a continuaciOn:

D. Ivan Ernesto Garcia Campal, D. Antonio Garcia Malmierca y 0. Alvaro Garcia Campal no
tienen partlcipaciOn accionarial ni desempenan cargo alguno en otra Sociedad de InversiOn
de Capital Variable a en otra Saciedad con objeto social análago a complementarlo.

Asimismo, segün Ia informaciOn de Ia que disponen las miembrds del Cansejo de
AdministraciOn, Ia cual ha sido obtenida con Ia mayor diligencia debida, las personas
vinculadas con los miembros de dicho Cansejo de AdministraciOn, segün se detallan en el
artlculo 231 de Ia Ley de Sociedades de Capital, astentaban las siguientes participaciones
directas a indirectas en el capital de una sociedad can el mismo, análago a complementaria
genera de adividad al que constituye el abjeta social de Ia Sociedad y/u astentaban las
siguientes cargos o funciones en dichas sociedades:

D. Ivan Ernesto Garcia Campal, D. Antonio Garcia Malmierca y D. Alvaro Garcia Campal
declaran que, las personas vinculadas a ellos no tienen participación accionarial ni
desempenan cargo alguno en otra Sociedad de Inversion de Capital Variable a en otra
Sociedad con objeto social analogo a complementaria.

Par To que hace referencia aI resto de Ia infarmaciOn solicitada por Ia Ley de Sociedades de
Capital en su artIculo 260 y que no ha sido desarrallada en esta memoria, debemos indicar
que Ia misma no es de aplicaciOn a Ia Sociedad pues nose encuentra en las situaciones
cantempladas par las apartados correspondientes de dicho articulo.
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CLASE 8?

lnverpolo Veintiuno, S.I.C.A.V., 5.A.

Informe de gestiOn del ejerciclo 2013

EvoluciOn de mercados

Durante el año hemos vista 3 cuatrimestres claramente diferenciados. De enero a abril
continuO Ia tendencia vigente desde2008 de curvas de tipos cayendo. En mayo tocamos el
minimo de rentabilidad deli 0 afios aleman en eli, 17%, nivel que ya habiamos vista por dos
veces en 2012 y que esta vez actuaba como claro suelo de los tipos ya que, desde ahi hasta
septiembre, no paro de subir, haciendo máximos en 2,05%. Durante Ia ültima parte del año
el mercado de tipos se ha movido muy lateralmente, con el Bund terminando en el 1,93%,
claramente por encima deli ,32 % de jnicio de 2013.

En EE. UU. el comportamiento de los tipos ha sido similar, pero Ia subida ha sido mayor. El
bono a 10 anos terminaba 2013 en el 3,03%, desde eli ,76% de inicio de ejercicio.

El credito y gobiernos perifericos europeos se han comportado muy bien, con fuertes bajadas
en los diferenciales que han permitido terminar el ano con rentabilidades totales positivas,
destacando el buen año del High Yield’ y de los perifericos europeos. La excepciOn ha
venido de los mercados emergentes, que han arrojado pérdidas, tanto en moneda local como
en “hard currency”.

El año bursátjl fue de menos a más. Conforme avanzaba 2013, las inquietudes en torno a Ia
crisis de Ia zona euro, el bloqueo politico en EE. UU., un aterrizaje forzoso en China y los
riesgos geopoliticos fueron remitiendo, con Ia consiguiente mejora generalizada de las
condiciones economicas que cristalizaban en una recuperacion econOmica a nivel global. La
paulatina reduccion de los riesgos se sumo a un contexto de tipos de interes muy bajos y a Ia
enorme liquidez que hay en el mercado como consecuencia de las politicas expansivas de los
principales bancos centrales.

El Ibex acaba 2013 con un +21,4%, similar a lo logrado por las principales plazas mundiales
con Ia excepciOn de Japan, con un Nikkei se anotaba un +56% gracias a Ia agresiva politica
de su banco central y a Ia devaluacion del yen. En Europa, el DAX subia un 25%, el CAC un
17% y el rn 00 un 14%. La bolsa americana, representada por el SP 500, subia un 25%,
alcanzando máximos historicos. Destaca tambien el extraordinario comportamiento del
Nasdaq, con un +40%.

Dentro de los emergentes, los BRIC (Brasil, Rusia, India y China) pareclan destinados a
recoger el testigo de Estados Unidos, Europa y Japon para liderar Ia economla mundial, pero
a lo largo del año se fueron revisando a Ia baja sus previsiones, generándose en algunos
casos desequilibrios que han afectado negativamente a sus divisas. La negativa evolucion de
las materias primas ha sido otro de los factores dave para este mal comportamiento. Los
cuatro indices de estos paises registraban perdidas en el año, con caldas dell 9% en el
Bovespa o el 13% en Ia bolsa de Shanghai.
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Informe de gestiOn del eiercicio 2013

A nivel sectorial, destacaban los sectores mas c[clicos (autos, media, seguros), con subidas
superiores at 30%. A ellos se unia el sector farmaceutico, con más de Un 30%, destacando
espedalmente biotecnologIa. En el lado negativo se situaban materiales por Ia mala evoluciOn
de las materias primas, inmobiliarias, Utilities y energia.

Al final del trimestre Ia cartera estaba invertida aproximadamente en un 35,02% en renta
variable, 44,85% en renta fija y el resto en activos del mercado monetario e inversiones
alternativas.

La inversion en renta variable y en renta fija se tentra principalmente en mercados
desarrollados de Ia zona Euro y EE. UU., presentando una adecuada diversificaciOn tanto
sectorial como geografica.

Se han realizado operaciones con derivados con Ia finalidad de cobertura yb inversion con un
resuttado acumulado durante el eJercicio de -23,41 euros. En ningün momento se han
superado los [mites y coeficientes establecidos.

La volatilidad de Ia cartera en el ültimo ano ha sido de 4,28% y Ia volatilidad del benchmark
en el Oltimo año ha sido del 3,92%.

La rentabilidad acumulada de Ia Sodedad a cierre de 2013 es de 8,78%.

Dada su advidad, el uso de instrumentos financleros par Ia Sociedad esta destinado a Ia
consecuciOn de su objeta social, ajustando sus objetivos y polIticas de gestiOn de los riesgos
demercado, crédito, y liquidez de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por Ia Ley
35/2003, de 4 de noviembre, modificada por Ia Ley 31/2011 y sucesivas modificaciones, de
Instituciones de InversiOn Colectiva y desarrollados par el Real Decreto 108212012, de 13 de
Julio, par el que se reglamenta dicha Ley y las carrespondientes Circulares emitidas par Ia
CamisiOn Nacional del Mercado de Valares.

Gastos de l+D y Medio Ambiente

A lo largo del ejercicio no ha existido actividad en materia de investigaciOn y desarrollo.

En Ia contabilidad de Ia Saciedadcarrespondiente a las cuentas anuales del ejercido 2013 no
existe ninguna partida que deba ser incluida en el dacumento aparte de informaciOn
medioambiental.
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Informe de gestiOn del ejerciclo 2013

Acciones propias

La Sociedad no ha realizado ninguna clase de negocio sabre sus acciones propias a Ia largo
del pasado ejercicio 2013, distinto al previsto en su objeto social exclusivo coma lnstituciOn
de Inversion Colectiva sujeta a Ia Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones, reguladora de las
Instituciones de InversiOn Colectiva y a Ia Orden del Ministerio de Economfa y Hacienda de 6
de Julio de 1993, sabre normas de funcionamiento de las Sociedades de Inversion Colectiva
de Capital Variable. En Ia Memoria se senala el movimiento de acciones propias que ha
tenido lugar durante el ejercido 2013,

Acontecimientos posteriores al cierre al 31 de diciembre de 2013

Desde el cierre del ejerclcio al 31 de diciembre de 2013 hasta Ia fecha de este informe de
gestiOn, no se han producido hechos posteriores de especial relevancia que no se senalen en
Ia Memoria.
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Inverpolo Veintiuno, S.I.C.A.V., 5.A.

FormulaciOn de las cuentas anuales e informe de gestiOn

Reunidos los Administradores de Inverpolo Veintiuno, 5.LC.A.V., S.A., en fecha 31 de marzo
de 2014, yen cumplimiento de Ia legislaciOn vigente, proceden a formular las cuentas
anuales y el informe de gestiOn del ejerciclo comprendido entre eli de enero y el 31 de
diciembre de 2013, las cuales vienen constituidas por los documentos anexos que preceden a
este escrito, los cuales han sido extendidos en papel timbrado del Estado, con numeraciOn
correlativa e impresos par una cara, conforme a continuacion se detalla:

Ejemplar Documento NUmero de foIio5 en papel timbrado

Primer ejemplar Cuentas anuales Del 0L6235536 al 0L6235567
Informe de GestiOn Del 0L6235568 al 0L6235570

FIRMANThS:

D. IVAN ERNESTO GARCIA CAMPAL D. ALVARO GARCIA CAMPAL
Presidente Consejero

D. ANTONIO GARCIA MALMIERCA
Consejero



Inverpolo Veintiuno, S.I.C.A.V., 5.A.

Declaracion Negativa acerca de Ia informaciOn medloambiental en las cuentas anuales

Los abajo firmantes, como Administradores de Ia sociedad citada, manifiestan que en Ia
contabilidad correspondiente a las presentes cuentas anuales no existe ninguna partida de
naturaleza medloambiental que deba ser incluida en Ia Memoria, de acuerdo a las
indicaciones de Ia tercera parte del Plan General de Contabilidad (Real Decreto 1514/2007 de
16 de Noviembre).

D. IVAN ERNESTO GARCIA CAMPAL D. ALVAR0 GARCIA CAMPAL
Presidente Consejero

0. ANTONIO GARCIA MALMIERCA
Consejero


