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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Accionistas de Romero Inversiones Mobiliarias, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A.
(en adelante, ia 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 normative 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 y la evaluacidn de si su presentacion, los principios y criterios contables utilizados y las
estimaciones realizadas, estan de acuerdo con el marco normativo de informacidn financiera que resulta
de aplicacidn.

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

El informe de gestion adjunto del ejercicio 2013 contiene las explicaciones que los administradores
consideran oportunas sobre la situacion de la Sociedad, la evolucion de sus negocios y sobre otros
asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacién
contable que contiene ei citado informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio
2013. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de gestion con el alcance
mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revisién de informacion distinta de la obtenida a
partir de los registros contables de la Sociedad.
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ROMERO INVERSIONES MOBILIARIAS, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 Y 2012

(Euros)

ACTIVO 31-12.2013 31-12.2012 %} PATRIMONIO Y PASIVO 31-12-2012 31-12.2012 )
ACTIVO NO CORRIENTE - PATRIMONIO ATRIBLHDO A PARTICIPES O 10.035.182,84 7.651.7%5,18
ACCIONISTAS
Inmovillzade intangible - Fondos reembolsables atribuidos & 10.038.182,84 7.861.785,18
participes o accionistas
Inmoviiizado materiai Capital 7.089.040,00 5.898.560,00
Bienes inmuebies de uso propio - - Participas - B
Mobiliaric y enseres - Prima de emision 473.043 92 26.282,20
Actives per Impueste diferide - - Reservas 1.623.891 51 1.161.939,22
ACTIVO CORRIENTE 10.049.325,33 7.661.80294 {Acciones propias) - {111,65)
Deudores 1.569.112,80 47.822.97 Resultades de ejercicios antericres . {176,204 48)
Cartera de inversiones flnancleras 8.318.649,18 7.251.708,82 Otras aporaciones de socios . -

Cartera interior 3.955.714,78 3.196.938,81 Resultade del ejercicio 879.207.41 839.330,18
Valores representativos de deuda 3.112.470,70 2.538.583,89 (Dividendo a cuenta) - .
instrumentos de patrimonio 843.544 08 658,352,802 | Ajustes por camblos de valor en

inmovilizade material de uso propic

Instiuciones de Inversion Colectiva - - Otro patrimonioc atrlbuide -

Depésitos en EECC -

Perivatas - PASIVO NO CORRIENTE

Qtros - - Provisiones a largo piazo -

Cartera exterior 4,295,082 88 3.578.400,03 | Deudas a largo piazo - .
Vaiores representativos de deuda 353.805.88 182.851,30 Pasivos por impuestc diferide - -
nstrumentos de patrimonio 1.788.745 34 1.596.725 67
instituciones de Inversion Colectiva 2,153.348,35 2.198.823,08 | PASIVO CORRIENTE 14.142 49 10.007,78
Depésitos en EECC B - Provisiones a corio plazo . -
Derivados - Deusias a corto plazo - -

Otros - - Acreedores 14.142,4% 10.007,78
Intereses de |a cartera de Inversion 5T.122,87 33.277.65 Pasives financieros . -
inversiones moresas, dudosas o en litigio § 821,92 43.084,03 Derivados -

Periodificaciones - - Periodiflcaciones - .
Tesorera 171,563,318 362.272,05
TOTAL ACTIVD 40.049.325,33 7.661.802,84 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVED 10.049.325,33 7.661,802,84

CUENTAS DE ORDEN

CUENTAS DE COMPROMISO

Compromisas por operaciones largas de
derivadas

Compromisos por operaciones cortas de
derivados

OTRAS CUENTAS DE ORDEN
Vaipres cedidos en préstamo por ja G
Valores aportados come garantia por 1a IC
\alores recibidos en garantia por la 1IC
Capital nominal no suscrito ni en circulacion
(SICAV)
Pérdidas fiscales & compsensar
tros

1E,880,960,00

48.211.288,34

16.990.960,00

18.051 440,00

158,848,234

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

16.890.960,00

18.211.268,34

Las Notas 1 a2 11 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante

{*y Se presanta, Unica y exclusivamente, a efectos comparatives.

del balance al 31 de diciembre de 2013,
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ROMERO INVERSIONES MOBILIARIAS, 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 (4

Comisiones de descuentc por suscripciones ylo reembolses - -

Comisicnes retrocedidas a ia liC - “

Gastos de Personat - -

Otros gastos de explotacion (26.,445,76) (25.262,43)
Comision de gestion (8,104 48} {7.305,67)
Comision depositario (10.130,63) {6.182,10)
Ingreso/gasto por compensacion compartimento - -

Otros {8.210.85) {8.824,886)
Amortizaciton del inmovillzado material - -
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -

RESULTADO DE EXPLOTACION {26.445 76) {25.262,43)

Ingresos financigros 215.869,68 249.265,88

Gastos financieros 120.457,08) {84.643,12}

Variacién del valor razonabie en instrumentos financieres 608.881,19 383.006,27
Por operaciones de ia cartera interior 282774 48 21.611,24
Por operaciones de iz cartera exterior 356.108,73 361.395,03
Por operaciones con derivados - -

Otros - -
Diferencias de cambic 516,28 {14.173,18}
Deterioro y resultatdo por enajenaclones de instrumentos financieros 109.423,88 145.979,86

Deterioros A N

Resuitados por operaciones de la cartera interior 11.020,08 £8.511,42

Resultados por operaciones de ta cartera exterior 85.376,20 107.B84 13

Resultados por operaciones con derivados 3.027,72 31.584,31

Otros - -

RESULTADQ FINANCIERO 914,534,065 669.435,83
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS B88.088,28 £§44.173,40

impuesto sobre beneficios (8.880.88) {4.843,25)
RESULTADC DEL EJERCICIO B79.207 41 639.33C,15

{*) Se presenta, dnica y exclusivamente, a efectos comparativos,

Las Notas 1 & 11 descritas en la Memoria adjunta forman parte
integrante de ia cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio
anual terminado et 31 de diciembre de 2013,
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ROMERO INVERSIONES MOBILIARIAS, 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 ingrescs v gasios reconocides carrespondientes a los ejercicios anuales terminados el 31
de diciembre de 2013 y 2012:

Euros
2013 2012 (%)

Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 879.207,41 | 639.330,15

Total ingreses y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuldo a participes y accionistas - -

Total transferencias a ia cuenta de pérdidas y ganancias - -
879.207,41 | £38.330,15

Total de ingresos y gastos reconocidos

(*} Se presenta, tnica y exclusivamente, a efectos comparativos.
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CLASE g5

Romero Inversiones Mobiliarias, Sociedad de inversion de Capital Variable, S.A.
Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2013

Resefia de la Sociedad

Romero Inversiones Mobitlarias, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A. {en adelante, la Sociedad) se
constituyd el 28 de junio de 1999 bajo la denominacion de Romerc Inversiones Mobiliarias, Sociedad de
Inversion Mobiiiaria de Capital Variable, S.A. Con fecha 5 de febrerc de 2004 la Socledad cambid su
denominacién por ia actual, La Sociedad se encuentra sujeta a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre, de instituciones de inversion Colectiva, en o dispuesto en el Real Decretc 1.082/2012, de 13 de
julio, por el que se reglamenta dicha ley y en la restante normativa aplicable.

La Scciedad figura inscrita en el registro administrativo especifico de la Comisidén Nacional de! Mercado de
Valoras con el nimere 718, en la categoria de no armonizadas conforme a la definicion establecida en el articulo
13 del Real Decreto 1.082/2012. Las acciones de la Sociedad estan admitidas a negociacion en ef Mercado
Alternativo Bursatil, sistema organizado de negociacion autorizade por el Gobiemo espafiol, sujeto al articulo
31.4 de la vigente Ley espafiols del Mercado de Valores y supetvisado por la Comisidn Nacional del Mercado de
Valores en su organizacion y funcionamiente.

Al 31 de diciembre de 2013, segdn sus Administradores, la Socledad ng forma parte de ningln grupo de
sociedades.

El domicitio social de la Sociedad se encuentra en la Avenida de Carles [l nimerc 8, 3° Derecha, en Pampiona,
provincia de Navarra.

El objeto social de la Sociedad es la captacion de fondos, bienes ¢ derechos det pablice para gestionarlos e
invertirlos en bienes, derechos, valores U ofros instrumentos, financieros o no, siempre gue el rendimienic det
inversor se establezca en funcion de los resultados colectivos.

Segun se indica en la Nota 8, la gestién y administracion de la Sociedad estan encomendadas a Santander
Private Banking Gestién, S.A., Scciedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva {anteriormente
denominada Banif Gestidn, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de inversion Colectiva), entidad
perteneciente al Grupo Santander.

Con fecha 7 de mayo de 2013 culminé el proceso de fusian por absorcién de Banco Banif, S.A., anterior entidad
depositaria de la Sociedad, por Bancoe Santander, S.A. con la inscrincién en el Registro Mercantil de Cantabria
de la correspondiente escritura plblica. Adicionalmente, con fecha 268 de junic de 2013 la Junta General de
Accionistas de la Sociedad ha aprobado la sustitucidn de Bance Santander, S.A. por Santander investment, S.A.
como entidad depositaria. A fecha de formulacidn de estas cuentas anuales alin no se ha inscrito en {a Comisidn
Naciona! del Mercade de Valores la referida sustitucion.
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2. Bases de presentacion de las guentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables de la Sociedad y se formulan de
acuerdo con el marco normativo de informacion financiera gue resulta de aplicacion a ja Sociedad, qgue es
el establecido en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de i@ Comision Nacional del Mercado de
Valores, sobre normas contables, cuentas anuales y estados de informacion reservada de las
instituciones de inversion colectiva, que constituye el desarrolle y adaptacién, para las instituciones de
inversion colectiva, de o previsto en el Cédigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General
de Contabilidad y normative legal especifica que le resulta de aplicacion, de forma que muestran ia
imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de la Sociedad a! 31 de diciembre de 2013 y de los
resultados de sus operaciones que se han generado durante el ejercicio terminado en esa fecha.

ias cuentas anuales de iz Sociedad correspondientes al gjercicio terminadec el 31 de diciembre de 2013,
que han sido formuladas por los Administradores de la Sociedad, se somateran a fa aprobacion de la
Junta General Ordinaria de Accionistas, estimandose que serédn aprobadas sin ninguna modificacién.

b} Principios contables

En la preparacion de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y normas de valoracion
descritos en la Nota 3. No existe ningan principio contable o norma de vaioracién de cardcter obligatario
que, tenisndo un efecic significativo en las cuentas anuaies, se haya dejado de aplicar en su preparacion.

Los resultados y la determinacian del patrimonio neto son sensibles & les principios vy politicas contables,
criterios de valoracién y estimaciones seguidos por los Administradores de la Sociedad para fa
elaboracién de las cuentas anuales.

£n las cuentas anuales de la Sociedad se han utilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por sus
Adminisiradores para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos gque
figuran registrados en eflas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a ia evaluacion del
valor razonable de determinados instrumentos financieros y de posibles pérdidas por deterioro de
determinados actives. A pesar de gue estas estimaciones se han realizado sobre la base de fa mejor
informacién disponible al cierre del ejercicio 2013, es posible que acontecimientos que puedan fener lugar
en el futuro obliguen a modificarias (a! alza ¢ a |2 baja) en los préximoes ejercicios, lo que se realizaria, en
su caso, ds forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor,

En todo caso, las inversiones de la Sociedad, cualguiera que sea su politica de inversion, estan sujetas a
las fluctuaciones del mercado y ofros riesgos inherentes a la inversién en vaiores (véase Nota 5), lo que
puede provocar gue & valor fiquidativo de la accidn fluctile tante al alza como a la baja.

¢; Comparacion de la informacién

La informacién contenida en estas cuentas anuales refativa al ejercicioc 2012 se presenta dnica y
exciusivameante, & efectos comparativos, junto con la informacion correspendiente al efercicio 2013.

d} Agrupacion de partidas

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y det esiado de cambios en el
patrimonio nefo se presenian de forma agrupada para facliitar su comprension, si bien, en determinados
casos, se ha incluido informacion desagregada en las correspondientes notas de la memoria.
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e) Cambios de criterios contables

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

f) Correccidn de errores

En ia elaboracién delas cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningln error significativo que haya
supuesto & reexpresion de ios importes incluidos en ias cuentas anuales del ejerciclo 2012,

g) Impacto medioambiental

Dadas jas actividades a las que se dedica la Sociedad, ésta no tiene responsabilidades, gastos, activos,
ni provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacion
con el patimonio, la situacion financiera y los resuitados de la misma. Por este motivo, no se incluyen
desgloses especificos en la presente memoria respecto a informacion de cuestiones medicambientales.

Normas de registro v valoracion

£n la elaboracion de las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes a los ejercicios 2013 y 2012 se han
aplicado ios siguientes principios, polfticas contables y criterias de valoracion:

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

i. Clasificacion de los activos finaniciercs

tos activos financieros se desgiosan a efecios de presentacidn y valoracion en los siguientes epigrafes del
balance:

- Tesorera este epigrafe incluye, en su caso, las cusntas o depésitos a la vista destinados a dar
cumplimientc al coeficiente de liguidez, ya sea en el depositario, cuando éste sea una entidad de
crédito, 0 en caso contrario, la enfidad de credito designada por la Seciedad. Asimismo se incluye, en
su caso, izs resfantes cuenias corrientes o saidos que la Sociedad mantenga en una institucion
financiera para poder desarroliar su actividad y, en su caso, el efectivo recibido por la Sociedad en
congepto de garantias aportadas.

. Carers de inversiones financieras: se compone, en su caso, de los siguienies eplgrafes, desglosados
en cartera interior y cartera exterior. La totalidac de estos epigrafes se clasifican a efectos de valoracion
como “Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias™

s Valores representativos de deuda: obligaciones y demas valores gue supongan una deuda para
su ermisor, que devengan una remuneracion consistente en un interés, impiicito o expficito,
sstabiecido contractualimente, e instrumentados en titulos o en anotaciones en cuenta, cualguiera
que sea &l sujeto ermisor.

« Instrumentos de patrimonio: instrumentos financiercs emitidos por ofras entidades, tales como
acciones y cuotas participativas, que tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el
emisor.



OL8840883

CLASE 87

« Instituciones de inversién Colectiva: incluye, en su casoc, (as participaciones en ofras Instituciones
de Inversién Colectiva.

"»  Depésitos en entidadss de crédite (EECC): depositos que la Sociedad mantiene en entidades de
crédito, a excepcion de los saldos que se recogen en ei epigrafe “Tesorerla”,

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

s Ofros: recoge, en su caso, las acciones y participacicnes de fas entidades de capital - riesgo
- reguladas en la Ley 25/2005, de 24 de noviembre, asi como importes correspondientes a otras
operaciones no recogidas en los epigrafes anteriores.

« Intereses en Iz cartera de inversidn: recoge, en su caso, la periodificacion de los intereses activos
dea la cartera de inversiones financieras.

s Inversiones morosas, dudosas o en litigic: incluys, en su caso, v a los meros efectos de su
clasificacién contabie, el valor en libros de las inversiones y periodificaciones acumuiadas cuyo
reemboiss sea problematico y, en todo casc, de aquellas respecto a las cuales hayan transcurrido
méas de navenia diag desde su vencimiente total o parcial.

- Deudores: recoge, en su caso, el efectiva depositado en concepto de garantiz en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos y el total de derechos de crédito y
cuentas deudoras que por cualquier concepto diferente a los anteriores ostente fa Sociedad frente a
terceros. La fotalidad de los deudores se clasifican a efectos de valoracién como "Pariidas a cobrar”,
{as pérdidas por deterioro de las “Partidas a cobrar’ asi como su reversion, se reconocen, en su caso,
como un gasto o un ingreso, respeciivamente, en el epigrafe “Deteriore y resuitade por enajenaciones
de instrumentos financieros - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

ii. Clasificacién de ios pasivos financieros

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

- Deudas a largo/corto plazo: recoge, en su caso, las deudas contraidas con terceros por prestamos
recibidos y ofros débitos, asi como deudas con entidades de crédite. Se clasifican a efectos de su
valoracion como "Débitos y partidas a pagar”.

- Derivados: incluye, entre otros, ei valor razonable de los contratos de futuros v forwards, el valor
razonable de las primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas y el valor razonable de los
contrates de permuta financiera que la Sociedad tiene coniratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los preductos estructurados mantenidos por la Sociedad. Se clasifican a
efectos de su valoracion como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”.

- Pasivos financieros: recoge, en su caso, pasives distintes de derivados gue han sido clasificados a
sfectos de su valoracién come "Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas v
ganancias®, tales come pasivos por venta de valores recibidos en préstamo.
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- Acreedores: recoge, en suU case, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en otros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Administracicnes Puablicas y los importes pendientes de pago
por comisiones de gestion y depésito. Se clasifican a efectos de valoracion como "Débites y partidas a
pagar”.

b) Reconocimiento y valoracién de los activos y pasivos financieros
. Reconocimiento v valoracion de los activas financieros

Los activos financieros clasificados & efectos de valoracidon como “Partidas a cobrar’, v los activos
clasificados en el epigrafe "Tesoreria”, se valoran iniciaimente, por su "valor razonable™ (que salvo evidencia
en contrario serd i precio de la transaccion), integrando los cosies de transaccion directamente atribuibles a
la operacién. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandese jos intereses
devengados en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método
del tipo de interés efectivo, No obstante, si el efecto de no actualizar ios flujos de efective no es significative,
aguellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal,

Los activos financieros clasificados a efecios 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
contraric sera el precic de la transaccion), incluyendo los cosies de transaccion explicitos directamente
atribuibles & la operacidn y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de page. Los intereses
explicitos devengados desde |z dltima liguidacion se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras - Intereses de la cartera de inversion” del activo de! balance. Posteriosmente, los activos se
vaioran por si valor razonable, sin deducir los costes de transaccion en gque se pudiera incurrir en su
enajenacion. Los cambios que se produzean sn ¢l valor razonable se imputan en la cuenta de perdidas v
ganancias {véase apartado 3.g.ili).

En tfodo caso, para la determinacion del valor razonable de los activos financieros se atendera a io siguisnte.

- Instrumentes de patrimonio cotizados: su vaior razonabie es el valor de mercadc gue resulta de aplicar &l
cambio oficial de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediato hébil anterior, ¢ el cambio medio
ponderadc si no existiera precio oficial de clerre, utilizando el mercade méas representativoe por volumen de
nagociacian.

- Valores no admitidos atn a cotizacion: su valor razonable se caicula mediante los cambios que resultan de
cotizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes de emisiones anteriores, teniendo en
cuenta factores come ias diferencias en sug derechos economicos.

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacion en un mercado
aciivo y siempre v cuando éste se obienga de forma consistente. En el caso de que no esté disponible un
precio de cotizacian, e! valor razonabie se corresponde con el precio de ia transaccion mas reciente, siempre
que no haya habide un cambio significativo en las circunstancias econdmicas desde el momento de la
transaccion, En este caso, se refielaran las nuevas condicionas ufiizando como referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado aciivo,
se aplicaran técnicas de valoracien (precios suministrados por intermediarios, emiscres 0 difusores de
informagcion, transacciones recientes de mercado disponibies, vaior razonable en el momeanio actual de otros
instrumentos financieros que sean sustanciaimente el mismoe, modelos de descuenio de flujes y valoracién
de opciones, en su casc) que sean de general aceptacidn y que utilicen en la medida de io posible dafos
observables de mercado (en particuiar, la situacién de tpos de interés y de riesgo de crédito dei emisor).
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- Valores representativos de deuda ne cotizados: su valor razonable es el precic que iguala el rendimiento
interno de la inversidn a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momentio de ta deuds publica,
incrementados en una prima ¢ margen determinada en el momento de ta adguisicion de los valores,

- instrumentos de patrimonic ne cotizados; su valor razonable se calcula tomande como referencia el valor
tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contabie ajusiado de la entidad
participada, corregido en & importe de las plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubieran
sido identificadas vy calculadas en el momente de ia adquisicién y gue subsistan en el momento de la
valoracion.

- Depésitos en entidades de crédito y adguisiciones temporaies de aclivos: su valor razonabie se calcula,
generaimente, de acuerdo al precio gue iguale el rendimiento interno de |a inversion a ies tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicic de otras consideraciones, como las condiciones de cancelacion
anticipada o de riesgo de créditc de la entidad.

- Accicnes o parficipaciones en ofras instituciones de inversidn colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es el valor iquidativo dei dia de referencia. De no existir, se utilizara el Ultimo valor liguidativo
disponible. En ef caso de gue se encuentren admitidas a negociacidén en un mercado o sistema multilateral
de negociacion, se valoraran a su valor de cotizacion dei dia de referencia, siempre que sea representativo.
Para las inversiones en |IC de inversion iibre, IIC de IIC de inversién libre e HC extranjeras similares, segin
los articulos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utitizan, en su caso, valores liquidatives estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estdn negociados en mercados organizados, su valor razonable es &
que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En el caso de que el mercado no sea
suficientemente liquido o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados organizados o
sistemas multilaterales de negociacién, se valoran mediante la aplicacién de mélodos o modeios de
valoracion adecuados y reconocidos cenforme a lo estipulado en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de
la Comisitn Nacional del Mercado de Valores,

ii. Reconocimiento v valoracion de los pasivos financleros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como "Débitos v partidas a pagar”, se valoran
inicialmente por su “valor razonable” {que salve evidencia en confrario sera el precio de la fransaccion)
integrando fos costes de fransaccion directamente atribuibles a la operacidn. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabilizéandose los intereses devengados en el epigrafe "Gasios
financieres® de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés efectiva. Ne
obstanie, si el efecto de no actualizar ios fiujos de efective no es significativo, agquellas partidas cuyo importe
se espera pagar en un plazo inferior a un afic se valoran a su valor nominal.

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Pasivos financieros a vaior razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “vator razonable” (gue salve evidencia en
contraric sera el precio de la fransaccion) incluyendo los cosies de transaccion directaments airibuibles a ia
operacion. Posteriormente, ios pasives se valoran por su valor razonable, sin deducir ios costes de
transaceidn en que se pudiera incurric en su baja. Los cambilos que se produzean en el valor razonable se
imputan en ia cuenta de pérdidas y ganancias {(véase apartado 3.¢.iii).

£n pariicular, en ef caso de la financiacion por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidos por
venta en firme de activos adquirides temporalmente o activos aportados en garantia, se atendera, en su
caso, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la devolucidn del préstamo o
restitucién de los activos adauiridos bien temporalmente o bien aportades en garantia.
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c) Baja del balance de los activos y pasivos financieros

£l fratamiento contable de las transferencias de activos financieros esta condicionado por la forma en que se
fraspasan a terceres los riesgos y beneficios asociados a jos activos que se fransfieren:

1. Silos riesgos y beneficios se traspasan sustanciaimente a terceros —caso de jas ventas incondicionaies
{que constituyen el supuesto habitual) o de las ventas con pacto de recompra por su valor razonable en la
fecha de la recompra—, el active financiero transferido se daré de baja del balance. La diferencia entre |2
contraprestacion recibida neta de los costes de transaccion atribuibies, considerande cualguier nuevo
activo obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros del activo financiero, deferminara asi
la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo.

Se daran de baja los actives en los que concurra un deteriore notorio e irrecuperable después de su
inversién con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias, ‘

2. Sise ratienen sustancialmente los riesgos v beneficics asociades al active financiero transferido — caso
de las ventas de activos financlercs con pacto de recompra por un precio fijo © por el precio de venta mas
un interés, de los contratos de préstamo de valores en los que #f prestatario tiene ta obligacién de
devolver los mismes o similares activos u otros casos anélogos ~, el activo financiero transferido no se
dara de baja del balance y continuard valordndose con los mismos criterios utilizados antes de la
transferencia. Por el contrario, se reconoceré contablemente un pasivo financiero asociado, por un
importe igual al de la contraprestacién recibida, gue se valorara posteriormente a su coste amortizado.

Tampoco se daran de baja ios activos financieros cedidos en ef marco de un acuerdc de garantia
financiera, a menos que se incumplan tos t&rminos del contrato v se pierda el dereche a recuperar ios
activos en garantia, en cuyo caso se daran de baja. E! valor de los activos prestados o cedidos en
garantia se reconocerdn, en su caso, en los epigrafes "Valores recibides en garantia por la IIC" o
“Vaiores aportados como garantia por {a [IC”, respectivamente, en cuentas de orden del balance.,

3. Sini se transfieren ni se retienen sustancialmente |os riesgos y beneficios asociades al activo financiero
fransferido, éste se dard de baja cuando no se hubiese retenido el contral del mismo.

De acuerdo con o anterior, los activos financieros solo se dan de baja del balance cuando se han extinguide
los flujos de efectivo gue generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesgas y
beneficios que llevan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros sdlc se dan c¢e baja del balance
cuando se han extinguido las obligaciones que generan o cuando un tercero lo adquiere.

dj Contabilizacién de operaciones
i, Compraventa de valorss af confado

Cuando existen operaciones con derivades @ instrumentos de patrimonic, se contabilizan el dia de
contratacion, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el diz de liguidacién. Las compras se adeudan en el epigrafe "Cariera de
inversiones financieras” interior o exterior, segln corresponda, del active del balance, segun su naturaleza y
el resultado de fas operaciones de venta se registra en e! epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financiercs — Rasultados por aparaciones de la cartera intericr {o exterior)” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

No obstante, en e caso de compraventa de instituciones de inversion coiectiva, se entiende como dia de
gjecucion el de confirmacion de la operacion, aunque se desconozca el ntmero de parlicipaciones o
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acciones a asignar. La operacion no se valorara hasta que no se adjudiguen éstas. Los importes entregados
antes de la fecha de elecucion se contabilizan, en su case, en ei epigrafe "Deudores” del balance.

ii. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en e momenio de ia contratacidn y hasta el
momento del cierre de la posicion o el vencimiento del contrato en los epigrafes "Compromisecs por
operaciones largas de derivados” o “Compromiscs por operaciones cortas de derivades” de las cuentas de
orden, segun su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

En los epigrafes “Deterioro y resuitado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o “Variacion del valar razonable en instrumentos financieros — Por operacicnes
con derivados”, dependiendo de si los cambios de valor se han liguidado o no en el ejercicio, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. No
obstante lo anterior, por razones de simplicidad operativa, las diferencias que resultan como consecuencia
de los cambios en at valor razonable procedentes de operaciones de compraventa de divisas a plazo, tanto
realizadas como nho reatizadas, se encuentran registradas en el epigrafe “Diferencias de cambig” de la
cuenta de pérdidas vy ganancias, sin que dicho tratamiento tenga efecto aigunc sobre ef patrimonio ni sobre
el resultado de la Sociedad. La contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe "Derivados” de la
cariera interior o exterior y del active o del pasivo, segun su saido, dei balance, hasta |z fecha de su
liquidacion, excepto en el caso de compraventas a plazo de Deuda Pdblica, cuya contrapartida se registra,
en su caso, en los epigrafes “Deudores” o "Acreedores” del activo o del pasivo, respectivaments, segln su
saido del balance, hasta la fecha de su liguidacion.

jif. Adquisicion ternporal de activos

Cuando existen adquisiciones temporales de activos ¢ adquisiciones con pacto de retrocesién, se registran
en el epigrafe “Valores representativos de deuda” de la cartera interior o exterior del balance,
indepandientemente de cudles sean ios instrumentos subyacentes a los que haga referencia.

Las diferencias de valor razonable que surjan en las adquisiciones temporales de activos, se imputan a la
cuenia de pérdidas y ganancias, en su casc, en el epigrafe - “Variacién de! valor razonable en instrumentos
financieros — Por operaciones de iz cartera interior (o exterior)”.

iv. Contratos de futuros, opciones y warrants y oiros derivados

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones v/o warrants se registran en el momento de
su contratacion y hasta el momento del cierre de la posicidn o el vencimiento del contrato en los epigrafes
“Compromisos por operaciones largas de derivados” o "Compromisos por operaciones cortas de derivados”
de ias cuentas de orden, segun su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

Las primas pagadas {cobradas) para el ejercicio de las opciones y warrants se registran por su valor
razonable en ios epigrafes "Derivados” de ia cartera interior ¢ exterior det active (o pasivo) del balance, en la
fecha de ejecucion de la operacion.

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

En los epigrafes "Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operacionas con derivados” o “Variacion del valor razonable en instrumentos financiercs - Por operaciones
con darivades”, dependiendo de iz realizacidn o no de la fiquidacidn de la operacion, se regisiran las
diferencias gue resuitan como consecuencia de los cambics en el valor razonable de estos contratos. La
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contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe "Derivados” de la cartera interior © exterior del
activo o del pasive, segln su saldo, del balance, hasta |a fecha de su liquidacion.

En aguellos casos en que el contraio de futuros presente una liguidacion diarfa, las correspondientes
diferencias se contabilizaran en la cuenta “Deteriorc y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros — Resultados por operaciones con derivados” de ia cuenta de pérdidas y ganancias.

En el caso de operaciones sobre valores, si la opcidn es ejercida, su valor se incorpora a la valoracion inicial
o posterior del activo subyacente adquirido o vendidc, guedande excluidas las operaciones que se liquidan
por diferencias.

v. Garantias aportadas a la Sociedad

Cuande existen valores aportados en garantia a la Sociedad distinios de efective, el valor razonable de éstos
se registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por la 1IC” de las cuentas de orden. En caso de
venta de jos valores aportados en garantia, se reconoce un pasive financiero por el valor razonable de su
obligacién de devoiverlos. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe “Tesoreria”
del balance.

Periodificaciones (activo y pasivo)

£n caso de que existan, corresponden, fundamentaimente, a gastos e ingresos liquidados por anticipado que
se devengaran en el siguiente ejercicio. No incluye los intereses devengados de cartera, que se recogen en
ei epigrafe “Cartera de inversiones financieras — Intereses de la cartera de inversion” del halance.

Instrumentos de patrimonio propio

Los instrumentog de patrimonio propic de la Scciedad son las acciones que representan su capital. Se
registran en el epigrafe “Patrimanic atribuido a participes o accionistas — Fondes reembolsables atribuidos a
participes o accionistas —~ Capital” del balance.

De acuerdo con la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, que regula las Instituciones de inversion Colectiva, el
capital de las Sociedades de Inversién de Capital Variable es variable dentro de ios limites del capital inicial y
maximo fijlados estatutariamente,

La adguisicion por parte de la Sociedad de sus acclones propias, se registra con signe deudor por el vaior
razonabie de la contraprestacion entregada en el epigrafe “Patrimeonio afribuide 2 participes o accionistas ~
Fondos reembolsabies atribuidos a participes o accionistas — Acciones Propias” del balance. La amortizacion
de acciones propias da lugar, en su caso, a la reduccion del capital por importe del nominal de dichas
acciones cargandose/abonandose la diferencia positiva/negativa, respectivamente, entre la valoracion y el
nominal de \as acciones amortizadas en la cuenta “Patrimonio atribuido a pariicipes ¢ accionistas ~ Fondos
reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Reservas” del batance. Asimismo, en el epigrafe
“Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembelsables atribuidos a participes o accionistas
— Prima de emision® de! balance se registran, en su case, las diferencias cbtenidas en fa enajenacion de
acciches propias, sin gue en ninglin caso, se imputen en la cuenta de péardidas y ganancias.

Reconoccimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criferios mas significativos utifizados, en su casc, por la Soctedad, para el
reconocimiento de sus ingresos y gasios:
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i. Ingresos por infereses y dividendas

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicién se
reconocen, en su caso, contablemente en funcién de su pericdo de devengo, per aplicacion def método del
tipo de interés efectivo, a excepcion de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas ¢ en
litigio, que se registran en el momento efectivo del cobro. La pericdificacion de los intereses provenientes de
la cartera de activos financieros se registra en el epigrafe “*Cartera de inversiones financieras - Intereses de
la cartera de inversidn” del activo del balance. La contrapariida de esta cuenta se registra en el epigrafe
“ingresos financieros™ de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los dividendos percibidos de ofras sociedades se reconocen, en su casc, como ingreso en el epigrafe
“ingresos financieros” de la cuenia de pérdidas y ganancias, en el momente en gue nace el dereche a
percibirlos por la Sociedad,

il. Comisiones y conceplos asimilados

Los ingrescs que recibe la Sociedad como consecuencia de la retrocesion de comisiones previamente
soportadas, de manera directa o indirecta, se registran, en su caso, en &l epigrafe "Comisiones retrocedidas
ala lIC" de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestion y de depdsito, asi como otros gastos de gestion necesarios para que la Sociedad
realice su actividad, se registran, segin su naturaieza, en el epigrafe “Otros gastos de expiotacion” de la
cuenta de pérdidas y ganancias.

L.os costes directamente atribuibles a ia operativa con derivados, tales como corretajes vy comisiones
pagadas a intermediarios, se regisiran, en su caso, en el epigrafe "Gastos financleros” de la cuenta de
pérdidas y ganancias, salvo en e caso de las comisiones de liquidacion satisfechas al depositario gue se
registran en el epigrafe “Otros gastos de explotacién — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

iif. Variacién del valor razonable en instrumentos financiercs

Ei beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasives financieros,
realizado ¢ no realizado, producido en &l ejercicio, se registra en los epigrafes "Deterioro v resuliado por
enajenaciones de instrumentos financieros” y "Variacion del vaior razonable en instrumentes financieros”,
segun corresponda, de la cuenta de pérdidas y ganancias de la Sociedad (véanse apariados 3.b.j, 3.biiy
3.

iv. Ingresos y gastos no financieros
Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.
impuesto sobre beneficios

£l impueste schre beneficios se considera como un gasto a reconocer en la cuenta de pérdidas y ganancias,
y esia constituido por el gasto o Ingreso por el impuesto corriente y &l gasto o ingreso por el impuesto
diferido.

Ei impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface ia Sociedad como consecuencia de ias
liquidaciones fiscales dal impuesio sobre beneficios, considerando, en su case, las deducciones y el derecho
a compensar ias pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las retenciones y pagos a cuenta.
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E! gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con &l 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
temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias
daducibles v los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar a activos por impuesto diferide.

En caso de que existan derachos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar ai reconocimients de un active por impuesto diferido en ningdn caso y solo se reconoceran mediante la
compensacien del gasto por impuesto cuando la Sociedad genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales
que pueden compensarse, en sU Caso, se registran en la cuenta "Pérdidas fiscales a compensar” de las
cuentas de orden de la Sociedad.

Cuando exisien pasives por impuesio diferido se reconocen siempre. La cuantificacion de dichos pasivos se
realize considerando los tipos de gravamen esperados en el momento de su reversion. En caso de
modificaciones £n jas normas fributarias, se produciran ios correspondientes ajustes de valoracion,

Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcicnal de la Scciedad es el euro. Consecuentemenie, todos ios saldos y transacciones
denominadcos en monedas diferentes a! euro se consideran denominados en "moneda extranjera”.

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierien a euros utilizando los tipos
de cambio de contado de |z fecha de la fransaccion, entendiende comgo fipo de cambio de contado el mas
representativo det mercade de referencia a la fecha o, en su defecto, det Ultimo cia habil anterior a esa fecha.

i as diferencias de cambio gue se producen al convertir los saidos denominados en moneda extranjera a la
moneda funcional se registran, en el casc de partidas monetarias que son {esoreria, débitos y créditos, por
su importe neto, en ef epigrafe “Diferencias de cambio”, de la cuenta de pérdidas y ganancias; para el resto
de partidas monetarias y las partidas no monetarias que forman parte de la cariera de instrumentos
financieros, las diferencias de cambio se llevaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
la valoracion (véase Nota 3.¢.4i).

Operaciones vinculadas

La Sociedad reafiza operaciones vinculadas de las previstas en el aricuio 67 de la Ley 35/2003 vy los
articulos 138 v 139 del Real Dacreto 1.082/2012. Para ellc, la sociedad gestora dispone de una politica por
escrito en materia de conflictos de interés que vela por la independencia en la sjecucion de las distintas
funciones dentro de la sociedad gestora, asl como la existencia de un registro regularmente actualizado de
aquellas operaciones y actividades desempefiadas por la sociedad gestora o en su nombre én ias que haya
surgido o pueds surgit un confiicto de interés. Adicionalmente, la scciedad gestera dispone de un
procedimiento interno formal para cerciorarse de gue las operaciones vinculadas se realizan en interés
sxclusivo de la Socledad y a precios o en condiciones iguales o mejores que los de mercado. Segin lo
estabiecido en la normativa vigente, los informes periddicos registrados en la Comisién Nacional del Mercado
de Valores incluyen, en su casc, informacion sobre las operaciones vinculadas realizadas,
fundamentalmente, comisiones por lisuidacion e intermediacion, comisiones retrocedidas con origen en las
instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al grupo de la sociedad gestora
de ia Sociedad, & importe de los depésitos y adguisiciones temporales de actives mantenidos con el
depositaric y el importe efectivo por compras y ventas realizado en actives emitides, colocades o asegurados
por el Grupo de la sociedad gestora.
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La propussta de distribucion del resuitado correspondiente al efersicio 2013 que su Consejo de Administracion
propondra a la Junta Genera! de Accionistas para su aprobacidn, es Ia siguiente:

Euros

Base de distribucién~

Beneficio (Pérdida) neto del ejercicio|879.207,41

Distribucién-

Reserva jegal §7.920,74

Reserva voluntaria 791.286,67
879.207.41

Cartera de inversiones financieras

El detaile de la cariera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2013 sin considerar, en su caso, el saldo
de los epigrafes “Depésitos en EECC”, “Derivados” e "Intereses de la cartera de inversion” se inciuye como

Anexo, gl cual forma parte infegrante de esta nota.

Al 31 de diciembre de 2013 &l desglose por plazos de vencimiento de los valores representativos de deuda, es el

siguiente:

Vencimiento Furos

Inferiof a 1 afio 770.097,13
Comprendido entre 1y 2 afios 1.064.683,59
Comprendido entre 2 v 3 afios 1.000.507,16
Comprendidoe entre 3 y 4 afios 303.336,01
Comprendido entre 4 y 5 aflos 225.701,59
Superior a 5 afios 101.7745,1%

3.466.066,59

Al 31 de diciembre de 2013, en el epigrafe “Cartera interior — Valores representativos de deuda” del activo del
balance se incluyen 303 miles de euros correspendienies a adquisiciones temporaies de activos (Deuda Publica)

cuya confraparte es ia entidad depositaria,

En el epigrafe “Deudores” dei balance se incluye, por importe de 1.503 miles de euros, el saldo correspondiente
a las ventas de vaicres al contade que se cancelan en ia fecha de liquidacion.

Durante el ejercicio 2012 la United States Bankrupicy Court hizo plblico el acuerde sobre la resolucién del
Capitulo 11 aplicable 2 Lehman Brothers Holdings Inc. (en adelante, LBHI) en el que se recogia el porcentaje
estimads de recuperacién del nominal adquitido para los titulos emitidos por LBHI, correspondiéndole a fa
Sociedad 42 miles de euros. Durante el ejercicio 2012 la Sociedad ya habla percibido 21 miles de euros gue
fueron registrados con abono al epigrafe “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros - por
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operaciones de |a carera exterior” de la cuenta de pérdidas y ganancias dei ejercicio 2012 en vez de registrarse
con abono al epigrafe “Cartera de inversiones financieras” de! balance. Con tode elio, si bien al 31 de diciembre
de 2012 la Sociedad mantenia registrados los mencionados titulos por un valar razonable de 43 miles de eures,
con posterioridad al cierre de dicho sjercicio ya habia regularizado este hecho, pasando su vaior razonabile a 21
miles de euros, que se correspondia con la parte aun pendiente de cobro. Asimismo, durante el ejercicio 2013 la
Sociedad ya ha percibide la totalidad del mencionado importe pendiente de cobro, registrando 10 miles de euros
(que corresponde al Ulgmo cobro recibide) con abono ai epigrafe "Variacion del valor razonable en instrumentos
financieros - por operaciones de la cartera exterior” de la cuenta de pérdidas y ganancias dal ejercicio 2013 en
vez de registrarse con abono al epigrafe “Cariera de inversiones financieras” del baiance. Con fodo ello, si bien
al 31 de diciembre de 2013 la Sociedad mantiene registrados los mencionados titulos por un valor razonable de
10 miles de euros, con posterioridad al cierre del ejercicio 2013 ya ha regularizado este hecho.

t os valores y activos que integran la cartera de la Sociedad gue son susceptibies de estar depositados, |o estan
en Banco Santander, S.A. 0 an tramite de deposito en dicha entidad (véanse Notas 1 y 8). Los valores
mobiliarios y demas activos financieros de fa Sociedad no pueden pignorarse ni constiiuirse en garantia de
ninguna clase, salvo para servir de garantia de ias operaciones que a Sociedad realice en los mercados
secundarios oficiales de derivados, y deben estar bajo la custodia de las entidades legaimente habiiitadas para
el ejercicio de esta funcion.

Gestion del riesgo:

l.a gestion de los riesgos financiercs que lleva a cabo la Socledad estd dirigida al establecimiento de
mecanismos necesarios para contrelar la exposicion de ia Sociedad al riesge de mercado {que comprende el
riesgo de tipo de interés, el riesgo de tipo de cambio v ef rlesgo de precio de acciones o indices bursatiles), asi
como a ios riesgos de crédito vy liguidez. En esite sentido, el Real Decretc 1.082/2012, de 13 de julio, establecs
una serie de coefcientes normatives gue limitan dicha exposicion y cuyo control se realfiza por la sociedad
gestora de {a Sociedad. A continuacion se indican {os principales coeficientes normativos a los que esta sujeta la
Sociedad:

« Limites a i3 inversion en ofras Instituciones de Inversién Colectiva:

La inversidn en acciones o participaciones emitidas por una Gnica IC, de las mencionadas en ei articulo
48.1.c) y d), no podré superar el 20% del patrimonio, saivo en las {{C cuya politica de inversion se bass
en la inversion en un Gnico fondo, Asimismo, ta inversidn total en HC mencionadas en ef articule 48.1.d)
del Reat Decreto 1.082/2012, de 13 de julic, no podra supsrar el 30% de! patrimonio de iz Sociedad.

« Limite general a la inversion en valores cotizados:

La inversion en ios activos e instrumentos financieros emitidos por un misme emisor ne podra superar
st 5% de! parimonio de la Sociedad. Este limite quedara ampliade al 10%, siempre que ia inversién en
los emisores an los que supere &l 5% no exceda del 40% del patrimenio de la Sociedad. Puede guedar
ampliade al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro
de ia Union Eurcpea, una comunidad autdnoma, una entidad local, un crganisme internacional del que
Espafia sea miembro ¢ por cualquier otro Estado gue presente una calificacion de solvencia otorgada
por una agencia especializada en calificacion de riesgos de reconocida prestigio, no inferior a ia def
Reino de Espafia. Cuando se desee superar ef limite def 38%, se especificaran los emiscres en cuyos
valores se tiene intencidon de invertic o se tiene invertido mas del 35% del patrimonio. Para que Ia
Sociedad pueda invertir hasta ef 100% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por un ente de
ios sefialados en el articulo 50.2.b) del Real Decreto 1.082/2012, sera necesario que se diversifigue, al
menos, en seis emisiones diferentes y que la inversién en valores de una misma emision no supere el
30% del activo de la Sociedad. Quedard ampiiado al 25% cuando se trate de inversiones en
obligaciones emitidas por entidades de crédito que tengan su sede en un Estado Miembro de la Unidn
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Europea, cuye importe esté garantizado por actives que cubran suficisntemente los compromisocs de ta
emision y gue gueden afectados de forma privilegiada al reemboiso del principal y al pago de los
intareses en el caso de situacidn concursal del emisor, El total de las inversiones en este tipo de
obligaciones en las que se supere el limite del 5% no podréd superar el 80% del patrimonic de ia
Sociedad.

A estos efsctos, ias entidades pertenecientes a un mismo grupo econdmico se consideran un 0nico
emisor.

Limite general a la inversién en derivados:

La exposicidon fotal al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podrd
superar el patrimonio neto de la Socledad. Por exposicién fotal al riesgo se entendera cualquier
obligacién actual o potencial gque sea consecuencia de la utilizacion de instrumentos financieros
derivados, entre los gque se incluiran las ventas al descubierio.

ias primas pagadas por la compra de opcicnes, bien sean contratadas aisladaments, bien
incorporadas en operaciones estructuradas, en ningln casc podran superar el 10% del patrimenio de la
Sociedad.

l.a exposicién al riesge de contraparte en derivados OTC se limita al 5% del patrimonio con caracter
general y al 10% def patrimonio si la contraparte es una entidad de crédito con clertas limitaciones.

Las posiciones frente a un Unico emisor en productos derivades, obligaciones emitidas por enfidades de
crédito cuyo importe esté garantizado por activos gue cubran suficientemente ios compromisos de ia
emision y queden afectados de forma privilegiada al reembolsc del principal & intereses y depositos gue
la Sociedad tenga en dicha entidad no podran superar el 35% del patrimonio de la Sociedad.

Las posiciones frente a un (nico emisor en productos derivados, activos e instrumentos financieros y
depodsitos que la Sociedad tenga en dicha entidad no podran superar ef 20% del patrimonio de la
Sociedad.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econdmice se consideran un Unico
emisor.

Limites a la inversién en valores no cotizados:

Los valores susceptibies de ser adgulridos no podrén presentar ninguna limitacidn a su libre
fransmision.

Queda prohibida ja inversion de ia Socledad en valores no cotizades emitidos por entidades
pertenecientes a st grupo o al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podré tener invertido mas
del 2% de su pairimonio en vaiores emitidos o avalados por una misma entidad. igualmente, no podra
tener mas del 4% de su patrimonio invertido en valores emitidos o avalados a entidades pertenecientes
a un mismo grupo.

Se autoriza la inversién, con un Emite maximo conjunito del 10% del patrimonio, en:

«  Acciones y participaciones de IC de caracter financiero no autorizadas conforme a ia Directiva
2009/65/CEE, de 13 de julic, domiciliadas en paises no OCDE con ciertas limitaciones.
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+ Acciches y pariicipaciones de lIC de inversion libre y de 1IC de iC de inversion libre
espafiolas.

«  Acciones y participaciones de Entidades de Capital Riesgo reguladas en la Ley 25/2005.
« Coeficiente de liquidez:

l.a Sociedad deberd mantener un coeficiente minime de liguidez del 3% de su patrimonio calculade
sobre el promedio mensual de la Sociedad.

+ Obligaciones frente a terceros:

La Sociedad podra endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su patrimonio para resolver
dificultades transiiorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo no superior a un mes, 0 por
adquisicion de activos con pago apiazado, con [as condiciones que establezea la Comisidn Nacional del
Mercado de Valores. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos contraides en la compra de
activos financieros en el periodo de liguidacion de la operacion gue establezca el mercade donde se
hayan contratado.

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

Riesgo de crédito

£l riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria la Socledad en el caso de que alguna contraparte
incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con la misma. Dicheo riesgo se veria mitigade con los fimites
a ia inversion y concentracién de riesgos antes descritos.

La poitiica de control de riesgo de crédito que lleva & cabo la Sociedad consiste, principaimente, en ia definicion
y monitorizacion periddica de limites internes en funcion de la vocacién inversora de la IIC determinanda, entre
‘otros aspectos, el rating minimo de inversion y rating medio de la cartera, la exposicion maxima por emisor y su
rating v ia exposicién méxima por tramos de rating.

Riesgo de liquidez

En el caso de que Iz Sociedad invitiese en valores de baja capitalizacion o en mercados con una reducida
dimension y limitado volumen de contratacién, o inversién en otras instituciones de Inversion Colectiva con
liquidez inferior a fa de ia Sociedad, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, ta sociedad
gestora de la Sociedad gestiona el riesgo de liquidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de
los coeficientes de liguidez, garantizando la capacidad de la misma para responder ceon rapidez a los
reguerimientos de sus accionisias.

En concreto, la politica de control del riesgo de liguidez que lieva a cabo la Sociedad consiste, principaimente,
en la definicién y monitorizacion periodica de iimites internos en funcion de la vocacion inversora de la HiC,
determinando, enire ofros aspectos, el porcentaje minimo de liquidez (tesoreria y adquisiciones femporales de
activos) de ias carteras y su exposicion méxima a activos poco liquidos,
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Riesgo de mercado

Ei riesgo de mercado representa la pérdida en las pesiciones de las Instituciones de inversion Colectiva come
consecuencia de movimientos adversos en los precios de mercado. Los factores de riesgo mas significativos
podrian agruparse en ios siguientes:

- Riesgo de tipo de interés: la inversidn en activos de renta fija conlieva un riesgo de tipo de interés, cuya
fluctuacién de fipos es reducida para activos a corto plazo y elevada para actives a largo plazo.

- Riesgo de tipo de cambio: la inversién en activos denominados en divisas distintas del euro conlleva un
riesge por ias fluctuaciones de los tipos de cambio.

- Riesgo de precio de acclones o indices bursétiles: la inversion en instrumentos de patrimonio conlleva
que la rentabifidad de la Sociedad se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los que
invierte. Adicionalmente, la inversién en mercades considerados emergentes puede conllevar, en su
caso, riesgos de nacionalizacion o expropiacion de activos o imprevistes de indole politico que pueden
afectar al vaior de las inversiones, haciéndolas mas volatiles.

La politica de control de riesgo de mercado que lleva a cabo ia Sociedad consiste, principaimente, en la
definicién y monitorizacion periodica de limites internos en funcion de ia vocacion inversora de la 1iC
determinando, enire ofres aspectos, las bandas de exposicion méaxima y minima de la carteras a la renta
variable v/o a la renta fija, la exposicion a divisas o los rangos de exposicicn a riesgo de tipes de interés
{duracion).

. Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2013, la composicién del saldo de este epigrafe del bafance es |a siguiente:

Euros
Cuentas en e] depositario:
Banco Santander, S.A. (cuentas en euros} 100.433,22
Banco Santander, 8.A. (cuenias en divisa) 57.853,43
: 158,280,653
Otras cuentas de tesoreria:
Otras cuentas de tesoreria en divisa (*) 13.276,73
171.563,38

) Saldos con otras entidades pertenecientes al Grupe Santander
(véase Nota 1}.

Los saldos positivos de las principales cuentas corrientes mantenidas por la Sociedad han devengado en e

ajercicio 2013 un fipo de interés anual del MIBOR menos un punto porcentual para las cuentas en euros y del
LIBOR menos un punto porcentual para las cuentas en divisa, ambos revisables y liquidables mensuaimente.

16



OL8840836

CLASE 87

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

accionistas
Capital y Acciones proplas

En ei epigrafe *Capital” del balance se recoge el capital inicial con el gue se ha constituide {a Sociedad, asi como
ia parte del capital estatutario maximo {que regiamentardiamente no puede ser superior a diez veces el capital
inicial), gue ha sido efectivamente suscrito.

A continuacian se detaila, al 31 de diciembre de 2013 y 2012, la composicion del saido de *Capital”, el valor
liquidativo de la accién y el saldo de "Patrimonio atribuido a accionistas de la Sociedad™

Euros

31-12-2013
705.904

31-12-2012
399.856

Numero total de acciones emitidas totalmente
suscritas v desembolsadas
Valor nominal unitario 10 10

Capital estatutario maximo 24.030,000,00 24.050.000,00
Capital nominal no suscrito ni en circulacién (16.990.960,00)] (18.051.440,003
Capital 7.059.040,00 5.998.560,00

Capital infcial 2.405.000,00 2.405.000,00

Capital estatutario emitido 4.654.040.00 3.593.560,00
Nominal acciopes propias en cartera - (90,00)
Capital en circulacién 7.059,040,00 5.998.470,00
Niamero de acciones en circulacion 705.904 599,847
Valor liquidativo de la accién 14,22 12,76

Patrimonic atribuido a accionistas de fa

Sociedad al cierre del ejercicio 10.035.182,84

7.651.795,16

El articulo 32.8 de la Ley 35/2003 de instituciones de inversion Colectiva establece gue la adquisicion por la
Sociedad de sus acciones propias, entre el capital inicial y el capitat estatutario maximo, no estara sujeta a las
limitaciones establecidas sobre adauisicion derivativa de acclones propias estabiecidas en el Reai Decreto
Legisiative 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital.
Estas operaciones, por tanto, nc precisan autorizacion de la Junta General de Accionistas y no estan sujetas a
los limites porcentuales sobre el capital social.

De acuerdo con la legislacién aplicable a la Sociedad, el ejercicio de los derechos econémices y politicos
incorporados a las acciones pendientes de suscripcien y desembolso o en cartera se encuentra en suspenso
hasta que éstas sean suscritas y desemboisadas o vendidas.

Al 31 de diciembre de 2013, e tnico accionisia de la Sociedad gue poseia un poreentaje de participacién
significativa superior &l 20% del capital en circulacién era el siguiente:
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. N° de Acciones %% de Participacion
Fundacidn Fuentes Dutor 568.124 84,73%

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 el nimero de accionistas de la Sociedad era de 273 y 268, respectivamente.
Conforme a la nosmativa aplicable, el ndmero minimo de accionistas de las Sociedades de Inversidn de Capital
Variable no debe ser inferior a2 100, en cuyo casc dispondran del plazo de un afic para llevar a cabe la
reconstitucion permanente del ndmero minime de accionistas.

Prima de emision

En el caso de puesta en circulacion de acciones de la Sociedad, las diferencias positivas o negativas entre ia
contraprestacitn recibida en la cologcacién o enajenacion y el valor neminal o valor razonable de dichas
acciones, segln se trate de acciones puestas en circulacion por primera vez ¢ previamente adquiridas por Ia
Sociedad, se registran, en su caso, en ef epigrafe “Prima de emision” del balance.

-El Taxto Refundide de la Ley de Sociedades de Capital permite expresamente la utilizacién de esie saldo para
ampliar el capital y no establece restriccion especifica alguna en cuanic a su disponibilidad.

Reservas

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

Euros
31-12-2013 31-12-2012
Reserva legal 250.457,83 204,145,26
Reserva voluntaria 1.373.433,68 057.793,96
Reservas : 1.623.891,51 1.161.939,22

Las sociedades que obtengan beneficios en el ejercicio econémico deberan destinar, en determinadas
circunstancias, un 10% del mismo a la reserva legal hasta que ésta alcance, al menos, el 20% dei capital social
establecido en el Texto Refundido de Iz Ley de Sociedades de Capital.

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

La reserva voluniaria no tiene restricciones especificas en cuanto a su dispenibilidad.

Otros gastos de explotagién

Segln se indica en la Nota 1, la gestion y administracion de la Sociedad estan encomendadas a su sociedad
gestora. Por este servicio, y conforme a lo establecido contractualmente en cada momento, durante los
ejercicios 2013’y 2012, ia Sociedad ha devengado como gasto una comision calculada sobre el patrimonio diario
de la Sociedad que se satisface mensualmente.
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La entidad depositaria de la Sociedad (véase Nota 1), durante los ejercicios 2013 y 2012, ha percibido por este
servicio, y con_forme a io establecido contractualmente en cada momento, una comision anual calculada sobre el
patrimonio diaric de la Sociedad gue se satisface {rimestralmente.

Los impones pendientes de pago por ambos conceptos, al 31 diciembre de 2013 y 2012, se incluyen en ei saldo
del epigrafe “Acreedores” def balance.

La Orden EHA/S06/2008, de 5 de marzo, gue desarrolla e! Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por e gue se
reglamenta la Ley de Instituciones de Inversion Colectiva, tiene por objeto fa concrecién y desarrollo de las
funciones de vigilancia, supervision, custodia y administracion de las entidades depositarias de ias Instituciones
de inversion Colectiva. Las principales funciones son:

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

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

3. Supervisar los criterios, formulas y procedimientos utilizades por Ja sociedad gestora pare el calcuic del
valor liguidativo de las acclones de ia Sociedad.

4. Contrastar con caracter previo a fa remision a la Comisién Nacional det Mercado de Valores, la exactitud,
calidad y suficiencia de iz informacién piblica periodica de la Sociedad.

n

Cusicdia de todos los valores mobiliarios v demas activos financisras que integran el patrimonio de la
Sociedad, bien directamente o a fravés de una entidad participante, conservande en todo caso la
responsabilidad derivada de [a realizacidn de dicha funcién.

6. Comprobar que las liquidaciones de valores y de efectivo son recibidas en e! plazo que determinen las
regias de liguidacion que rijan los correspondientes mercados,

En el saido del epigrafe “Ctros gastos de explotacién — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio
2013 se recogen los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales de la Sociedad, per un
importe de 2 miles de suros (3 miles de euros en el ejercicio 2012).

Al 31 de diciembrs de 2013 y 2012, ia Sociedad no tenia ningln importe significative pendiente de pago a
proveedores en operaciones comerciales que a dichas fechas acumulara un aplazamiento superior al plaze legal
de pago. Asimismo, los pagos significatives realizados en los ejercicios 2013 y 2012 a dichos proveedores se
han realizado deniro de los limites legales de aplazamiente,

Situacion fiscal

La Sociedad tiene abiertos a inspaccion por parie de las autoridades fiscales la totalidad de los |mpuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas en los ejercicios 2008 y siguientes.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, en el epigrafe “Deudores” del balance se recogen saidos deudores con la
Administracian Plblica en concepte de retenciones y/o otros saldos pendientes de devolucién del impuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 51 y 44 miles de eures, respectivamente.

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos dei ejercicio y ia base
imponible antes de compensacién de bases imponibles negativas, en su caso. El tipo de gravamen & efecios del
impuesta sobre beneficics es del 1% (Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de marzo).
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Cuando se generan resultados positivos, 'a Scciedad registra en el epigrafe “Impuesto sobre beneficios” de la
cuenta de pérdidas y ganancias un gastoc en concepto de impuesto sobre beneficios nelo, en su caso, del efecio
de la compensacion de pérdidas fiscales, No se generan ingresos por impuesto sobre beneficios en el caso de
gue la Sociedad obtenga resultados negativos (véase Nota 3-h).

Debido a las posibles diferentes interpretaciones gue pueden darse a las normas fiscales aplicables a las
operaciones realizadas por 2 Sociedad, los resultados de las inspecciones gue en el futuro pudieran llevar a
cabo las autoridades fiscales para los afios sujeios a verificacion pueden dar lugar a pasivos fiscales de caracter
contingente, cuyo importe no es posible cuantificar de manera objetiva. No obstante, en opinidon de los
Administradores de la Sociedad, la posibilidad de gue en futuras inspecciones se materialicen dichos pasivos
contingentes es remoia vy, en cualquier caso, la deuda tributaria que de ellios pudiera derivarse no afectaria
significativamenite a las cuentas anuales de la Sociedad,

Informacién relativa al Consejeo de Administracion

11,

Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracion

Durante los ejercicios 2013 y 2012, la Sociedad nc ha pagado ni devengado canfidad aiguna en concepto de
sueldos, dietas y otras remunaraciones a ios miembros actuales o anteriores de su Consejo de Administracién.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2013 y 2012, la Sociedad no tenia concedidos préstamos ni anticipos o
garantias de ninguna clase, ni habia adguiride frente a los miembros actuales o anteriores del Consejo de
Administracion compromiso alguno en materia de pensiones y segures de vida.

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

Las participaciones y/o cargos ¢ funciones que los Administradores de la Sociedad (gue desempefiaban sus
cargos al 31 de diciembre de 2013, 0 sus personas vinculadas, en su caso) ostentaban y/o gjercian en otras
instituciones de inversion colectiva de naturaleza societaria cuyo objeto social consiste en la “captacién de
fondos, bienes o derechos del plblico para gestionarios e invertirlos en bienes, derechos, vaiores u otros
instrumentos, financieros o no, siempre que &l rendimiento del inversor se establezca en funcion de los
resultados colectivos” (véase Nota 1), son los siguientes:

- D José Maria Hurrioz Nicolas, era accionista, con un porcentaje de participacién no significativo, de
otras sociedades de inversion de capital variable, ostentaba un porceniaje de participacion del 45,75%
del capital en circulacién de Nicarlk de Inversiones, S.LC.AV., 8.A, v desempefiaba el cargo de
consejero en la misma y en inlex de Inversién, SLC. AV, S.A.

Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del sfercicio no se ha producido ningdn heche significativo no descritc en las notas
anteriores.
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Anexo: Detalle de la Cartera de inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2013

ROMEROQ INVERSIONES MOBILIARIAS, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL

VARIABLE, S.A.

Divisa ISIN Descripcion Euros

EUR | ES00000122G0 | RFIJA/SPAIN GOVERNMENTI(.68/2015-03-17 199.129,80
EUR | XS0573985067 | RFIJAIICO (INSTITUTO D[2.3012014-02-03 200.208,73
EUR | XS0582801865 | RFIJA[ICO (INSTITUTO Di5,1212016-01-25 433.541,02
EUR | ES0378641122 | RFIJA|FADE (FONDO DE Al4.00[2015-12-17 208.914,15
EUR |ES0378641130 | RFIJAJFADE (FONDO DE A}4,12[2017-03-17 106.222,56
EUR | ESCO000121G2 | REPOISPAIN GOVERNMENT BI0.3512014-01-02 303.000,00
EUR | ES0000101503 | RFITAICOMUNIDAD AUTONQ4.75/2015-03-26 104.118,77
EUR | ES0324244005 | RFIJAIMAPERE, S.A15.1212015-11-16 106.886,92
BUR | X80606094208 | RFIJAIOBRASCON HUARTE |8.75{2018-03-15 225.701,59
EUR | XS0875105909 | RFIJA/BPE FINANCIACIONI4.0012015-07-17 205.656,78
EUR | XS0993306603 | RFIJA|BPE FINANCIACION|2.88[2016-05-19 301.751,16
EUR | XS0901738392 | RFIJAIRBVA SENIOR FINAJ3.2512016-03-21 103.870,22
EUR | XS0989061345 | RFIJAICAIXABANK, S.A.{5.002023-11-14 101.741,13
FUR | ES0211845237 | RFIJAIABERTIS INFRAEST|4.62/2016-10-14 55.078,20
EUR |ESO513900YJZ | PAGARE|BANCO SANTANDER|2015-01-08 189.461,29
EUR | ES0513900WCt | PAGARE|BANCO SANTANDER|2014-05-15 266.888,40
TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deunda 3.112.170,70
EUR | ESGI16870314 | ACCIONES|GAS NATURAL 365.935,93
EUR | ESO132105018 | ACCIONES|ACERINOX 234.254,25
BUR |ES0184933812 | ACCIONES|ZARDOYA OTIS 243.353,90
TOTAL Cartera interior- Instrumentos de patrimonio 843.544,08
EUR | IT0004762578 RFIJA|UNICREDIT SPAJ2.18[2017-10-31 197.113,45
EUR | XSC718395089 | RFIJA|REPSOL INTL. FIN4.25:2016-02-12 106.266,56
FUR  XS0495010133 | RFIJAJEDP FINANCE BV/3.25{2015-03-16 50.515,88
TOTAL Cartera exterior- Valores representativos de deuda 353.805,89
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Divisa ISIN Descripeién Euros
CHF {CHO024638196 | ACCIONES|SCHINDLER HOLDING AG 535.787,15
CHF | CHO024899483 | ACCIONES|UBS AG 130.493,76
EUR {FRO00G120271 | ACCIONES|TOTAL SA 267.180,00
EUR | FROO00121104 | ACCIONES/BNP PARIBAS 249.260,00
EUR | IT0003132476 ACCIONES|ENI SPA 209.880,00
GRP | GB0005405286 | ACCIONES{HSBC HOLDINGS PLC 97.176,04
GBp | GBOOB16GWDS56 | ACCIONES|VODAFONE GROUP 298.968,39
TOTAL Cartera exterior- Instrumentos de patrimonio 1.788.745,34
EUR | LU0099575291 | PARTICIPACIONESIFIDELITY FUNDS TELECOM 202.884,00
RUR | GBOOB4X3NX75 | PARTICIPACIONESIMYG GLOBAL CONVERTIBLE | 347.668,20
USD {LU0070214290 | PARTICIPACIONES|JPM US SELECT EQUITY 322.064,18
USD  { [E0OBIW3WRAZ | PARTICIPACIONESIGAM STAR CHINA EQUITY 167.875,70
USD | LU0128522157 | PARTICIPACIONES|TEMPLETON ASIAN GROWTH | 376.743,74
Usp | LU0214494824 | PARTICIPACIONES|ING HIGH DIVIDEND 156.225,37
UsD | LU0226953718 | PARTICIPACIONESROBECO US PREMIUM EQUITI| 379.887,16
TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversién colectiva 2.153.348,35
EUR | XS0189741001 | RFIJAILEHMAN BROTHERS[2020-04-05 9.821,92

TOTAL Inversiones morosas, dudosas o en litigio

9.821,92
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Romero Inversiones Mobiliarias, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A.

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

Evoiucion de los negocios {mercados), situacion de la Sociedad y evolucién
previsible

El ejercicio 2013 ha estade marcado por el discurso de la Reserva Federal (Fed) sobre la reduccion de su tercer
programa de estimuios monetarios, e! *Quantitative Easing 3", que cre6 dos semestres muy diferenciados en los
comportamientos de los mercados financieros. La corroboracion por pare de la Fed de que la retirada de
estimulos monetarios podria empezar en el ejercicio 2013 sorprendié a los inversores, provecando ia recogida
de beneficios en las bolsas y un fuerte repunte en ias rentabilidades de la renta fila, que se habia mantenido en
niveles artificialmenie bajos, Esto provocd fuertes caidas en el precio de los activos de renta fijg, especialmente
en los tramos mas largos de la curva, con ia rentabilidad del bono a 10 afios americano pasando de un minimo
anual de 1,62% hasta ef 2,60% 2n apenas siete semanas. En el mercado de acciones, los selectivos bursatiles
méas penalizados en la primera mitad del ejercicic 2013 correspondieron a las regiones emergentes, dads la
fuerte depreciacion de sus divisas frente al délar americano, con fa consiguiente salida de flujos de capital v con
una caida media de la region det 6,28% en moneda local durante &l primer semestre.

Por ta parte macroecondmica, el gjercicio 2013 comenzé en EE.UU, con muy buenas noticias provenientes del
mercado laboral, una clara recuperacion del sector de ia construccién y uncs fundamentales econdmicos
sostenidos, especialmente en o referente a fa inversion en bienes de equipo y confianza de los consumidores,
Respecto a la Eurozona, las condicicnes de crédito no parecian remontar, lo que provocd que fa confianza
empresarial se mantuviese durante el primer semestre del ejercicic por debajo de la barrera de expansion
economica. Ademas, se produjeron capitulos de tension politico-econémicos gque tuvieron lugar en la region
periférica, destacando ios comicios itaiianos, rescate financiero en Chipre y la crisis del goblerno lusa.

Durante el segundo semestre del gjercicio 2013, y especiaimente en la Eurozona, se sucedieron las sorpresas
macroecondmicas positivas. La evolucion del PMI de manufaciuras (indicador de confianza empresarial por
excelencia) rebasé por primera vez en dos afios e umbral de los 50 puntos en julio, manteniéndose por encima
de este nivel hasta final del ejercicic, apuntando a una expansion econémica futura. Ademas, si bien las
condiciones de créditc no parecen remontar en la region, si han comenzado & dar muestra de clerta
estabilizacion, con un repunte en las expectativas de demanda de crédito. Adicionaimente, la pubiicacion de un
nivel de inflacion muy por debajo de! esperado y del objetivo del Banco Central Europeo (BCE) en la Eurozona
han dado lugar a una repentina actuacion de rebajar los tipes de interés de referencia hasta el 0,25%, su nivel
mas bajo desde la creacion de la monaeda Gnica. A esto se afiade la continua mejora del sentimiento hacia los
pafses periféricos, alentada, entre otros, por la exitosa salide de irlanda de su programa de rescate, las
revisiones positivas de Espafia en diferentes agencias de crédito y casas de andlisis y el exitoso intercambio de
deuda poruguesa. FBn cuanto al otro lado del Atiantico, v tras ef contundente anuncio en el mes de mayo sobre
ia retirada y/o cancelacion de su actual programa de recompra de activos, la Fed ha suavizado y flexibiiizado su
discurso y ha fijado finaimente su inicio en el mes de enero 2014. No obstante, se ha reafirmado en su politica
de tipos de referencia en minimos durante bastante tiempo, intentando asi mantener un controt férreo de los
tipos de interés. Destaca iguaimente el acuerdo presupuestario cerrado a final de afio entre democratas y
republicanos, que reducira los recortes de gasto aprobados para los ejercicios 2014 y 2015, teniendo asi un
mener impacic en el crecimiente econdémico del esperade anteriormente,
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Con todo esfe, el segundo semestre del ejercicio 2013 se ha saldado con un balance muy positivo en los
mercades bursatiles, con diferentes selectivos marcando maximos histdricos, iogrando incrementar las
ganancias del primer semestre (o equilibrar fas pérdidas en aguéilos casos en los gue las sufrieron). En EE.UU.
el S&P500 ha cerrado &l afio con una revaleorizacion del 29,60% (en délares), que se compara coen la producida
en el del Nikkei japonés del 56,7% (en yenes) y del 17,85% en el Eurostoxx 50. En cuanio a paises europeos,
destaca el repunte del DAX aieman, gue cierra e ejercicio 2013 con una subida del 25,48%, seguido del Ibex 35,
gue ha repuntado un 21,42% en el afio. Los mercados emergentes en su conjunto consiguieron cerrar el periodo
igualmente en territorio positivo, si bien en menor medida que los mercados desatrollados, con una subida del
0,92% (en divisa local) del indice MSCI Emerging Markets. Danirc de la renta fija ha destacado la buena marcha
del segmento de convertibles, con un incremento del 9,03% en el indice Exane Europe Convertible Bond en el
ejercicio 2013. En cuanto a fa deuda soberana, a pesar de ia caida de los bonos, la revaiorizacion de tos indices
en la Eurozona fue positiva, especialmente en los tramos més largos de la curva (la TIR a 10 afes en Espafa ha
pasado de un 5,235% a finales del ejercicio 2012 a un 4,151% a finaies del 2013). En cuanto a tipos de cambio,
e} euro revirtid la tendencia bajista del primer semestre frente al ddlar, apoyado por &l mejor sentimiento hacla la
Eurczona y el repage de {a Gltima subasta a large plazo (LTRO) del BCE, to que provoct una revalorizacidn del
euro frente al ddlar del 4,17% en el ejercicio 2013.

Para el eiercicio 2014, los anuncios y actuaciones tanio de la Fed como del BCE seguiran constituyendo
principales referencias de! mercadc. igualmente, la solidez de los datos macroecondmicos en EE.UU. que
corrcboren el crecimiento econémico, seré uno de los focos principales, con un crecimiento del PIB estimade de
2,8% para el ejercicio 2014. En la Eurozona, continuaremos pendientes de la evolucion de! crédito y de los
pasos de la Unién Bancaria, con un crecimiento estimado del PIB en torno al 1,1%.

Uso de instrumentos financieros por la Sociedad

Dada su actividad, & uso de instrumentes financieros por ia Sociedad (véase Nota § de la Memoria) estd
destinado a la consecucion de su objeto social, ajustando sus objetivos y politicas de gestion de ios riesgos ds
precio, crédito, liquidez v riesgo de flujes de caja de acuerdo a los limites y coeficientes estabiecidos por la
normativa vigente (Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por la
Comisién Nacional del Mercado de Valores).

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2013
Nada que resefar distinic de lo comentado en fa Memoria.

Investigacion y desarrollo

Nada que resefiar dado el objeto social de la Sociedad.

Adquisicién de acciones propias

La Sociedad no ha realizado ninguna clase de negocio sobre sus propias accionss a lo largo del pasade
siercicio 2013, distinte al previsto en su objete social exclusivo como Institucién de Inversidn Colectiva sujeta a la
Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de inversion Colectiva y a la Drden det Ministerio de Economia
y Hacienda, de 6 de iulio de 1993, sobre normas de funcionamients de las Sociedades de Inversion Mabiliaria de
Capital Variable.



Dliigencia que levanta ¢l Secretario del Consefo de Administracion de Romerc Inversiones Mobiliarias, Sociedad
de Inversion de Capital Variable, S.A., D. Femande Galbete Agudo, para hacer constar que todos los miembros
del Consejo de Administracin da la Sociedad han procedido a susctible el mesente documento, qus se
compone de 28 hojas de papel timbrade, impresas por una cara, referenciadas con la numeracion 0LB840876 a
0L8840003, ambas inclusive, comprensivo de las cuentas anuales (balance, cuenta de pérdidas y ganancias,
estado de cambios en el pafimonio nefo y memoria) e informe de gestion, correspondientes al ejercicio cerrado
el 31 de diclembre de 2013, firmando tedos y cada uno de ios sefiores Censejeros de g Sociedad, cuyos
nombres ¥ apellidos constan g continuacion, de 1o que doy fe.

Boadilla del Monte, 17 de marzo de 2014

Ei Secreterio del Consejo da Administracion

o)

Fdo: FBTE'IEndO Galbete Agudo

El Praside sl Consejo dg Administracidn

Fdo.: Migus! Angel Franco Barasoain

Consgjaros:

Fdo.: José Maria iturrioz Nicolas




