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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Accionistas de Mawi's Remember Inversiones, Sociedad de Inversién de Capital Variable, S.A.
{en adelante, la Sociedad):

Hemos auditado las cuentas anuales de la Sociedad, que comprenden el balance al 31 de diciembre de
2013, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria
correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha. Los administradores son responsables de la
formulacion de las cuentas anuales de la Sociedad, de acuerdo con el marco normativo de informacion
financiera aplicable (que se identifica en la Nota 2 de la memoria adjunta) y, en particular, con los
principios y criterios contables contenidos en el mismo. Nuestra responsabilidad es expresar una
opini6n sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con
la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia, que requiere el
examen, mediante la realizacion de prucbas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas
anuales y la evaluacion de si su presentacion, los principios y criterios contables utilizados y las
estimaciones realizadas, estan de acuerdo con el marco normativo de informacidn financiera que resulta
de aplicacidn.

In nuestra opinién, 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
terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacidn financiera que .
resulta de aplicacion y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

El informe de gestion adjunto del ejercicio 2013 contiene las explicaciones que los administradores
consideran oportunas sobre la situacién de la Sociedad, la evolucidn de sus negocios y sobre otros
asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacién
contable que contiene el citado informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio
2013. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacién del informe de gestidn con el alcance
mencionado en este mismo péarrafo ¥ no incluye la revisién de informacidén distinta de la obtenida a
partir de los registros contables de la Sociedad.
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MAWI'S REMEMBER INVERSIONES, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

" BALANCE AL 31 DE DICIEMBRE DE 2013

ACTIVO Euros PATRIMCNIO ¥ PASIVD Euros
AGTIVO NG CORRIENTE . PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O 7.878.371.24
ACCIONISTAS
inmavilizado intangible - Fondos reemboisables atribuides a participes o 7.878.371,24
accionistas
inmovitizado materiai . Capital 7.614.960,00
Bienes inmuebles de uso propio - Participes -
Mabiliario y enseres - Prima de emisidn {42.113,06)
Activos porimpuesto diferido - Reservas {120,18)
ACTIVO CORRIENTE 7.900.7.36,50 {Acciones propias) -
Deudores 12.528,55 Resultados de ejercicios antericres -
Cartera de inversiones financieras 7.846.067,31 Otras aportaciones de socios -

Cartera inferior 4,677.012,37 Resultado det ejercicio 305.644,48
Valores representatives de deuda 4677.012,37 ({Dividendo a cuenta} -
Instrumentos de patrimonio - Ajustes por cambios de valor en inmovilizade -

material de uso propio

ingfituciones de Inversion Colectiva - Otro patrimenio atribuido .

Depésitos en EECC

Derivados PASIVO NQ CORRIENTE -

Otros - Provisiones a largo plaze -

Cartera exterior 3.025.733,99 Deudas a largo plazo B
Valores reprasentativos de deuda 1.810.728,38 Pasivos por impuesto diferido -
instrumentos de patrimonio -
instituciones de Inversion Colectiva 1.216.515,00 | PASIVO CORRIENTE 22.365,35
Depbsitos en EECC B Provisiones a2 corto plazo -
Derivados {809,39) Deudas a corto plazo -

Otros . Acreedores 22.365,38
intereses de la cartera de inversion 143.320,95 Pasivos finanscieros B
Inversiones mortosas, dudosas o en litigio - Derivados -

Periodificaciones - Periodificaciones -
fesoreria 42.140,73
TOTAL ACTIVO 7.800,736,59 | TOTAL PATRIMONIO Y PASIVD 7.900.738,58
CUENTAS DE COMPROMISO 363.600,00
Compromisos por operaciones largas de dervados

Compromisos por operaciones cortas de derivados

CTRAS CUENTAS DE ORDEN
Vatores cedidos en préstamo porfa G
Valores aporiados como garantia por la HiC
Valores recibidos en garantia por a HC
Capital nominal no suscrito ni en circulacion (SICAV)
Pérdidas fiscales a compensar
Qtros
TOTAL CUENTAS DE ORDEN

363.600,00

16.385.040,00

16.365.040,00

46.748.640,00

Las Notas 1 a 11 descritas en la Memoria adjunta forman parie integrante de este balance.
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CLASE 82

MAWI'S REMEMBER INVERSIONES, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO TERMINADO
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2013

Euros
Comisiones de descuenio por suscripciones ylo reembolsos -
Comisiones retrocedidas a la HC 4,537,10
Gastos de Personal (11.250,60)
Otros gastos de expletacion (64.505,09)

Comision de gestion (43.322,09)

Comision depositario {5.485,25)

Ingreso/gasto por compensacion compartimento -

Otres {15.697,75)
Amortizacion del inmovilizado material -
Excesos de provisiones -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado -
RESULTADO DE EXPLOTACION {71.217,99)
Ingresos financieros 137.085,20
Gastos financieros -
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros 278.301,15

Por operaciones de la cartera interior 135.822,07

Por operaciones de la cartera exterior 114.800,03

Por operaciones con derivados 25,679,058

Otros -
Diferencias de cambio {7.143,40)
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros {26.290,77}

Deterioros -

Resultados por operaciones de la cartera interior 787748

Resultados por operaciones de la cartera exterior {35.043,5%)

Restiltados por operaciones con derlvades 1.075,33

Otros -
RESULTADO FINANCIERQ 379.952,18
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 308,734,419
Impuesto sobre beneficlos (3.089,71)
RESULTADO DEL EJERCICIO 305.644,48

Las Notas 1 a 11 descritas en fa Memoria adjunta forman parte
integrante de esta cuenta de pérdidas y ganancias.
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Mawi's Remember Inversiones, Sociedad de Inversién de Capital Variable, S.A.
Memoria

correspondiente al ejercicio terminado
el 31 de diciembre de 2013

Resefia de |a Sociedad

Mawi's Remember Inversiones, Sociedad de Inversién de Capital Variable, S.A. {en adelante, la Sociedad) se
constituys el 19 de febrero de 2013. La Scciedad se encuentra sujeta a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre, de Instituciones de inversion Colectiva, en lo dispuesto en el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de
jutio, por el que se reglamenta dicha ley y en la restante normativa aplicable.

La Saciedad figura inscrita en el registro administrativa especifico de la Comision Naciconal del Mercado de
Valores con el numerc 3.797, en la categoria de no armonizadas conforme a iz definicion establecida en el
articuio 13 del Real Decreto 1.082/2012. Las acciones de la Sociedad estdn admitidas a negociacion en el
Mercado Alternativo Bursatil, sistema organizado de negociacion autorizado por el Goblerno espafiol, sujeto al
articulo 31.4 de ia vigente Ley espafiola del Mercado de Valores y supervisado por la Comision Nacional dal
Mercado de Valores en su organizacion y funcionamiento.

Al 31 de diciembre de 2013, segun sus Administradores, ia Sociedad no forma parte de ningln grupo de
sociedades.

El domicitio social de la Sociedad se encuentra en Calle Mesena 80, Madrid.

E! objeto social de la Sociedad es la captacion de fondos, bienes o derechos cel publico para gestionarios e
invertiios en bienas, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre que i rendimiento del
inversor se establezca en funcién de los resultados colectivos.

Segln se indica en la Nota 8, la gestion y administracion de la Sociedad estan encomendadas a Banesto Banca
Privada Gestion, Seciedad Gestora de Instituciones de inversion Colectiva, S.A. {Sociedad Unipersonal}, entidad
perteneciente al Grupo Santander. En este sentido, esté previsto que se produzca la fusidn de esta sociedad por
Santander Private Banking Gestién, $.A., S.G.LLC. (Grupo Santander) con extincidn via disolucidn sin
liquidacion de la primera y fransmision en bloque de todo su patrimonic a la segunda que adquirird por sucesion
_universal los derechos y obligaciones de la absorbida, por lo que, en caso de materializarse esta fusion, la
sociedad gestora de la Sociedad pasaria a ser la sociedad absorbente. En este sentide, con fecha 10 de
diciembre de 2013 se solicité autorizacion a la Comision Nacional del Mercade de Valores para que los
accionistas anteriores de Banesto Banca Privada Gestién, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién
Colectiva, S.A. (Sociedad Unipersonal) pudieran llevar a cabo la venta del 100% del capitat de dicha sociedad a
Santander Private Banking Gestién, S.G.LLC., S.A., de forma que, durante el primer semestre del ejercicio 2014,
se puedan dar los pasos necesario para la fusién ordenada de Banestc Banca Privada Gestién, Sociedad
Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A. (Sociedad Unipersonal} con su accionista unico,
habiéndose recibido escrito de no oposicién de la Comision Nacionai-del Mercado de Valores con fecha de 14 de
febrero de 2014, y habiéndose efectuado la venta de acciones con fecha 5 de marzo de 2014,
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CLASE 8°

Los valores mobiliarios estan bajo la custodia de Santander investment, S.A. (Grupe Santander), entidad
depositaria de la Sociedad (véase Nota 5).

Con fecha 30 de abrit de 2013 se produjo la sustitucion efectiva de Banco Espafiol de Crédito, S.A. (Grupo
Santander) por Banco Santander, S.A. (Grupo Santander), como entidad depositaria de la Sociedad. Con fecha
22 de noviembre de 2013 se produjo la sustitucion efectiva de Banco Santander, S.A. (Grupo Santander) por
Santander Investiment, S.A. (Grupo Santander), como entidad depositaria de |a Sociedad.

Bases de presentacion de las cuentas anuales

aj Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables de la Sociedad vy se formulan de
acuerdo con el marco normative de informacién financiera que resulta de aplicacién a la Sociedad, que es
&} establecido en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisién Nacicnal del Mercado de
Valores, sobre normas contables, cuentas anuales v estados de informacidn reservada de las
instituciones de inversion colectiva, gue constituye el desarrollo y adaptacion, para las instituciones de
inversian colectiva, de lo previsto en el Codigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General
de Contabilidad vy normativa legal especifica que le resuita de apiicacion, de forma que muestran la
imagen fiel del patrimonic y de la situacion financiera de la Sociedad al 31 de diciembre de 2013 y de ios
resultados de sus operaciones que se han generado durante el ejercisio terminado en esa fecha.

Las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes al ejercicio terminado e 31 de diciembre de 2013,
que han sido formutadas por los Administradores de la Sociedad, se someteran a ia aprobacion de la
Junta Generat Ordinaria de Accionistas, estimandose que seran aprobadas sin ninguna modificacion,

b) Principios contables

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

Los resuliados vy la determinacién del patrimonio neto son sensibles a los principios y politicas contables,
criterios de valoracion v estimaciones seguidos por los Administradores de la Socledad para la
elaboracion de las cuentas anuales.

£n tas cuentas anuales de ia Sociedad se han utilizado ccasionalmente estimaciones realizadas por sus
Administradores para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos que
figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la evaluacion del
valor razonable de determinados instrumentos financiercs v de posibles pérdidas por deterioro de
determinados aciivos. A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de ia mejor
informacién disponibie al cierre del ejercicioc 2013, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar
en el futuro obliguen a modificarias (al alza o a la baja) en los préximos ejercicios, lo que se realizaria, en
su caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.

En todo caso, las inversiones de la Sociedad, cualquiera gue sea su politica de inversidn, estan sujetas a
tas fluctuaciones del mercado vy otros riesgos inherentes a la inversién en valores (véase Nota 5}, lo que
puede provocar que el valor liquidativo de la accion fluctie tanto af aiza como a la baja.
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GLASE 87

¢) Agrupacién de partidas

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de cambios en et
patrimonio neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprension, si bien, en determinados
casas, se ha incluido informacién desagregada en tas correspondientes notas de la memoria.

d} impacto medivambiental
Dadas las actividades a las que se dedica la Sociedad, ésta no tiene responsabilidaces, gastos, activos,
ni provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significatives en relacion

con el patrimonio, 18 situacién financiera y los resuitados de la misma. Por este motivo, no se incluyen
desgloses especificos en la presente memoria respecto a informacion de cuestiones medioambientales.

Normas de reqistro y valoracion

En la elaboracion de las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes al ejercicio 2013 se han aplicado los
siguientes principios, politicas contables y criterios de valoracion:

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

i. Clasificacion de los activos financieros

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

- Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, fas cuentas o depésitos a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liquidez, ya sea en el depositario, cuandc éste sea una entidad de
crédito, o en case contrario, ia entidad de crédito designada por la Socledad. Asimismo se incluye, en
su caso, las restantes cuentas corrientes o saldos que ta Sociedad mantenga en una institucién
financiera para poder desarrollar su actividad y, en su caso, el efective recibido por la Sociedad en
concepto de garantias apcrtadas.

- Cartera de inversiones financieras: se compone, en su caso, de jos siguientes epigrafes, desglosados
en cartera interior y cartera exterior. La totalidad de estos epigrafes se clasifican a efectos de valoracion
como “Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias”:

« Valores representativos de deuda: obiigaciones y demds valores que supongan una deuda para
su emisor, que devengan una remuneracién consistente en un intergs, implicito o explicito,
establecido contractuaimente, @ instrumentades en titulos o en anotaciones en cuenta, cualquiera
que sea &l sujeto emisor.

s Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por ofras entidades, tales como
acciohes y cuotas participativas, gue tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el
emisor.

¢« Instituciones de Inversion Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en otras Instituciones
de Inversion Colectiva.
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CLASE 87

e Depdsitos en entidades de crédito (EECC): depdsitos que la Sociedad mantiene en entidades de
crédito, & excepcién de los saldos que se recogen en el epigrafe “Tesoreria’

»  Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de ias primas pagadas por warrants y opcianes compradas y el valor razonable de los
confratos de permuta financiera que la Sociedad tiene contratados, asi como ‘os derivados
implicitos incorporados, en su caso, en los preductos esiructurados mantenidos por la Sociedad.

« Oftros: recoge, en su caso, las acciones y participaciones de las entidades de capital - riesgo
reguladas en la Ley 25/2005, de 24 de noviembre, asi como impories correspondientes a ofras
operaciones no recogidas en los epigrafes antericres,

s Intereses en la cartera de inversidn: recoge, en su caso, [a periodificacion de los intereses activos
de la cartera de inversiones financieras.

o Inversiones morosas, dudesas o en litigio: incluye, en su caso, v a los meros efectos de su
clasificacion contable, el valor en iibros de las inversiones y periodificaciones acumuladas cuye
reembolso sea problematico y, en todo caso, de aguellas respecto a las cuales hayan transcurride
mas de noventa dias desde su vencimiento total o parcial.

- Deudores: recoge, en su caso, @ efectivo depositado en concepto de garantia en los mercados
sorrespondientes para poder realizar operaciones en los mismas vy el total de derechos de crédito vy
cuentas deudoras que por cualquier concepto diferenie a los anteriores ostente la Sociedad frente a
terceres. La totalidad de ios deudores se clasifican a efectos de valcracion como "Partidas a cobrar”,
Las pérdidas por deterioro de ias "Partidas & cobrar” asi como su reversion, se reconocen, en su caso,
como un gaste o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe "Deteriorc y resuitado por enajenaciones
de instrumentos financieros - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

ii. Clasificacién de fos pasivos financieros

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

. Deudas a largo/corto plazo: recoge, en su caso, las deudas contraidas con terceros por prestamos
recibidos y otros débitos, asi como deudas con entidades de créditc. Se clasifican a efectos de su
valoracion como “Débitos y partidas a pagar’,

- Derivados: inciuye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el vaior
razonable de las primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas 'y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que ia Sociedad tiene contratados, asi como los derivados implcitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por la Sociedad. Se clasifican a
efectos de su valoracion como “Pasivos financieros a valor razonabie con cambios en pérdidas y
ganancias’.

- Pasivos financieros: recoge, en su caso, pasivos distintos de derivados que han side clasificados a
efectns de su valoracion como “Pasivos financieros & valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias’, tales como pasivcs por venta de valores recibidos en préstamo.

- Acreedores: recoge, en su ¢aso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en otros
eplgrafes, incluidas las cuentas con fas Administracicnes Publicas y los importes pendientes de pago
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por comisiones de gestion y depdsito. Se clasifican a efectos de valoracidn como ‘Débitos y partidas a
pagar”.

b) Reconocimiento y valoracién de los activos y pasivos financieros
. Reconocimiento y valoracidn de los activos financieros

los activos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Partidas a cobrar’, y los activos
clasificados en el epigrafe “Tesoreria”, se valoran iniciaimente, por su “vator razonabie” (que salvo evidencia
en contrario sera e precio de fa transaccion), integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a
-la operacion. Posteriormente, fos activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses
devengados en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante eif métedo
del tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecte de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo,
aquellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afo se valoran a su valor nominal.

L os activos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario serd el precio de la transaccion), inciuyendo los costes de transaccion explicitos directamente
atribuibles a la operacién y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicites devengados desde la Ultima liquidacion se registran en el epigrafe “Cariera de inversiones
financieras - Inlereses de la cartera de inversidén” del activo del balance, Posteriormente, los activos se
valoran por su valor razenable, sin deducir los costes de transaccion en que se pudiera incurrir en su
enajenacion. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en ia cuenta de pérdidas y
ganancias {véase apartado 3.g.iif).

En todo caso, para fa determinacién del valor razonable de los activos financieros se atendera a lo siguiente:

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

_Valores no admitidos atin a cotizacion; su valor razonable se calcuia mediante tos cambios que resultan de
cotizaciones de valores similares de la misma entidad procedenies de emisiones anteriores, teniendo en
cuenta factores como las diferencias en sus derechos economicos.

- Valores representatives de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de gotizacion en un mercado
active y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En el caso de que no esté disponible un
precio de cotizacidn, el valor razonable se corresponde con el precio de la transaccion mas reciente, siempre
gque no haya habido un cambio significativo en las circunstanciss econdmicas desde el momento de la
transaccion. En este caso, se reflejaran las nuevas condiciones utiizando como referencia precios o tipes de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentes similares. En caso de no existencia de mercado activo,
se aplicaran técnicas de valoracién (precics suministrades por intermediarios, emisores o difusores de
informacién, transacciones recientes de mercado disponibies, valor razonable en el momento actual de otros
instrumentos financieros gue sean sustancialmente ef mismo, modelos de descuento de fiujos y valoracion
de opciones, en su case) que sean de general aceptacién y que utilicen en la medida de lo posible datos
observables de mercado (en particular, la situacion de tipos de inferés y de riesgo de credito del emisor).

- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio que iguala el rendimiento
interno de la inversién a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda piblica,
incrementados en una prima o margen determinada en el momento de la adquisicidn de los valores.
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- instrumentos de patrimonic no cotizados: su valor razonable se calcula tomando como referencia ef valor
tebrico contable que corresponda a dichas inversicnes en el patrimonio contable agjustado de la entidad
participada, corregide en el importe de las plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubieran
sido identificadas y calculadas en el momento de la adguisicién y gue subsistan en el momento de la
valoracién.

- Depésitos en antidades de crédito y adguisiciones temporales de activos: su valor razonable se calcula,
generalmente, de acuerdo al precio gue iguale ef rendimiento interno de la inversion a los tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin petjuicio de otras consideraciones, como las condiciones de cancelacidn
anticipada o de riesgo de crédito de la entidad,

- Acciones o pariicipaciones en otras instituciones de inversion colectiva y entidades de capital-riesgo; su
valor razonable es ! valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara el dltimo valor liguidativo

" disponible. En ei caso de que se encuentren admitidas a negociacion en un mercado o sistema multilateral

de negociacién, se valoraran a su valor de cotizacien del dia de referencia, siempre que sea representative.
Para las inversiones en 11 de inversion libre, 11C de HC de inversion libre e {IC extranjeras similares, segin
los articulos 73 y 74 del Real Decreto 1,082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

- Instrumentos financieres derivados: si estan negociados en mercados organizados, su valor razonable es ef
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 negociacidn, se valoran mediante la aplicacion de métodos o modelos de
valoracion adecuados y reconocidos conforme a lo estipulado en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de
la Comisidn Nacional del Mercado de Valores.

ii. Reconocimiento y valoracion de Jos pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Débitos y partidas a pagar”, se valoran
inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contrario sera el precio de la transaccion)
integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacion, Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe “Gastos
financieros® de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante ei método del tipo de interés efectivo. No
obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aquellas partidas cuyo importe
se espera pagar en un plazo inferiar a un afic se valoran a su valor nominal.

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion come “Pasivos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” {gue salvo evidencia en
contrario serd el precio de la transaccion) incluyendo los costes de transaccion directamente atribuibles a fa
operacion. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccion en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambios que se produzcan en el valor razonabie se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.g.0ii).

En particular, en el caso de la financiacién por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidos por
venta en firme de activos adquirides temporalmente ¢ activos aportados en garantia, se atendera, en su
caso, @l valor razonabie de ios activos a recomprar para hacer frente a ia devolucion del préstamo o
restitucion de ios actives adquiridos bien temporaimente ¢ bien aportados en garantia.

Baja del balance de los activos y pasivos financleros

Ei tratamiento contable de las transferencias de activos financieros esta condicionado por ia forma en que se
traspasan a terceros los riesgos y beneficios asociados a los activos gue se transfieren:
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1. Silos riesgos y beneficios se iraspasan sustanciaimente a terceros —caso de las ventas incondicionales
{que constituyen el supuesto habitual} o de las ventas con pacto de recompra por su valor razonable en la
fecha de la recompra—, el activo financiero transferido se daré de baja del balance. La diferencia entre la
contraprestacion recibida neta de los costes de transaccion atribuibies, considerande cualguier nueve
activo obtenide menos cualguier pasivo asumido, v el valor en libros del activo financiero, determinara asi
la ganancia o perdida surgida al dar de baja dicho activo.

Se darén de baja los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable después de su
inversion con cargo a fa cuenta de pérdidas y ganancias.

2. Si se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero fransferido — caso
de las ventas de activos financieros con pacio de recompra por un precio fifo o por el precio de venta mas
un interés, de Jos contratos de préstamo de valores en los que el prestatario tiene la obligacion de
devolver los mismos o similares activos u otros cases andlogos —, el activo financiero transferido no se
dard de baja dei balance y continuara valorandose con los mismos criterios utilizados antes de la
transferencia. Por el contrario, se reconocera contablemente un pasivo financiero asociado, por un
importe igual al de la contraprestacion recibida, gue se valorara posteriormente a su coste amoriizado.

Tampoco se daran de baja ios activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia
financiera, a menos que se incumplan los términos del contrato y se pierda el derecho a recuperar los
activos en garantia, en cuyo caso se daran de baja. El valor de los activos prestados o cedidos en
garantia se reconoceran, en su caso, en los epigrafes “Valores recibidos en garantia por la #C” o
“alores aportades como garantia por la IIC”, respectivamente, en cuentas de orden del balance.

3. Sini se transfieren ni se retienen sustancialments los riesgos y beneficios asociados al activo financiero
transferido, éste se dara de baja cuando no se hubiese retenido el control del mismo.

De acuerdo con lo anterior, los activos financieros séle se dan de baja del balance cuande se han extinguido
los flujos de efectivo que generan o cuando se han transferido sustanciaimente a terceros los riesgos y
beneficios que Nevan implicites. Similarmente, los pasivos financieros sélo se dan de baja del balance
cuando se han extinguido las obligaciones que generan o cuando un tercero o adquiere.

Contabilizacién de operaciones

i. Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan ef dia de
coniratacion, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y oparaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liquicacion. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de
inversiones financieras” interior o exterior, segun corresponda, del activo de! balance, segun su naturaieza y
ai resultado de las operacicnes de venta se registra en ei epigrafe "Deterioro v resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros ~ Resultados por operaciones de la cartera interior (0 exterior)” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversidn colectiva, se entiende como dia de
gjecucion el de confirmacion de la operacién, aungue se descenozca el numero de participacicnes o
acciones a asignar. La operacién no se valorara hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados
antes de |a fecha de ejecucion se contabilizan, en su caso, en el eplgrafe “Deudores” del balance.
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il. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de vaiores a plaze se registran en el momento de la contratacion y hasta el
momente del cierre de la posicién o el vencimiento det contrato en los epigrafes *Compromisos por
operaciones largas de derivados™ o “Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de
orden, segln su naturateza y por el impoerte nominal comprometido.

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenacicnes de insirumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o "Variacion del valor razonable en instrumentos financieros ~ Por operaciones
con derivados”, dependiendo de si los cambios de valor se han liquidado 0 no en el gjercicio, se registran fas
diferencias gue resultan como consecuencia de los cambios en &l valor razonable de estos contratos. No
obstante lo anterior, por razones de simplicidad operativa, las diferencias que resuitan comoe consecuencia
de ios cambios en el valor razonable procedentes de operaciones de compraventa de divisas a plazo, tanto
realizadas como ne reafizadas, se encuentran registradas en el epigrafe "Diferencias de cambio” de la
cuenta de pérdidas y ganancias, sin que dicho tratamiento tenga efecto alguno sobre ¢l patrimonio ni sobre
el resultado de la Sociedad. La contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la
cartera interior o extericr y del activo o de! pasivo, segun su saldo, del balance, hasta la fecha de su
liquidacion, excepto en el caso de compraventas a plazo de Deuda Publica, cuya conlrapartida se registra,
en su caso, en ics epigrafes “Deudores” 0 “Acreedeores” del active o del pasive, respectivamente, segun su
saldo del balance, hasta la fecha de su liquidacion.

ifi. Adquisicion temporal de activos

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

tas diferencias de valor razonable que surfan en las adquisiciones temporales de activos, se imputan a la
cuenta de pérdidas v ganancias, en su caso, en el epigrafe "Variacion del valor razonable en instrumentos
financieros — Por operaciones de la cartera interior {o exterior)”.

iv. Coniratos de futuros, opciones y warrants y ofros derivados

Cuando existen operacicnes de contratos de futuros, opciones y/o warrants se registran en el momento de
sU contratacion y hasta el momento del cierre de la posicién o ei vencimiento del contrato en los epigrafes
“Compromisos por operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados”
de las cuentas de orden, segln su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

Las prmas pagadas {cobradas) para el gjercicio de las opciones y warrants se registran por su vaior
razonable en los epigrafes "Derivados” de la cartera interior o exterior del activo (o pasivo) del batance, en la
fecha de ejecucion de la operacidn. :

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

En los epigrafes “Deterioro y resuftado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados’, dependiendo de la realizacion o ne de la liquidacién de la operacién en el ejercicio, se
registran las diferencias que resuttan como consecuencia de les cambios en el valor razonable de estos
contratos. La contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior o
axterior del activa o del pasivo, segun su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.
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En aquelios casos en que el contrato de futuros presente una liquidacion diaria, las correspondientes
diferancias se contabilizardn en ia cuenta “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros — Resuitados por operaciones. con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

En el caso de operaciones sobre valores, si la opcién es ejercida, su valor se incorpora a la valoracion infcial
o posterior del activo subyacente adquirido o vendido, quedando excluidas ias operaciones gue se liquidan
por diferencias.

v. Garantfas aportadas a la Socledad

Cuando existen valores aportados en garantia a |a Sociedad distintes de efective, el valor razonable de éstos
se registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por la I!C" de las cuentas de orden. En caso de
venta de los valores aportados en garantia, se reconoce un pasivo financiero por el valor razonable de su
obligacién de devolverlos. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe “Tesoreria”
del balance.

Periodificaciones (activo y pasivo)

En caso de que axistan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e ingresos liquidados por anticipado que
se devengaran en 8l siguiente ejercicio. No incluye los intereses devengados de cartera, que se recogen en
el epigrafe “Cartera de inversiones financieras — intereses de la cartera de inversion” def bafance.

Instrumentos de patrimonio propio

Los instrumentos de patrimonio propio de ta Sociedad son las acciones que represertan su capital. Se
regisiran en el epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a
participes 0 accionistas —~ Capital” del balance.

De acuerdo con la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, que regula las Instituciones de Inversién Colectiva, el
capital de las Scciedades de Inversidn de Capital Variabie es variable dentro de los limites del capital inicial y
maximo fijados estatutariamente.

La adquisicion por parte de la Sociedad de sus acciones propias, se registra con signo deudor por el valor
razonable de la contraprestacion entregada en el epigrafe “Patrimonio atribuido a participes 0 accionistas —
Fondos reemboisables atribuidos a participes o accionistas — Acciones Propias” de! balance. La amaortizacion
de acciones propias da fugar, en su caso, a la reduccion del capital por importe del nominal de dichas
acciones cargandosefabonandose la diferencia positiva/negativa, respectivamente, entre la valoracion y el
nominal de las acciones amortizadas en la cuenta “Patrimonio atribuido a participes o accionistas -~ Fondos
reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Reservas” del balance. Asimismo, en el epigrafe
“Patrimonio atribuido a participes o accionistas ~ Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
- Prima de emision” det balance se registran, en su caso, las diferencias obtenidas en la enajenacion de
acciones propias, sin gque en ningln caso, se imputen en ia cuenta de pérdidas y ganancias.

£l efecto impositivo de los gastes y costes de fransaccion inherentes a estas operaciones, en caso de gue
existan, se registra minorando ¢ aumentando los pasivos ¢ activos por impuesto corriente.

Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterios mas significativos utilizados, en su caso, por la Sociedad, para el
reconocimiento de sus ingresos v gastos:
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i. Ingresos por intereses y dividendos

ios intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicidn se
reconocen, en su caso, contablemente en funcién de su periodo de devengo, por aplicacién del metodo del
tipo de interés efectivo, a excepcién de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas ¢ en
fitigio, que se registran en el momento efectivo del cobro. La pericdificacion de os intereses proveniantes de
la cartera de activos financieros se regisira en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras - Intereses de
la cartera de inversién® del activo del balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe
“ingresos financieros” de fa cuenta de pérdidas y ganancias.

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

ii. Comisiones y concepios asimilados

Los ingresos que recibe la Sociedad como consecuencia de la retrocesion de comisiones previamente
soportadas, de manera directa o indirecta, se registran, en su caso, en &l epigrafe "Comisiones retrocedidas
a la lIC" de 1a cuenta de pérdidas y ganancias.

las comisiones de gestidon y de deposito, asl como otros gastos de gestidn necesarios para que la Sociedad
realice su actividad, se registran, segun su naturaleza, en el epigrafe “Otros gastos de explotacion” de la
cuenta de pérdidas y ganancias.

Los costes directamente atribuibles a la operativa con derivados, tales comao corretales y comisiones
pagadas a intermediarios, se registran, en su caso, en el epigrafe “Otros gastos de explotacion” de la cuenta
de pérdidas y ganancias.

ifi. Variacion del valor razonable en instrumentos financieros

£1 beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonabie de los actives y pasivos financieros,
realizado o no realizado, produsido en el ejercicio, se registra en los epigrafes "Deterioro y resultado por
enajenaciones de instrumentos financieros™ v “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”,
segun corresponda, de la cuenta de pérdidas y ganancias de la Socledad (véanse apartados 3.b., 3.bdi y
3.0). No obstante lo anterior, por razones de simplicidad operativa, la Sociedad registra las variaciones de
valor razonable procedentes de activos enajenados producidas desde 1a fecha de adquisicién, aunque ésta
sea anterior al inicic de cada ejercicio, en et epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones de
instrumenios financieres” con contrapartida en el epigrafe “Variacion del valor razonable en instrumentos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, sin que diche tratamiento tenga efecto algunc sobre el
patrimonio ni sobre el resultado de la Sociedad.

iv. Ingresos y gastos ng financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

Impuesto sobre beneficios
El impuesto sobre beneficios se considera como un gaste a reconocer en la cuenta de perdidas y ganancias,

y estd constituido por el gasto o ingreso por el impuesto corriente v el gasto o ingreso por el impuesto
diferido.
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El impuesto corriente se corresponde con la cantidad gue satisface ta Sociedad como consecuencia de ias
liquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, las deducciones y el derecho
a compensar las pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las retenciones y pagos a cuenta.

El gasto o ingresa por impuests diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconacimiento y la
cancelacion de los pasivos y actives por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias

originadas por la diferente valoracién, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias

temporarias impenibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibles y los crédites por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar a actives por impuesto diferido.

En caso de gue existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconocimiento de un active por impuesto diferido en ningln caso y sdlo se reconoceran mediante la
compensacion del gasto por impuesto cuando fa Scciedad genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales
que pueden compensarse, en su casc, se registran en la cuenta “Pérdidas fiscales a compensar” de {as
cuentas de orden de [a Sociedad.

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se recanocen siempre. La cuantificacion de dichos pasivos se

realiza considerando los tipos de gravamen esperados en el momento de su reversién. En caso de
modificaciones en las normas tributarias, se producirén los correspondientes ajustes de valoracion.

Transacciones en moneda extranjera

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

Cuando existen transacciones denominadas en meneda exiranjera se convierten a euros ulilizando los tipos

de cambio de contade de la fecha de la transaccion, entendiendo como tipo de cambio de contado el mas
representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del Gltimo dia habil anterior a esa fecha.

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldes denominados en moneda exiranjera a la
moneda funcionai se regisiran, en el caso de partidas monetarias que son tesoreria, débitos y credites, por
su importe neto, en el epigrafe “Diferencias de cambic”, de la cuenta de pérdidas y ganancias; para el resto
de partidas monetarias v las partidas no monetarias que forman parie de la cartera de instrumentos
financieros, las diferencias de cambio se lievaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
ia valoracion (véase Nota 3.9.0i).

Operaciones vinculadas

ta Sociedad realiza operasiones vinculadas de las previstas en ei articulo 67 de la Ley 35/2003 y los
articulos 138 y 139 del Real Decreto 1.082/2012. Para ello, la sociedad gestora dispone de una politica por
escrito en materia de conflictos de interés gue vela por la independencia en la ejecucion de las distintas
funciones dentro de la sociedad gestora, asi como la existencia de un registro regularmente actualizado de
aquellas operaciones y actividades desempefiadas por la sociedad gestora ¢ en su nombre en las que haya
surgido o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionalmente, la sociedad gestora dispone de un
procedimiento interno formal para cerciorarse de que las operaclones vinculadas se realizan en interés
exciusivo de la Sociedad v a precios o en condiciones iguales ¢ mejores que los de mercado, Segln lo
establecido en la normativa vigents, los informes periodicos registrados en la Comision Nacional dei Mercado
de Valores incluyen, en su caso, informacidn sobre las operaciones vinculadas realizadas,
fundamentaimente, comisicnes por liquidacion e intermediacion, comisiones retrocedidas con origen en las
instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al grupo de la sociedad gestora
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de ia Sociedad, el importe de los depésitos v adquisiciones temporales de activos mantenidos con el
depositario y el importe efectiva por compras y ventas realizado en activos emitidos, colocados 0 asegurados
por el Grupo de la sociedad gestora.

4, Distribucion de resultados

La propuesta de aplicacion del resultado dei ejercicio 2013 que el Consejo de Administracion de la Sociedad
somete para su aprobacitn a fa Junia General Ordinaria de Accionistas, es la siguiente;

Euros

Base de distribucién- i
Beneficio neto del efercicio| 305.644 48

Distribucion-
Reserva legal 30.564,435
Reserva voluntaria 275.080,03

305.644,48

5. Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2013 sin considerar, en su casc, ef saldo
de los epigrafes “Depésitos en EECC™, “Derivados” e “Intereses de la cartera de inversion” se inciuye como
Anexo, el cual forma parte integrante de esta nota.

Al 31 de diciembre de 2013 el desglase por plazos de vencimiento de los valores representatives de deuda, es e!

siguiente:
Vencimiento Furos

Inferior a § afio 376.000,00
Comprendido entre 2 y 3 afios 748.125.29
Comprendido entre 3 y 4 afios 787.600,12
Comprendido entre 4 y 5 afios 3.742.037 .41
Superior a 5 aftos 83397793

6.487.740,75

Al 31 de diciembre de 2013, en ef epigrafe “Cartera Interior — Valores representativos de deuda” del activo del
balance se incluyen 376 miles de euros correspondientes a adquisiciones temporales de activos (Deuda Publica)
cuya contraparte es la entidad depositaria.

Adicionalmente, zl 31 de diciembre de 2013, la Sociedad mantenia las siguientes posiciones en las cuentas de
Compromiso:

12



0L6246696

CLASE 8.

Euros
Compromisos por operacienes largas de
derivados
Futuros comprados 363.6060,00
Total 363.600,00

Al 31 de diciembre de 2013, |z totalidad de las posicicnes en cuentas de compromise manienidas por la
Sociedad tenian un vencimiento inferior al afio.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2013 la totalidad de! saido acreedor gue la Sociedad tenia registrado en el
epigrafe "Activo corriente — Cartera de inversiones financieras — Cartera exterior - Derivados” del activo del
halance correspende a posiciones denominadas en moneda no euro.

En ef epigrafe “Deudores” del balance al 31 de diciembre de 2013 se recogen 7 miles de euros depositados en
concepto de garantia en los mercados de derivados, necesaria para poder realizar operacianes en los mismos.

Los valores y activos que integran la cartera de la Sociedad que son susceptibies de estar depositados, o estan
en Saniander Investment, S.A. ¢ en tramite de dep6sito en dicha entidad {véanse Notas 1 v 8). Los valores
mobiliarics v demas activos financieros de la Sociedad no pueden pignorarse ni constituirse en garantia de
ninguna clase, salvo para servir de garantia de las operaciones que la Sociedad reatice en los mercades
secundarics oficiaies de derivados, y deben estar bajo ta cusiodia de las entidades legaimente habilitadas para
el gjercicio de esta funcidn.

Gestion del riesgo:

La gestion de los riesgos financieros que lleva a cabo fa Sociedad esta dirigida al establecimiento de
mecanismos necesarios para controtar la exposicion de la Sociedad al riesgo de mercado (que comprende el
riesgo de tipo de interes, el riesgo de tipo de cambio vy el riesgo de precio de acciones o indices bursatiles), asl
como a los riesgos de crédito y liquidez. En este sentido, el Reai Decreto 1.082/2012, de 13 de juiio, establece
una serie de coeficientes normatives que limitan dicha exposicion y cuyo confrol se realiza por la sociedad
gestora de la Sociedad. A continuacion se indican ios principales ceeficientes normativos a los gue esta sujeta la
Sociedad:

¢« Limites a la inversion en otras Instituciones de inversion Colectiva:

La inversion en accionaes o participacionas emitidas por una Gnica {IC, de las mencionadas en el articulc
48.1.c) y d), no podra superar el 20% del patrimonio, salvo en las [IC cuya politica de inversion se base
en la inversidn en un Unice fondo. Asimismo, ta inversion total en [IC mencionadas en el articuio 48.1.d)
del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, no podra superar el 30% del patrimonic de ia Sociedad,

e Limite general a la inversion en valores cotizados:

La inversion en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podra superar
e} 5% del patrimonio de la Sociedad. Este limite quedard ampliado al 10%, siempre gue la inversion en
los emisores en ios que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonic de la Sociedad. Puede quedar
ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro
de fa Unién Europea, una comunidad auténoma, una entidad focal, un organismo internacionat del que
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Espafia sea miembro o por cualquier otro Estado que presente una calificasion de solvencia ctorgada
por una agencia especializada en calificacion de riesgos de reconocido prestigic, no inferior a la del
Reino de Espafia. Cuando se desee superar el limite del 35%, se especificaran los emisores en cuyos
valores se tiene ntencién de invertir o se tiene invertido mas del 35% de! patrimonio. Para que ia
Sociedad pueda invertir hasta &l 100% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por un ente de
ios sefalados en el articulo 50.2.b) del Real Decreto 1.082/2012, sera necesario que se diversifique, al
menos. en seis emisiones diferentes y que la inversion en valores de una misma emision no supere el
30% del activo de la Sociedad. Quedard ampiiado al 25% cuande se frate de inversiones en
obligaciones emitidas por entidades de crédito que tengan su sede en un Estado Miembro de la Union
Eurcpea, cuyo importe esté garantizade por actives que cubran suficientemente ios compromisos de la
emisidn y que queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal y al pago de los
intereses en el caso de situacién concursal del emisor. El total de las inversicnes en este tipo de
obligaciones en las que se supere el limite del 5% nc podra superar el 80% del patrimonio de 1a
Sociedad.

A estos efecios, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econdmico se consideran un dnico
emisor.

L fmite general a la inversidn en derivados:

La exposicion total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podra
superar el patrimonio meto de la Sociedad. Por exposicion total al riesgo se entendera cualquier
obligacion actual o potencial que sea consecuencia de la utilizacion de instrumentos financieros
derivados, enire los que se incluirdn las ventas al descubierto.

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

La exposicion al riesgo de contraparte en derivados OTC se timita al 5% del patrimonic con carécter
general y al 10% del patrimonio si la contraparte es una entidad de crédito con clertas limitaciones.

l.as posicicnes frente a un Unico emisor en producios derivados, obligaciones emitidas por entidades de
crédito cuyo importe esié garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de la
emision y queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal e intereses y depositos gue
la Sociedad tenga en dicha entidad no podran superar el 35% del patrimonio de la Sociedad.

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

A estos sfectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econdmico se consideran un Gnico
emisor.

Limites a la inversion en valores no cotizados:

Los valores susceptibles de ser adgquiridos no podran presentar ninguna limitacion a su libre
transmision,

Queda prohibida la inversidn de la Sociedad en valores no cotizados emitidos por entidades

perienecientes a su grupo o al grupo de su scciedad gestora. Asimisme, no podra tener invertido mas
del 2% de su patrimonio en valores emitidos © avalados por una misma entidad. Iguaimente, no podra
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tener mas del 4% de su patrimonio invertido en valores emitidos o avalados a entidades pertenecientes
a un mismo grupo.

Se autoriza la inversion, con un limite maximo coniunto del 16% del patrimonio, en:

. 'Acciones vy participaciones de 1iC de cardcter financiero no autorizadas conforme a ia Directiva
2009/65/CEE domiciliadas en paises no OCDE con ciertas limitaciones.

«  Acciones y participaciones de IC de inversion libre v de lC de HC de inversion libre
espafiolas.

"+ Acciones y participaciongs de Entidades de Capital Riesgo reguiadas en la Ley 25/2005.

s Coeficiente de iquidez:

La Sociedad debera mantener un coeficiente minimo de liquidez del 3% de su patrimonio calculado
sobre el promedio mensual de la Sociedad,

» (bligaciones frente a terceros!

La Sociedad podra endeudarse hasta el imite conjunic det 10% de su patrimonio para resolver
dificultades transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo nG superior a un Mes, o por
adqguisicion de activos cen pago aplazado, con las condiciones gue establezca la Comision Nacional del
Mercado de Valores. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en la compra de
activos financiaros en el periodo de liquidacion de la operacion gue establezca el mercado donde se
hayan contratado.

Los coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se expone la Sociedad que, en tode
caso, son abjeto de seguimiento especifico por la scciedad gestora:

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria la Sociedad en el caso de que alguna contraparte
incumpiiese sus obligaciones contractuales de pago con la misma. Dicho riesgo se veria mitigado con los limites
a la inversion y concentracion de riesgos antes descritos.

Riesgo de liquidez

Fn ef caso de que la Sociedad invirtiese en valores de baja capitalizacion o en mercados con una reducida
dimension y limitado volumen de contratacion, o inversion en otras Instituciones de Inversion Colectiva con
liquidez inferior a la de la Sociedad, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, a sociedad
gestora de la Sociedad gestiona el riesgo de liquidez inherente a la actividad para asegurar el cumnplimiento de
los coeficientes de liquidez, garantizando la capacidad de la misma para responder con rapidez a los
requerimientos de sus accionistas.

Riesgo de mercadoe
El riesgo de mercado representa la pérdida en las posiciones de las Instituciones de Inversién Colectiva como

consecuencia de movimientos adversos en los precios de mercado. Los factores de riesgo mas significativos
podrian agruparse en los siguientes:
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- Riesgo de tipo de interés: la inversién en activos de renta fija conlleva un riesgo de tipo de interés, cuya
fluctuacién de tipos es reducida para activos a corto plazo vy elevada para activos a largo plazo.

- Riesgo de tipo de cambio: la inversidn en acfivos denominados en divisas distintas del euro conlieva un
riesgo por las fluctuaciones de los tipos de cambio.

- Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: la inversion en instrumentos de patrimonio conlleva
que la rentabilidad de la Sociedad se vea afectada por la volatitidad de los mercados en los que
invierte. Adicionalmente, ia inversion en mercados considerados emergentes puede conllevar, en su
caso, fiesgoes de nacionalizacién o expropiacion de activos o imprevistos de indole politico gue pueden
afectar al valor de las inversiones, hacigndolas mas volatiles.

6. Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2013, la composicidn del saldo de este epigrafe del balance es la siguiente:

Euros
Cuentas en el depositario:
Santander Investment, S.A. (cuentas en euros} 3.519,86
Santander Invesiment, S.A. (cuentas en divisa) 673,56
4,193 42
Otras cuentas de tesoreria:
Otras cuentas de tesoreria en euros 8.161,38
Otras cuentas de tesoreria en divisa 29.785,93
37.947.31
42.140,73

(*) Saidos con ofras enfidades pertenecientes al Grupo Santander (véase Nota 1).

i os saldos positivos de las principales cuentas corrientes en euros mantenidas por la Sociedad han devengado
en el gjercicio 2013 un tipo de interés anual del EURIBOR menos 1,25 puntos porceniuales, revisable vy
liquidable trimestralmente. Adicionalmente, ios saldos positivos de las principales cuentas corrientes en divisa
mantenidas por ia Sociedad no han devengado intereses durante &l ejercicio 2013,

7. Patrimonio atribuido a participes o accignistas-Fondos reembolsables
atribuidos a participes o accionistas

Capital y Acciones propias

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

Al 31 de diciembre de 2013, el capital social de la Sociedad estaba formalizado en 761.496 acciones

nominativas de 10 eurcs de valor nominal cada una {con idénticos derechos politicos y economicos), totatmente
suscritas y desembolsadas.
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A continuacion se detalla, ai 31 de diciembre de 2013, la composicion del saldo de “Capital”, el saldo del capital
en circulacion, el valor liguidativo de la accion y el salde de “Patrimonie atribuido a accionistas de la Sociedad™

Euros

Capital estatutario maximo 24.000.000,00
Capital nontinal no suscrito ni en circulacién {16.385.040,00)
Capital 7.614.960,00

Capital inicial 2.400.000.00

Capital estafutario emitido 5.214.960,00
Nominal aceiones propias en cartera -
Capital en circulacion 7.614.960,00
Niimero de acciones en circulacion 161.496
Valor liquidativo de la accion 10,35
e o amanias

E! articule 32.8 de la Ley 35/2003 de Insfiluciones de Inversién Colectiva establece que la adquisicion por la
Sociedad de sus accionas propias, entre el capital inicial y el capital estatutario maximo, no estard sujeta a las
limitaciones establecidas sobre adguisicion derivativa de acciones propias estabiecidas en ef Real Decretc
Legislativo 1/2010, de 2 de julic, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital.
Estas operaciones, por tante, no precisan auterizacion de la Junta General de Accionistas y no estan sujetas a
los limites porcentuales scbre el capital social.

De acuerdo con la Yegislacién aplicable a la Sociedad, el ejercicio de los derechos econdmicos y politicos
incorporados a ias acciones pendientes de suscripcion y desembolso o en cartera se encuentra en suspenso
hasta que éstas sean suscritas v desembolsadas o vendidas.

Al 31 de diciembre de 2043, existian 3 accionistas {personas fisicas) con participacicnes significativas superiores
al 20% del capital en circulacién de la Sociedad gue ascendian en su totalidad al 100% de dicho capital.

Al 31 de diciembre de 2013, el nimeroc de accionistas de la Sociedad era de 3. Conforme a la nomativa
aplicable, el nétmero minimo de accionistas de las Sociedades de Inversion de Capital Variable debe ser de 100,
disponiéndose de un plazo de un afic para alcanzar dicho nimerc minimo contado a partir de la inscripeion de la
Sociedad en el registro administrativo especifico de la Comision Nacionai del Mercado de Valores, Con
posterioridad al cierre del ejercicio ta Sociedad ha alcanzado dicho ndmero minimo de accionistas.

Prima de emisién

En el caso de puesta en circulacién de acciones de la Sociedad, las diferencias positivas o negalivas entre la
contraprestacion recibida en la colocacion o enajenacion y el valor nominal o valor razonable de dichas
acciones, segln se trate de acciones puestas en circulacién por primera vez o previamente adquiridas por la
Sociedad, se regisiran, en su caso, en ef epigrafe “Prima de emision” del balance.
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El Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital permite expresamente la utilizacion de este saldo para
ampliar el capital v no establece restriccion especifica alguna en cuanto a su disponibilidad.

Reservas

Al 31 de diciembre de 2013 {a composicién del saldo de reservas es la siguiente:

Furos

Reserva legal -
Reserva voluntaria}{120,18)
Reservas (120,18)

8.  Otros gastos de explotacién

Segun se indica en la Nota 1, la gestién y administracion de ia Sociedad estan encomendadas & su sociedad
gestora. Por este servicio, y conforme a lo establecido confractualmente en cada momento, la Scciedad devenga
como gasto una comisién calculada sobre el patrimonic diaric de la Sociedad que se satisface mensuaimente.
Adicionalmante, y también conforme a lo establecido contractualmenie en cada momento, la Sociedad ha
devengado como gasto que se liguida anualmente una comision caiculada en funcidén de los rendimientos
positivos del ejercicio.

La entidad depositaria de la Sociedad {véase Nota 1) ha percibide por este servicio, y conforme a o establecido
contractuaimente en cada momentg, una comision anual calculada sobre el patrimonio diario de la Sociedad que
se satisface trimestraimente. )

Los importes pendientes de pago por ambos conceptos, al 31 diciembre de 2013, se incluyen en el saldo de!
epigrafe “Acreedores” del baiance.

i a Orden EHA/S96/2008, de 5 de marzo, que desarrolla el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se
regtamenta la Ley de Instituciones de inversion Colectiva, tiene por objeto la concrecion y desarrolio de las
funciones de vigilancia, supervision, custodia y administracion de las entidades depositarias de las Instituciones
de Inversion Colectiva. Las principales funciones son:

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

2. Comprobar que las operaciones realizadas han respetado los cosficientes y criterios de inversién
astablecidos en la normativa vigente.

3. Supervisar los criterios, férmulas y procedimientos utiizados por la sociedad gestora para el calculo dei
valor liquidativo de las acciones de la Sociedad.

4. Contrastar con caracter previo a la remision a la Comisidén Nacional del Mercado de Valores, la exactitud,
calidad y sufisiencia de la informacion publica periodica de la Sociedad.

5. Cusiodia de todos los valores mobiliarios y demas actives financieros que integran el patrimonio de la
Sociedad, bien directamente o a través de una entidad participante, conservando en todo casa la
responsabiiidad derivada de la realizacion de dicha funcién,
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6. Comprobar que las liquidaciones de valores y de efectivo son recibidas en el plazo que determinen las
reglas de liquidacidn que rijan los correspondientes mercados,

incluido en el epigrafe *Otres gastos de explotacion — Ofros” de la cuenta de pérdidas y ganancias se recoge, en
su caso, el importe que no ha sido considerado recuperable de las retenciones fiscales sobre rendimientos con
origen en titulos extranjercs. Ef importe pendiente de recuperar por dichas retenciones se incluye, en su caso, en
el epigrafe “Deudores” del balance.

En el saldo del epigrafe “Otros gastos de explotacion — Otros” de la cuenta de perdidas y ganancias del gjercicio
2013 se recogen los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales de la Sociedad, por un
importe de 2 miles de euros.

Al 31 de diciembre de 2013 la Saciedad no fenia ningun importe significativo pendiente de pago a proveedores
en operaciones comerciales que a dicha fecha acumulara un aplazamiento superior al plazo iegal de pago.
Asimismo, los pagos significativos realizados en el ejercicio 2013 a dichos proveedores se han realizade dentro
de los [imites legales de aplazamiento,

9, Situacion fiscal

La Sociedad tiene abiertos a inspeccién por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas desde su constitucion {véase Nota 1}.

Al 31 de diciembre de 2013, en el epigrafe “Deudores” dei balance se recogen saldos deudores con la
Administracion Piblica en concepto de retenciones por importe de 4 miles de euros.

No exisien diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del efercicio v fa base
imponible antes de compensacion de bases imponibles negativas, en su caso. El tipo de gravamen a efectos del
impuesto sobre beneficios as del 1% (Real Decreto Legisiativo 4/2004, de 5 de marzo).

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

Debido a ias posibles diferentes interpretaciones que pueden darse a las normas fiscales aplicables a las
operaciones realizadas por la Sociedad, los resultados de las inspecciones gue en el futuro pudieran llevar a
cabo las autoridades fiscales para los afos sujetos a verificacién pueden dar lugar a pasivos fiscales de caracter
contingente, cuyo importe no es posible cuantificar de manera objetiva. No obstante, en opinitn de los
Administradores de la Sociedad, la posibitidad de que en futuras inspecciones se materialicen dichos pasivos
contingentes es remota y, en cualquier caso, la deuda tibutaria que de ellos pudiera derivarse no afectaria
significativamente a las cuentas anuales de la Sociedad.

10. Informacion relativa al Consejo de Administracion

Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracién

El importe devengado en conceplo de atenciones estatutarias por el Consejero Delegado de la Sociedad ha
ascendido, en el ejercicic 2013, a 11 miles de euros. Dicho importe se inciuye en el saido del epigrafe "Gastos
de Personai’ de la cuenta de pérdidas y ganancias.
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Asimisma, al 31 de diciembre de 2013 la Sociedad no tenia concedidos préstamos ni anticipos o garantias de
ninguna clase, ni habiz adquirido frente a los miembros actuales o anleriores del Consejo de Administracion
compromiso alguno en materia de pensiones y sagures de vida.

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

Banesto Banca Privada Gestion, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, 5.A. (Sociedad
Unipersonal), en su condicién de sociedad gestora de la Sociedad, administra, representa y gestiona todos sus
activos y pasivos incorporando como consejeros a perscnal suyo o del Grupo al gue pertenece que relne la
adecuada experiencia profesional para el desarrolio det objeto social de la Sociedad. Es por ello que dichos
profesionales (en el caso de la Sociedad, D. Ange! Romero Sanchez) forman parte del conssjo de administracion
de ofras sociedades de inversion de capital variable que gestiona Banesto Banca Privada Gestion, Sociedad
Gestora de |nstituciones de Inversion Colectiva, S.A. (Sociedad Unipersonal), y que, en virtud de tal condicidn,
osientaban participaciones en dichas sociedades que, en ningn caso, son significativas.

Asimismo, las patticipaciones y/o carges o funciones gue los Administradores de ia Sociedad no personal de su
sociedad gestora o del Grupo al que pertenece, ostentaban y/o ejercian en ofras instituciones de inversion
colectiva de naturaleza societaria cuyo obieto sociaf consiste en ia "captacion de fondos, bienes o derechos del
pUblico para gestionarlos e invertirlos en bienes, derechos, valores u otros instrimenios, financieros o no,
siempre gue el rendimiento del inversor se establezca en funcién de los resultados colectives” (vease Nota 1),
san los siguientes:

- D. Carlos Mallol Camacho era accionista, con un porcentaje de paricipacion no significative, de ofras
sociedades de inversidn de capital variable y desempefiaba el carge de consejero delegado en Mawi's
Remember Inversiones, S.1.C.AV., 5.A

- D. José Luis Abelenda Ruz desempefiaba el cargo de consejero en Trescapital Inversiones, S.L.CAV., S.A

Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad at cierre del ejercicio no se ha producido ningén hecho significative no descrito en las notas
anteriores.
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Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembr.e de 2013

MAWI'S REMEMBER INVERSIONES, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Divisa ISIN Descripeidn Euroes

EUR | ES0340609140 | BonosiCAIXABANK $.A.13,250[2016-01-22 311.031,63
EUR | ES0000011918 | Cupén CeroREINO DE ESPANA|2,76012017-01-31 463.768,77
FUR | ES00000123Q7 | Bonos[ESTADOI4,50012018-01-31 623.553,16
EUR | ES00000123U9 | Obligaciones|REINO DE ESPANAS 40012023-01-31 833.977,93
FUR | ESOLOI407185 | LetrasiTESORO(0,20012014-01-02 376.000,00
EUR | ES0302761020 | Bonos|FONDO REESTRUCTURACION BANCARIAI5,50012016-07-12 |  437.093,66
EUR | ES0378641031 | BonosFONDO AMORT. DEFICIT ELECTRICO|5,600{2018-09-17 790.966,66
EUR |ES00001C1545 | Bonos|COMUNIDAD DE MADRID|3,750(2018-02-01 840.620,56
TOTAL Cartera interior- Valores representatives de deuda 4.677.012,37
EUR | X80759014375 | Bonos|BANCO SANTANDER4,00012017-03-27 323.831,35
EUR | XS0900792473 | Bonos|BON.INSTITUTO CREDITO OFICIAL[4,000[2018-04-30 822.669.10
EUR | X80794393396 | Bonos{TIM SPA TELECOM ITALIA MOBILEI6,1252018-12-14 664.227.93
TOTAL Cartera exterior- Valores representativos de deuda 1.810.728,38
EUR | LU0028118809 | ParticipacionesINVESCO PAN EUROPEAN EQUITY A 406.027,39
FUR | LU0093502762 | Participaciones] BLACKROCK EURO MARKETS A2 EUR 415.374,41
Usp | LU0438073230 | Participaciones|LFP JKC CHINA VALUE 394.113,20
TOTAL Carterza exterior-Instifuciones de Inversién colectiva 1.215.515,00
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Mawi's Remember inversiones, Sociedad de inversién de Capital Variable, S.A.

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

Evolucion de los negocios (mercados), situacion de la Sociedad y evolucion
previsible

En el ejercicio 2013 la evolucién de los mercados ha venido determinada de nuevo por el devenir de las noticias
procedentes del frente politico y macroecondmico. En este sentido, llama fa atencion el creciente protagonismo
de los bancos centrales, que estan condicionando el sentimiento inversor y desplazande femporalmente al
margen a los fundamentales. Hemos vueito a asistir a episodios de volatilidad, de forma que los mercados han
combinado periodos de marcado apetito por el riesgo con otros de decidida aversion, con eievadas correlaciones
entre activos en momentos puntuales.

Ef afio arranct con ganancias generalizadas en los activos de riesgo, mucho mas acusadas en ef caso de los
mercados bursatiles. La clasica rotacién de activos de comienzos de ejercicio se tradujo en movimientos de
flujos desde las posiciones mas conservadoras de renta fija hacia renta variable, De forma que, junto a avances
en las bolsas, se producia un esirechamiento de las primas de riesgo periféricas. Sin embargo, a finales de
mayo ef pancrama cambié radicaimente.

En mavyo, la Reserva Federal americana arrojd un jarre de agua fria al anunciar la posibitidad de una retirada
progresiva de sus estimulos financieros. Lo anterior, unido & las dudas sobre el crecimiente mundial provocadas
por flojos datos econémicos en algunos paises emergentes claves (China y Brasil, especialmente) fueron los
detonantes de una fuerle sacudida especialmente en los activos de renta fija, con notable ampliacion de
diferenciales, v una recogida de beneficios en bolsa. No hubo practicamente activo que sirviera de refugio en las
meses de mayo y jurio, muy especialmente en Renta Fija, donde se encadenaron dos de ios peores meses de
los dltimos 20 afios. En renta fija, este movimiento correctivo ha sido notable, no s6lo por su magnitud, sino
también por su extension. Ha sido generalizado afectando sin distincién tanto a los bonos corporativos como a
los soberanos, y dentro de estos ditimos tanto & los bonos de paises considerados refugio como a los periféricos
auropeos y emergentes. Y &l castigo ha side superior en los activos de mayor riesgo crediticio y mayor duracion.

En el segundo semestre asistimos a una significativa recuperacion de los activos de riesgo, con ganancias
generalizadas en todas las categorias, especialmente en renta variable. Tras ef castigo de mayo/junio, los
mercados han recuperade decididamente su senda alcista, especialmente aquelios mas iastrados y con mejores
valoraciones relativas {en particular, ias bolsas periféricas europeas con el 1bax a la cabeza anotandose un
+28% en el segundo semestre). La recuperacion en otras categorias como la renta fija, divisas o materias
primas, ha sido mucho mas modesta, En la segunda mitad del afio se han conjugado una serie de factores que
han modificado sustanciaimente el sentimiento inversar y aumentado decididamente su apetito por el riesgo. En
primer lugar, 1as dudas sobre la liquidez han quedado aparcadas al menos temporalmente. i.a FED ha mejcrado
notablemante su politica de comunicacién para tranquilizar y dar mas visibilidad & los mercados, al tiempo que
retrasaba la aplicacién del denominado “tapering” (retirada progresiva de estimulos) hasta enero de 2014,
Adicionalmente, los bancos centrales de Japén y Eurozona se mantienen firmemente en sus politicas
extremadamente acomodaticias. En segundo lugar, el momentum macroeconémico parece ganar traccin,
especialmente en los paises desarroilados, con mejores datos de aotividad y de expectativas. Por ditimo, hemos
asistido a una intensificacidn de la actividad corporativa v una mejora de las estimaciones de resultados
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empresariales. No obstante, alin persisten focos de incertidumbre que podrian provocar episodios de volatilidad
puntualmente dolorosos. Pero las sombras parecen alejarse de Europa y concentrarse ahora en algunas
economias emergentes con desequilibrios macroeconomicos (india, Turquia, Sudafrica). Con todo, seguimos
pensando que ias condiciones de fondo de los mercados han mejorado significativamente y que no hay molivos
excesivos para la alarma.

Se cierra asi un ejercicio 2013 muy positive para las bolsas desarrolladas. En suros, no ha habido grandes
divergencias geograficas en las revalorizacicnes anuales, situandose en tomo al 20% (casos de Europa, +16%,
o Espafia +21%). En moneda Iocal, las diferencias han sido méas notables: destaca el espectacuiar impulso de la
bolsa nipena (+56% en yenes pero “sélo” +23% en euros) por la excelenie acogida del plan de reformas
gubernamentales y el magnifico comportamiento del mercado americano (casi +30% en ddlares, +24% en
euros). La dolorosa excepcion han sido las bolsas emergentes (-56% en dolares, -9% en euros), lastradas por las
salidas de flujos inversores exiranjeros ante ios evidentes signos de desaceleracion y desequilibrio macros
acusados en algunos paises clave.

Muy distinto ha side e balance en renta fija. Tras un ejercicio 2012 espectacular, en el ejercicio 2013 hemos
visto retomos mucho mas modestos. De hecho, en deuda pdblica se registraron incluso numeros rojos en
algunos mercados como ef estadounidense donde el intensc repunte de tires fue reflejo de las expectativas de
ios inversores sobre el gradual abandono de la politica monetaria ultra taxa por parte de la FED ante la
racuperacién econdmica. Similar comporiamiento ha seguido la deuda soberana de mayor calidad en Europa.
Mientras que solo la deuda periférica trajo buenas noticias con rentabilidades notables tras el significativo
cambio en ia percepcidn de los inversores a la luz de los avances en la estabilizacion econdmica y la
consecucion de una unicn bancaria. Por su parte, e crédite arrojaba pocas alegrias, con la dnica excepcion de
la categoria High Yield. La busqueda de retornos atractivos en un entorno de abundancia de liquidez derivo en
una reduccion de los diferenciales de crédito en renta fija privada hacia cotas histéricamente bajas, pero
refrendada por unos fundamentaies empresariales sélidos (tasas de impago en minimos'y balances saneados).

Por dltimo, en divisas destaca la fortaleza del euro que se ha apreciado un 4% frente at dolar. Aunque lo mas
relevante del ejercicio ha sido la fortisima depreciacidn del yen. Y en materias primas, es de resefar el desplome
de la cotizacién del oro (-28%), que habia disfrutado de una subida sin precedentes al calor de la abundancia de
tiquidez.

Uso de instrumentos financieros por {a Sociedad

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por la Sociedad (véase Nota 5 de la Memoria) esta
destinado a 1a consecucion de su obieto social, ajustando sus objetivos y politicas de gestion de los riesgos de
pracio, crédito, liquidez v riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la
normativa vigente (Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circulares comespondientes emitidas por la
Comision Nacional del Mercado de Valores).

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2013

Nada que resenar distinto de lo comentado en la Memoria.

Investigacion y desarrolio

Nada que resefar dado ei objeto social de la Sociedad.
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Adquisicion de acciones propias

La Sociedad no ha realizado ninguna clase de negocio scbre sus propias acciones a lo largo del pasado
ejercicio 2013, distinto al previsto en su objeto social exciusivo como Institucion de inversion Colectiva sujeta a la
Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de instituciones de Inversién Colectivay ala Orden del Ministerio de Economia
y Hacienda, de 6 de julio de 1993, sobre normas de funcionamiento de las Sociedades de Inversidn Mohiliaria de
Capital Variable.



Diligencia que levanta el Secrefaric del Consgjo de Administracion de MAWI'S REMEMBER
INVERSIONES, Sociedad de Inversién de Capital Variable, S.A., D. Carlos Mallol Camacho, para hacer
constar que todos los miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad han procedido a suscribir el
presente documento, que se compone de 27 hojas de papet timbrado, impresas por una cara, referenciadas
con la numeracién 0L6246681 a 0L6246707, ambas inclusive, comprensive de la memoria, balance, cuenta
de pérdidas y ganancias, estado de cambios en el patrimonio neto e informe de gestion, correspondientes
al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2013, firmando todos y ¢ada uno de los sefiores Consejeros de la
Sociedad, cuyos nombres y apellidos constan a continuacién, de lo que doy fe.

Madrid, 20 de marzo de 2014

El Secretario del Consejo de Administracion

FDO: D. Carlos Mallol Camacho

El Presidente del Consejo de Adminisiracion

FDO: D. José Luis Abelenda Ruz

Consejeros:

“D. Angel ? mero-5anchez



