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INFORME DE AUDITORIA DE CUEWAS ANUALES

AlosAccionistas do Emeritus Capital, S.1.C.A.V., S.A,

Hemos auditado las cuentas anuales do Emeritus Capital, S.I.C.A.V., S.A., quo comprenden ci balance
do situación al 31 do diciombre do 2013, Ia cuenta do pérdidas y ganancias, ol ostado do cambios en ci
patiirnonio neto yla memoria correspondiontes a] ojcrcicio anual terminado en dicha focha. Los
Administradoros son rosponsablos do Ia forinulación dc las cuentas anualos do ]a Sociedad, do acuordo
con ci marco normativo do informaciôn financiora aplicablo a Ia Sociodad (quo se idontifica en Ia Nota
2 do Ia rncmoria adjunta) y, en particular, con los principios y criterios contabios contonidos en ci
mismo. Nuestra responsabilidad cs expresar una opinion sobre las citacias cuentas anualos en su
conjunto, basada en ci trabajo realizado do acucrdo con Ia normativa reguladora do Ia actividad do
auditoria do cuentas vigente en Espafla, quc roquiere ci examen, inediante Ia realizaciôn de pruebas
sciectivas. do Ia evidonciajustificativa do ins cuentas anuales v]a evaluaciOn do si su prosentaciOn, los
principios y criterios contables utilizados y las estimaciones realizadas, están do acuerdo eon ci marco
normativo do información financiera quo resulta do apiicaciOn.

En nuostra opinion. las cucntas anuales dci ejercicio 2013 adjuntas exprosan, en todos los aspectos
significativos, Ia imagen lid dcl patnmonio v do Ia situaciOn financiera do Emeritus Capital. S.I.C.A.V.,
S.A. al 31 de diciembre do 2013. asI como delos resultados de sus operaciones correspondientes al
ejercicin anual terminado en dicha fecha, do conformidad con ci marco norniativo (IC infonnaciOn
financiera quo resulta do aplicaciOn v, en particular, con los principios y criterios contablcs contonidos
on ci mismo.

El mfrnme du gestion adjunto del ejercwio 2013 contione las oxplicacionis quo los Admuusttadoios
consideian oportunas sobto Ia situason dc Ia Sociedad, Ia evolucmn do SUS nogocios y sobro otros
asuntosy no forma pane rntegianto do las cuentas anuales Hemos xenficado quo Ia infotmacion
contable quo contiene ci citado mformo do gostmn concuorda con Ia do las cuontas anuaios del cjcrcicm
2013 Nuestro tiabajo como auditmos so linuta ala vonfic icmn dci inlbnne do gestion con ci akanu
moncmnado en este mismo parrafoy no mciuyc Ia iovision do inform-icion distmta de la obtomda i
parfir do los rogistros contablos de la Sociodad.

PricowaterhouseCoopers Auditoros, 5.1,.

i r.Ir1.c, I

PffiCEWATERHQUS0000PERS
AUDITORES, SL.JoseAntonjo Simon

Sorb — Auditor do Cuontas 2014 , 01114104405

-. -, 9600 EUR

10 do abril do 20 14

Pricewaterhousc’C’oopcrsAuditores, S.L., Y’orre hoc’, P° do la Castellana 25911,28046 Madrid, España
Tel.: +34 915 684 400 / +34 902 021 iii, Fax: +34 913 o8 66, www.pwc.com/es
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CLASE 8?

Emeritus Capital, S.I.C.A.V., S.A.

0 [62 38377

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

AC11VO 2013 2012

Activo no corriente
nmoviNzado ntangb[e

nmovWzado matera[
enes inmuebres tie iso propo
Mobiliaric y enseres

Activos por mpuesto thfehdo

Activo corriente
Deudores

Cartera tie nversones finanderas

Cartera nterior
Vatores representatvos tie deuda
Instrumentos tie patrimono
tnstftudones tie lnversOn Colectiva
DepOsitos en Entidades de CrEdfto
Derivados
Otros

6883 041,99 6321 564,83
123 356,37 87 795,62

6 531 039,36 5 935 586,63

1 377468,78 1 474 531,28
1 027 651,28 1 005 304,23

349 817,50 469 227,05

5 125 877,40
203 527,43

1 380 528,71
3 541 355,57

465,69

4419 592,23
560 089,83

1439810,13
2419692,27

Intereses tie a cartera de inversiOn

nversiones morosas, dudosas o en titigio

Periodificaciones

27693,18 41 463,12

Tesoreria 228 646,26 298 182,58

Cartera exterior
Valores representativos de deuda
Instrumentos tie patrimonio
Instituciones tie InversiOn Colectiva
DepOsitos en Entidades tie CrOdito
Derivados
Otros

TOTAL ACTIVO 6883 041,99 6321 564,83
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- -- EURth 0 [62 3 8 3 78

Emeritus Capital, S.I.C.A.V., S.A.

B&ances de situacion al 31 de diciembre de 2013 y 2012
(Expresados en euros)

PATRIMONIOYPASIVO 2013 2012

Patrimonb atribuido a partlcipes o accionistas 6 868 12431 6 303 655,75

Fondos reembo[sab[es atribuidos a participes 0 accionistas 6 868 12431 6 303 655,75

Capit& 7 000 585,00 7 000 58500

Partidpes - -

Prma de emisiOn (210,16) (205,40)

Reservas 575217,28 575 217,28

(Acciones propias) (501 21836) (501 189,23)

Resu[tados de ejercicios anteriores (770 751,90) (1 456 951,70)

Otras aportaciones de socios - -

Resu[tado de[ ejercicio 564 502,45 686 199,80

(Dividendo a cuenta) - -

Ajustes por cambos de va[or en inmovihzado materia[ de uso propio -

Otro patrimonio atribuido - -

Pasivo no corriente - -

Provisiones a argo p[azo - -

Deudas a argo pFazo - -

Pasivos por impuesto diferido - -

Pasivo corriente 14 917,68 17 909,08

Provisiones a cono p[azo - -

Deudas a COnO p[azo - -

Acreedores 13 690,24 12 304,86

Pasivos financieros - -

Derivados 1 227,44 5 604,22

Periodificaciones - -

TOTAL PATR[MONIO V PASIVO 6 883 041,99 6 321 564,83

CuENTASDEORDEN 2013 2012

Cuentas de compromiso 789 396,02 836 418,37

Compromisos por operaciones [argas de derivados 426 800,65 78 900,00

Compromisos por operaciones cortas de derivados 362 595,37 757 518,37

Otras cuentas tie orden 17 726 333,77 18 420 707,57

VaPores cedidos en préstamo por [a UC - -

Va[ores aponados como garantia nor [a [[C - -

Va[ores redbidos en garant[a por [a [[C - -

Capita[ nomina[ no suscrito ni en circu[aciOn 17 039 915,00 17 039 915,00

Perdidas fisca[es a compensar 686 418,77 1 380 792,57

Otros -

TOTAL cuENTAS DE ORDEN 18 515 729,79 19 257 125,94
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0L6238379

Comisianes de descuenta par suscripcianes Wa reembaisas
Camisianes retraceddas a a nstituciOn do InversiOn Calectiva
Gastas do personal

Otras gastas de explataciOn

____________

CamisiOn de gestiOn
CamisiOn de depasftaria
Ingresa/gasta par campensadOn campartimenta

AmartizaciOn del inmavflizada material
Excesas do provisianes
Deteriora y resultadas par enajenacianes de inmavihzada

(61 150,80)

Ingresas financieras 134 478,67
Gastas finanaeras

VanaciOn dci valor razanable en nstrumentas financieras
Par aperacianes de La caflera ntenar
Par operacianes do La canera exterior
Par aperacianes can derivadas
Otras

Diferencias do cambia

Deteriara y resuftada par enajenacianes de instrumentas financieras
Deteriaras
Resuitados par aperaaanes do a canera interior
Resu!tadas par 000racianes do La canera exterior
Resuitadas par aperaaanes can derivados
Otras

Resultado financiero

Resultado antes de impue5tas
Impuesta sabre beneficias

Emeritus Capital, S.I.C.A.V., S.A.

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

2013 2012

Otras

(61 150,80)
(32 411,50)
(8662,84)

Resultado do explotaciOn

(57 581,59)
(29 694,06)

(8250,69)

(20 076,46) (19 636,84)

(57 581,59)

142 645,82

33852,65 668648.61
71 892,73 11 944,85

224617,26 660 642,13
47 342,66 (3 938,37)

(4 551,95) (1 214,24)

151 873,88 (66 298,80)

36113,50
111 210,31

4549,87

(18 637,41)
(49 780,29)

2118,90

625 653,25 743 781,39

564 502,45 686 199,80

RESULTADO DEL EJERCICIO 564 502,45 686 199,80
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CLASE 8

Emeritus Capital, S I C.A.V., S.A.

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

1. Actividad y gestiOn del riesgo

a) Actividad

Emeritus Capital, S I C A V, S A, en lo sucesivo Ia Socedad, Tue constituida en Madrid
eli 3 de marzo de 2005 lene su domiciho social en C/Maria de Molina 4, Madrid

La Sociedad se encuentra inscrita en el Registro de Sociedades de InversiOn de Capital
Variable de Ia Comision Nacional del Mercado de Valores (C N M V ) desoe el 5 de
octubre de 2006 con el numero 3 248, adquir’enao, a efectos legales, Ia consderacion
de Socedad de lners on de Capital Variable a pair de entonces

Dc conformidad con lo dispuesto en el articulo 1°de Ia Ley 35/2003, modificada por a
Ley 31/2011 y sucesivas modificaciones, el objeto 5ocial de las Instituciones de Inversion
Colectiva es Ia captacion de fondos, bienes o derechos del pUblico para gestionarlos e
invertirlos en brenes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre
que el rendimiento del inversor se establezca en funciOn de los resultados colectivos

La gestion y administracion de Ia Sociedad está encomendada a UBS GestiOn, S G II C
S A U , sociedad participada all 00% por UBS Bank, S A U , que adicionalmente es Ia
Entidad Depositaria de Ia Sociedad Dicha Entidad Depositaria debe desarrollar
determinadas funciones de vigilancia, supervisiOn, custodia y administraciOn para Ia
Sociedad, de acuerdo a lo establecido en Ia Orden EHA 596/2008, de 5 de marzo

La Sociedad esta sometda a Ia normativa legal especifca de las Sociedades de in.ersion
de Capital Variable, recog da principalmente pore1 Real Decreto 1082/2012, de 13 de
julio, por el nue se aprueba el Reglamento de Ia Ley 35/2003, de 4 de noviembre,
modificada por Ia Ley 31/2011 y sucesivas modificaciones, de Instituciones de Inversion
Colectiva Los principales aspectos de esta normativa que le son aplicables son los
siguientes

• El capital minimo desembolsado debera situarse en 2 400 000 euros El capital
estatutano maximo no podra superar en mas de diez veces el capital inicial

• El numero de accionistas de a Sociedad no podrá ser inferior a 100

1
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CLASE 83

Emeritus Capital, S.I.C.A,V., SA.

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

Cuando por circunstancias del mercado o por el obligado cumplimiento de a ley
o de as prescripciones del texto refundido de a Ley de Sociedades de Capital,
aprobado 01 el Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 dejulio, el capital o el
nümero de accionistas de una sociedad de inversion, ode uno de sus
compartimentos, descendieran de los minimos estableddos en el Real Decreto
1082/2012, dichas instituciones gozarãn del plazo de un año, durante el cual
podrãn continuar operando como tales.

• Las acciones representativas del capital estatutario máximo que no estén suscritas
o las que posteriormente haya adquirido Ia Sociedad, deben mantenerse en
cartera hasta que sean puestas en circulaciOn por los Organos gestores. Las
acciones en cartera deberan estar en poder del Depositario, tal y como se
menciona en el articulo 80 del Real Decreto 1082/2012.

• Los valores mobiliarios y demas activos financieros de Ia Sociedad no pueden
pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna clase, salvo para servir de
garantia de las operaciones que Ia Sociedad realice en los mercados secundarios
oficiales de derivados, y deben estar bajo a custodia de las Entidades legalmente
habilitadas para el ejercicio de esta funciOn.

• Se establecen unos porcentaies máxirnos de obligaciones frente a terceros y de
concentraciOn de inversiones,

• La Sociedad debe cumplir con un coeficiente minimo de liquidez del 3% del
promedio mensual de su patrimonio, que debe materializarse en efectivo, en
depOsitos o cuentas a Ia vista en el Depositario o en otra entidad de crEdito si el
Depositario no tiene esta consideraciOn, o en compraventas con pacto de
recompra a un dia de valores de Deuda Pübflca,

• La Sociedad se encuentra sujeta a unos [mites generaTes a Ta utilizaciOn de
instrumentos derivados por riesgo de mercado, asi como a unos limites por
riesgo de contra parte.

La Sociedad Gestora percibe una comisiOn anual en concepto de gastos de gestiOn
calculada sobre el patrimonio dela Sociedad. En os ejercicios 2013 y 2012 Ia comisiOn
de gestiOn ha sido del 050%.

Igualmente se establece una remuneraciOn de Ia Entidad Depositaria calculada sobre el
patrimonlo custodiado, En los ejercicios 2013 y 2012 Ia comisiOn de depositaria ha sido
del 0,10%.
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Emeritus Capital, S.I.C.A.V., S.A.

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

b) ndelrieso

La politica de inversiOn de a Sociedad, asi como Ia descripciOn de los principales riesgos
asociados, se detaflan en ci folleto registrado y a disposiciOn del pUblico en ci registro
correspondiente de Ia C.N.M.V.

Debido a a operativa en mercados financieros de a Sociedad, los principales riesgos a
os que se encuentra expuesta son los sigUientes:

• Riesgo de mercado: representa el riesgo de incurrir en perdidas debido a
movimientos adversos en los precios de mercado de 05 activos financieros en los
que opera Ia Sociedad. Entre dichos riesgos, los más significativos son los tipos de
interés, los tipos de cambio y las cotizaciones de los titulos que Ia Sociedad tenga
en cartera.

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

• Riesgo de liquidez: se produce cuando existen dificultades en el momento de
realizar en el mercado os activos en cartera.

La Sociedad Gestora tiene establecidos los mecanismos necesarios para controlar Ia
exposiciOn a los riesgos de mercado, crOdito y Hquidez. En este sentido, ci control de los
coeficientes normativos mencionados en el apartado la), anterior, limitan Ia exposiciOn
a dichos riesgos.

2. Bases de presentadOn de las cuentas anuales

a) maoen fiel

Las cuentas anuales, formuladas por los Administradores de Ia Sociedad, han sido
preparadas a partir de los registros contables de Ia Sociedad, habiendose aplicado las
disposiciones legales vigentes en materia contable que Ic son aplicables, con ci objeto
de mostrar a imagen fiel de su patrimonio, de su situadOn financiera y de sus
resultados.

Las cuentas anuales adjuntas se encuentran pendientes de aprobaciOn por Ia Junta
General de Accionistas de Ia Sociedad, si bien los Administradores estiman que serán
aprobadas sin modificaciones significativas.
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Emeritus Capital, S.I.C.A.V., S.A.

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

b) Principios contables

Para Ia elaboraciOn de estas cuentas anuales se han seguido los principios y criterios
contables y de clasificaciOn recogidos, fundamentalmente, en Ia Circular 3/2008 de Pa
C,N.M.V, y sucesivas modificaciones, Los principios mäs significativos se describen en Pa
Nota 4. No existe ningün principio contable de aplicaciOn obligatoria que, siendo
significativo su efecto sobre estas cuentasanuales, se haya dejado de aplicar.

c) abilidad

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

Los Administradores de Pa Entidad presentan, a efectos comparativos, con cada una de
las partidas del balance de situaciOn, de Pa cuenta de perdidas y ganancias y del estado
de cambios en el patrimonio neto, ademas de las cifras del ejercicio 2013, las
correspondientes al ejercicio anterior.

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

d) ConsolidaciOn

Emeritus Capital, S.I.C.A.V., S.A., pertenece a un Grupo de Sociedades segUn el
articulo 42 del COdigo de Comercio cuya Sociedad dominante directa es Ogladif Equity,
S.L, domiciliada en C/ Playa de Formentor, 41, 28669, Boadilla del Monte. El Grupo
queda eximido de Ia obligaciOn de consolidaciOn en base al cumplimiento del artIculo
43 del COdigo de Comercio.

e) Estimaciones contables y correcciOn de errores

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

4



CLASE 8Y

Emeritus Capital, S.I.C.A.V., S.A.

0 [623 83 86

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

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

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

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

3. Propuesta y aprobacion de distribuciOn de resultados

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

Base de reparto
Resuttado de ejerddo

ci Consejo de
Ia distribuciOn

Propuesta de distribucion
Reserva ega[
Resuftados negativos de ejercicios anteriores

564 502,45 686 199,80

5645025 -

508 052,20 686 19980

564 502,45 686 199,80

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

2013 2012

564 502,45 686 199,80
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejerciclo anual terminado el 31 de
diciembre de 2013
(Expresada en euros)

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

Los prindpios contables mäs significativos aplicados en a formulaciOn de estas cuentas
anuales han sido los siguientes:

a) Principio de emresa en funcionamiento

En [a elaboracian de las cuentas anuales Se ha considerado que Ia gestion de [a
Sociedad continuará en el futuro previsible. Por tanto, Ia aplicaciOn de las normas
contables no está encaminada a determinar ci valor del patrimonio a efectos de su
transmisiOn global o parcial ni ci importe resultante en caso de su liquidaciOn.

b) ciiodeldeveno

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

c) Deudores

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

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

Las perdidas por deterioro del valor de las partidas a cobrar se calculan teniendo en
cuenta los flujos de efectivo futuros estimados, descontados al tipo de interes efectivo
calculado en ci momento del reconocimiento. Las correcciones valorativas por deterioro
asi como su reversiOn se reconocen como un gasto o un ingreso en Ia cuenta de
perdidas y ganancias.
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Emeritus Capital, S.I.C.A,V., S.A.

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

d) Cartera de inversiones financieras

Los activos de a cartera de inversiones financieras han sido considerados como activos
financieros a valor razonable con cambios en Ia cuenta de pérdidas y ganancias. Los
principales productos financieros recogidos en Ia cartera, asI como Ia determinaciOn de
su valor razonable se describen a continuaciOn:

Valores representativos de deuda: valores que suponen una deuda para su
emisor y que devengan una remuneraciOn consistente en un interés establecido
contractual mente,

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

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

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

El valor razonable de los instrumentos de patrimonio cotizados lo establece el
cambio oficial de cierre del dia de a fecha del balance, si existe, o inmediato
hábil anterior o el cambio medio ponderado si no existiera preclo oficial de cierre.

• DepOsitos en entidades de crédito: depositos que Ia Sociedad mantiene en
entidades de crédito, a excepciOn de los saldos que se recogen en el epigrafe de

Tesoreria”.

Se considera valor razonable el precio que iguala el rendimiento interno de Ia
inversiOn a los tipos de mercado vigentes en cada momento.

7
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Emeritus Capital, S.I.C.A.V., S.A.

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

Acdones o participaciones de otras [nstituciones de InversiOn Colectiva: su valor
razonable se establece en funciOn del valor liquidativo o valor de cotizaciOn del
dia de referencia. En el caso de que para el dia de referenda no se calculara un
valor liquidativo, se utiliza el Ultimo valor liquidativo disponible. Para las
nversiones en lnstituciones de InversiOn Colectiva de InversiOn Libre, lnstituciones

de InversiOn Colectiva de Instituciones de InversiOn Colectiva de InversiOn Libre e
Instituciones de InversiOn Colectiva extranjeras similares, segUn el artIculo 48.1. j)
del Real Decreto 1082/2012, 5e utilizan, en su caso, valores liquidativos
estimados.

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

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

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

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

e) AdpuisiciOn y cesiOn temporal de activos

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

La diferencia entre este importe y el precio de retrocesiOn se imputa como ingreso en Ia
cuenta de pérdidas y ganancias utilizando el metodo del tipo de interés efectivo,

Las diferencias de valor razonable se imputan en Ia cuenta de perdidas y ganancias en
el epigrafe de “VariaciOn del valor razonable en instrumentos financieros”.

8
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2013
(Expresada en euros)

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

f) umentosdeatrimonio

Los instrumentos de patrimonio cotizados se registran en el momento de su
contrataciOn por el valor razonable de Ia contraprestación entregada, incluyendo los
costes de transacciOn explIcitos directamente atribuibles a Ia operaciOn.

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

g) esreresentativosdedeuda

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

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

h) Operaciones de derivados, exceDto nermutas financieras

Las operaciones de derivados se registran en el momento de su contrataciOn y hasta el
momento de cierre de Ia posiciOn o el vencimiento del contrato, en el epIgrafe
correspondiente de cuentas de orden, por el importe nominal comprometido,

9
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Memoria de as cuentas anuales correspondiente al ejerciclo anual terminado el 31 de
diciembre de 2013
(Expresada en euros)

Los tondos depositados en concepto de garantia tienen Ia consideraciOn contabie de
depOsito cedido, registrandose en ci capftulo correspondiente del epigrafe de
hDeudoresh del activo en ci balance de situaciOn.

El valor razonable de los valores aportados en garantia se registra en cuentas de orden

en eI epigrafe de “Valores aportados como garantia por a InstituciOn de lnver5iOn

Colectiva”.

Las primas resultantes de as opciones compradas a emitidas se reflejan en el epigrafe

de Derivados” del activo o pasivo del balance, en Ia fecha de ejecucion de Ia

operaciOn.

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de

estos activos se reflejan en a cuenta de perdidas y ganancias de Ia siguiente forma: las

diferendas negativas o diferencias positivas se registran baja el epigrafe de “Resultados

por operaciones con derivados” a de “VariaciOn del valor razonable en instrumentos

financieros por operaciones con derivados’, segün éstos se hayan liquidado o no,

utilizando como contrapartida ci epigrafe de “Derivados’, de ía cartera interior o

exterior del activo a de! pasivo corriente del balance.

I) aextranera

En el caso de partidas monetarias que sean tesoreria, débitos y créditos, las diferencias

de cambia, tanto positivas como negativas, se reconocen en Ia cuenta de pérdidas y
ganancias baja el epIgrafe de “Diferencias de cambia”.

Para el resto de partidas monetarias y no monetarias que forman parte de Ia cartera de

instrumentos financieros, las diferencias de cambia se tratan conjuntamente con las

pérdidas y ganancias derivadas de a valoraciOn.

j) Acciones oracias y Prima de emisiOn

La adquisiciOn por parte de Ia Sociedad de sus propias acciones se registra en ci

patrimonia neto de ésta, con signo negativo, por el valor razonable de Ia
contraprestaciOn entregada.

10
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado ci 31 de
diciembre de 2013
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Las diferencias positivas o negativas que se producen entre Ia contraprestaciOn recibida
en a colocaciOn o enajenaciOn y el valor nominal o el valor razonable de dichas
acciones, segUn se trate de acciones puestas en circulaciOn por primera vez a
previamente adquiridas par Ia Sociedad, se registrarán en Ci epigrafe de “Pn’ma de
emisiOn” del patrimonia atribuido a accionistas.

Las gastos y castes de transacciOn inherentes a estas operaciones Se registran
directamente contra el patrimonio neto cOma menores reservas, netos del efecto
impositivo, a menos que se haya desistido de Ia transacciOn o se haya abandonado, en
cuyo caso se imputarã a a cuenta de pérdidas y ganancias.

En ci apartado octavo del articulo 32 de Ia Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones, se
establece que Ia adquisiciOn por Ia Sociedad de sus acciones propias, entre el capital
inicial y ci capital estatutario méximo, no estarä sujeta a las limitaciones establecidas

sobre adquisiciOn derivativa de acciones propias en Ia Ley de Sociedades de Capital. Por

debajo de dicho capital minima Ia Sociedad podra adquirir acciones con los limites y
condiciones establecidos en Ia citada Ley de Sociedades de Capital.

k) Valor teOrico de as acciones

La determinaciOn del patrimonio de Ia Sociedad a los efedos del calculo del valor

teórico de as correspondientes acciones que lo componen, se reaiiza de acuerdo con
los criterios establecidos en Ia Circular 6/2008, de 26 de noviembre, de Ia C.N.M.V.

I) lmpuestoobrQqgeficjq

La cuenta de perdidas y ganancias recoge ci gasto par el Impuesto sabre beneficios, en
cuyo calcuio se contempla el efecto del diferimiento de las diferencias producidas entre
a base imponibie del impuesto y el resultado contable antes de apilcar ci impuesto que
revierte en periodos subsiguientes.

Los pasivos par impuestos diferidos se recanocen siempre, en cambio las activos par
impuestos diferidos sOlo se reconocen en Ia medida en que resulte probable que Ia
InstituciOn disponga de ganancias fiscales futuras que permitan a aplicaciOn de estas
activos.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicia anual terminado el 31 de
diciembre de 2013
(Expresada en euros)

Los derechos a compensar en ejercicios posteriores por las pErdidas fiscales no dan
ugar a reconodmiento de un activo par impuesto diferido en ningUn caso y solo se
recanocen mediante a compensaciOn del gasto par impuesto con Ia frecuencia dcl
calculo del valor liquidativo. Las perdidas fiscales que puedan compensarse se registran
en ci epigrafe de “Cuentas de orden - Perdidas fiscales a compensar”.

5. Deudores

El desgose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2013 y 2012, es ci siguiente:

2013 2012

DepOsitos de garanUa
AdmThistradones PUbhcas deudoras

El capitulo de “Administraciones PUblicas deudoras”
desglosa tal y como sigue:

Retenciones practicadas en eJ ejercicio sobre intereses y otros
rendimientos de capfta mobiharic

Retencones de ejerocios anteriores

6. Acreedores

El desgiose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2013

92 934,21 81 909,52

123 356,37 87 795,62

al 31 de diciembre de 2013 y 2012 se

2013 2012

55 289,07 34 632,84

92 934,21 81 909,52

y 2012, es ci siguiente:

2013 2012

15,78 -

13674,46 12304,85

13 690,24 12 304,86

El capltulo de “Administraciones Püblicas acreedoras” al 31 de diciembre de 2013 recoge las
retenciones sabre RPF profesionales.

30422,16 5886,00

37645,14 47276,78

Administradones Pübhcas acreedaras
Otros

12
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Memoria de as cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2013
(Expresada en euros)

El capitulo de Acreedores - Otros” recoge, principalmente, el importe de los gastos de
auditorias asi como las comisiones de gestiOn y depositaria pendientes de pago at cierre del
ejercicio correspondiente.

Durante los ejercicios 2013 y 2012, Ia Sociedad no ha realizado pagos que acumularan
aplazamientos superiores a os legalmente establecidos. A5imisrno, a cierre de los ejercicios
2013 y 2012, Ia Sociedad no tiene saldo alguno pendiente de pago que acumule un
aplazamiento superior al plazo legal establecidd.

7. Cartera de inversiones financieras

El detalle de Ia cartera de valores de Ia Sociedad, por tipo de
2013 y 2012 se muestra a continuaciOn:

Cartera interior
V&ores representativos de deuda
Insirurnentos de patrimonio
nstiiudones de nversiOn Coectiva

Cartera exterior
Va[ores representafivos de deuda
nstrumentos de patrimonlo
instituciones de nversiOn Coectiva
Dc rivados

activo, at 31 de diciembre de

2013 2012

1 377 468,78 1 474 531,28
1 027 65128 1 005 304,23

349 817,50 469 227,05
- 204 850,00

592,23
560 089,83

1439810,13
2419692,27

Intereses de Ia canera de inversiOn 27693,18 41 463,12

6 531 039,36 5 935 586,63

En los Anexos I y II adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detallan [a cartera de
inversiones financieras y las inversiones en derivados de Ia Sociedad, respectivamente, at 31
de diciembre de 2013. En los Anexos lily IV adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se
detallan a cartera de inversiones financieras y las inversiones en derivados de Ia Sociedad,
respectivarnente, at 31 de diciembre de 2012.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 todos los titulos recogidos dentro dela cartera de
inversiones financieras se encuentran depositados en UBS Bank, S.A.U,

512587740 4419
203 52 7,43

1380528,71
3 541 355,57

465, 69
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El capital social inicial está representado por 480.810 acciones nominativas de 5,00
euros nominales cada una, totalmente suscritas y desembolsadas.

Desde eli? de octubre de 2006 las acciones de a Sociedad están admitidas a
negociaciOn en el Mercado Alternativo Bursatil, sistema organizado de negociaciOn de
valores autorizado por acuerdo del Consejo de Ministros de techa 30 de diciembre de
2005,

El capital estatutario méximo se establece en 24.040.500,00 euros representado por
4.808.100 acciones nominativas de 5,00 euros nominales cada una.

Emeritus Capital, S.I.C.A.V., S.A.

Memoria de as cuentas anuales correspondiente a! ejerciclo anual terminado el 31 de
diciembre de 2013
(Expresada en euros)

8. Tesorerla

Al 31 de diciembre de 2013 y 201.2 el saldo de este epigrafe del balance de situaciOn adjunto
corresponde integramente al saldo de las cuentas corrientes mantenidas por a Sociedad en el
Depositario, rernuneradas a un tipo de interés que ha sido durante dichos ejercicios de
Euribor menos 0,5%.

9. Patrimonio atribuido a accionistas

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

a) Cacital Social

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

Operaciones Con
2012 acciones Otros 2013

2 04 OSC,00 - - 2 424 050,00
4595 535.00 4 596 535.00

continuaciOn:

Capta ;n:ca!
Capt& estatutano

Capital iniclal
Capital estatutano

7 000 585,00 - - 7 000 585,00

Operaciones con
2011 acciones Otros 2012

2 404 050,00 - - 2 404 050,00
4 596 535,00 - - 4 595 535,00

7 000 58500 - - 7 000 58500

14



- -

CLASE B

OL 62 38396

Emeritus Capital, S.I.C.A.V., S.A.

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

b) Reservas y resultado del eierdcio

Distr)buciOn
ruftadcs de

2012

Resena 0731
Reserve vclun:era
Otras reserves
Resu1ado do ejerotcos entehores
Resuitedo do) ejerc)clo

5235870
471 228,32

51 530,26
(1 455 951,70)

685 199,80

- - - 5235870
- - - 471 223,32
- - - 51 630,26

586 199;80 - (770 751,90)

(686 155,80) 564 502,45 - 564 502,45

(195 534,62) - 564 502,45 - 368 967,83

OistribuciOn
resu!tados do

2011 2011

Rover-va vour-lar,e
Cues reserves
Resultedo do ejercicios anteriores
Rosultado del ejerciclo

52 358,70
47’ 218,32

51 630,26
(846 12L02)
(610 830,68)

- - - 52358,70
- 471 228,32

- - - 51 630,25

(510 833,68) - (1 456951,70)

610 830,68 586 199,80 685 199,80

(881 734,42) - 686 199,80 (195 534,62)

La reserva ieqal se dota de conformidad con el Articulo 274 de a Ley de Sociedades de
Capital, que establece que, en todo caso, una cifra gual al 10 por 100 del beneficio del
ejercicio se destinara a ésta hasta que alcance, al menos, el 20 por 100 del capital
social. No puede ser distribuida y si es usada para compensar pérdidas, en ci caso de
que no existan otras reservas disponibles suficientes para tal fin, debe ser repuesta con
beneficios futuros.

El movimiento de las reservas y ci resu
muestra a continuación:

2012

Itado durante los ejercicios 2013 y 2012, se

Resultado
do 2013 Otros 2013

Resultado
do 2012 Otros 2012
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Emeritus Capital, S.I.C.A.V., S.A.

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

c) nesoroias

El movimiento del epigrafe de “Acciones Propias’ durante los ejercicios 2013 y 2012,
ha sido el siguiente:

2013 2012

Saldo all de enero (501 18923) (441)

Entradas (29,13) (501 184,82)
SaEdas - -

Sado al 31 de dcembre (501 218,36) (501 189,23)

Al 31 de didembre de 2013 y 2012 a Sociedad mantenia 108.200 y 108.194 acciones
propias en cartera, respectivamente.

d) Valor teOrico

El valor teOrico de las acciones al 31 de diciembre de 2013 y 2012 se ha obtenido de Ia
siguiente forma:

2013 2012

Patrimonlo atnbu!do a accionistas 6868 124,31 6303655,75

Nümero de accfones en circulacOn 1 291 917 1 291 923

\‘&or teOhco por acciOn 5,32 488

NUmero de acdonistas 1 07 11 3

e) Accionistas

Al cierre de los ejercicios 2013 y 2012, 1 accionista posee acciones que representan el
9999% de Ia cifra de capital social a dichas fechas, asi como un porcentaje individual
superior al 20%, por lo que se consideran participaciones significativas de acuerdo con
elartlculo 31 del Real Decreto 1082/2012 de lnstituciones de Inversion Colectiva.
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Emeritus Capital, S.LC.A.V., S.A.

0L6238392

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

Al ser el acdonista con parficipadOn significativa una persona jurIdica, se incluye el
detalle del mismo:

Oadrf EquW, Si..

2013

99,99%

2012

99,99%

99,99%

10. Cuentas de compromiso

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

11. Otras cuentas de orden

El desglose de este epIgrafe, at 31 de diciembre de 2013 y 2012, es el siguiente:

Captal nominal no suscrito ni en circulaciOn
Pérd[das fiscates a compensar

2013 2012

El regimen fiscal de Ia Sodedad está regulado por el Real Decreto 4/2004, de 5 de marzo, por
el que se aprueba el ]exto Refundido de Ia Ley del Impuesto sobre Sociedades, modificado
por Ia Ley 23/2005, de 18 de noviembre, de reformas en materia tributaria para el impulso a
a productividad, por su desarrollo reglamentario recogido en el Real Decreto 1777/2004, de
30 de julio, y sus modificaciones posteriores, encontrándose sujeta en dicho impuesto a un
tipo de gravamen del 1 por 100, siempre que el nUmero de acdonistas requerido sea como
mInimo eI previsto en ci articulo noveno de a Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones.

El importe de las bases imponibles negativas pendientes de compensar al 31 de diciembre de
2013 asciende a 686A18,77 euros, de las cuales se compensarC a base imponible del
ejercicio 2013 en ci momento en que sea presentada Ia correspondiente declaraciOn del
Impuesto sobre beneficios. No existen diferencias significativas entre el resultado contable
antes de impuestos del ejercicio y Ia base imponible del Impuesto sobre beneficios.

17039915,00
686 418,77

12. Administraciones Publicas y situacion fiscal

17039915,00
1 380 792,57

17 726 333,77 18 420 707,57
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Emeritus Capital, S.I.C.A.V., S.A.

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

De acuerdo con Ia legislacion vigente, as declaraciones para los diferentes impuestos a os
que Ia Sociedad se halla sujeta no pueden considerarse definitivas hasta haber sido
nspeccionadas por [as autoridades fiscales o haber transcurrido el plazo de prescripción de
cuatro años. La Sociedad tiene abiertos a inspecciOn todos los impuestos a los que está sujeto
de los Ultimos cuatro ejerdcios.

No existen contingencias significativas que pudieran derivarse de una revisiOn por [as
autoridades fiscales,

13. Otra informaciOn

La Sociedad Gestora ha adoptado procedimientos para evitar conflictos de interés y
asegurarse de que las operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo de Ia Sodedad y
a precios de mercado, Los informes pehOdicos induyen, segün lo estableodo en [a Circular

4/2008, informaciOn sobre las operaciones vinculadas realizadas, silas hubiera.

Adicionalmente, en Ia Nota de “Actividad y gestiOn del riesgo” se indica el importe de las

comisiones retrocedidas con origen en las Instituciones de InversiOn Colectiva gestionadas por
entidades pertenedentes al Grupo de [a Sociedad Gestora, en caso de que se hubieran
producido durante el ejercicio.

Respecto a [a operativa que realiza con el Depositario, en [a Nota de “Tesoreria” se indican

[as cuentas que mantiene Ia Sociedad con el Depositario y en los Anexos I y Ill se recogen las
adquisiciones temporales de activos realizadas con éste.

Al tratarse de una entidad que por sus peculiaridades no dispone de empleados ni oficinas y

que por su naturaleza està gestionada por una Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion
Colectiva, los temas relativos a [a protecciOn del medio ambiente y Ia seguridad y salud del
trabajador aphcan exclusivamente a dicha Sociedad Gestora.

Los honorarios percibidos por PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L., por servicios de
auditoria de cuentas anuales de los ejercicios 2013 y 2012, ascienden a 2 miles de euros, en
ambos casos.

Durante los ejercicios 2013 y 2012 no han existido remuneraciones a los miembros del
Organo de AdministraciOn, ni existen obligaciones contraidas en materia de pensiones y de
seguros de vida respecto a los miembros del Consejo de AdministraciOn, ni anticipos a
créditos concedidos a los mismos, ni se han asumido otras obligaciones por su cuenta a titulo
de garantia.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2013
(Expresada en euros)

El Consejo de Administracion de Ia Sociedad, al 31 de dicembre de 2013, se compone de
tres hombres

En r&acon a as situaciones de conflictos de interes detailadas en el artrculo 229 de Ia Ley
de Socedades de Canital, os Admnistradores de Ia Sociedad manifiestan que, al 31 de
diciemore de 2013, nose encotraban en ningun supuesto de conflicto de interes d’ecto o
indrecto con Ia actvidad de Ia Sociedad

Tal ; como se define en el artIco 229 2 de Ia citada Ley, Ia relacion de miembros dc
Corse,o de Administracion qe natienen partcipaciones en sociedades con el mismo o
ara ogo genero de activdaa que constituye el objeto soc’ai de Ia Sociedad ylu ostente
cargos o funcones en dichas sociedades, se recoge a continuacion

D Julio Antonio Fidalgo Lobo no tiene participacion accionarial ni desempena cargo alguno
en otra Sociedad de Inversion de Capital Variable o en otra Sociedad con objeto social
analogo o complementario

D Beltran Usera Magdalena desempena el cargo de Consejero en Anta GestiOn Patrimonial,
S I C A V S A, Burmas Inversiones, S I C A V, S A, Catay Investment, S I C A V, S A,
Copey Investment, S I C A V, S A, Doohan Investment, S I C A V, S A, Dreyer Investment,
S I C A V, S A, Fraguas de Inversiones, S I C A V S A, Gualestri Cartera, S IC A V, 5,
Indus Investment, SI C A V, S A Meriter Cartera de Valores, S I C A V, S A, Molina del
Pinar, SI C A V, S A, Panguea Investment, S I C A V, S A, Samboal de Inversiones,
S i C A V , S A y Xabek Investment S I C A V. S A Posee una accion de 155 Sociedades de
inerson de Capital Variable ges:oradas por UBS Gestion, S C II C , S A U Ademas, posee
dos accione5 de Sotavento de Vaiores, S I C A V. S A, ges:onada por UBS Gestion,
SC IC, SAU

D Luciano Diez-Canedo Alvarez desempena eI cargo de Presidente en Burmas Inversones,
S C A V, S A y Serantes Calera, S I C A V, S A, as como ci cargo de Consejero c” Anta
Gesto Patrmonial, SI C A V , S A , Cartera Alalay, S I C A V , S A , Ditesco Cartera,
S I C A V , S A, Dobla Cartera, S C A V , S A, Guaranitica, S I C A V, S A, Red Jungie
Participaciones, S I C A V, S A y Vilanova Cartera, S I C A V, S A Posee una accion de 56
Sociedades de Inversion de Capital Varable, todas ellas gestionadas por UBS Gestion,
SGIIC,SAU
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2013
(Expresada en euros)

Asimismo, segUn Ia informacion de Ia que disponen los miembros del Consejo de
Administracion, Ia cual ha sido obtenida con ía mayor diligencia debida, las personas
vinculadas con los miembros de dicho Consejo de Administracion, segün se detallan en el
a’mcu o 231 de a Ley de Socedades de Capital, ostentaba’ las siguientes participac.ones
direcias 0 indirertas en el captal de una sociedad con el m smo, analogo o compiernentario
genero de actividad al que consttuye el objeto social de Ia Sociedad y/u ostentaban los
siguientes cargos o funciones en dichas sociedades

D Ju’iO Antonio Fidalgo Lobo, D Beltran Usera Magdalena y D Luciano Diez Canedo Alvarez
decaran que, las personas vnculadas a ellos no tienen part cpacion accionarial n
deserpenan cargo aguno en atra Sociedad de Inversion de Capital Variable o en ota
Sociedad con objeto social análogo o complementario

Por Io que hace referenca al resto de Ia informacion solicitada por Ia Ley de Sociedades de
Capital en su articulo 260 y que no ha sido desarrollada en esta memoria, debemos indicar
que Ia misma no es de aplicacion a Ia Sociedad pues no se encuentra en las situaciones
contempladas por los apartados correspondientes de dicho articulo
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CLASE B

Emeritus Capital, S I.C.A.V, S.A

Informe de gestiOn del ejercicio 2013

EvoluciOn de mercados

Durante e ano hemos vista 3 cuatnmestres claramente diferenciados De enero a abril
continua a tendencia vigente desde 2008 de curvas de tipos cayendo En mayo tocamos el
minima de rentabibdad del 10 anos aleman en el 1,17%, nivel que ya habiamos visto par dos
veces en 2012 y que esta vez actuaba como clara suelo de los tipos ya que, desde ahi hasta
septiembre, no parO de subir, hacienda maximos en 2,05% Durante Ia Ultima parte del ano
el mercado de tipos se ha movido muy lateralmente, con el Bund terminando en el 1,93%,
claramente por encima del 1,32% de nicio de 2013

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

El credito y gabiernas perifericos europeos se han comportado muy bien, con fuertes bajadas
en as diferenciales que han permitido terminar el año con rentabilidades totales pasitivas,
destacanda el buen año del ‘High Yield” y de los perifericos europeos La excepcion ha
venido de los mercados emergentes, que han arrojado pérdidas, tanto en moneda local coma
en ‘hard currency”

El año bursati[ Tue de menas a mas Canfarme avanzaba 2013, las naL’etJdes en tarna a [a
crisis de [a zona euro, el bloquec palitco en EE UU un aterrizaje forzcso en China y [as
riesgos geopo[itcas fueran rem tienda, can [a consiguiente mejora general zada de las
candic’ones economicas que cr’stalizaban en una recuperacion economca a nivel global La
pauiatina reduccion de as riesgas se sumo a un contexto de tipos de r:eres muy bajos y a [a
enorme liquidez que hay en el mercado coma cansecuencia de las politicas expansivas de los
princpales bancas centrales

El bex acaba 2013 con un ,-21,J%, similar a Ia lagrado par las princoa’es plazas mundiales
con Ia excepcan de Japon, con un Nikei se anotaba un ,-56% grac as a a agresiva politica
de su banco central y a a deva jacon del yen En Europa, el DAX sub’a Un 25%, el CAC un
17% y el E1 00 un 14% La cc sa amercana, representada par el SP 5C0, subia un 25%,
aicanzando maxmas histaricos Destaca tambien el extraordinaria comportamiento del
Nasdaq, con un +40%

Dentro de 05 emergentes, los BRIC (Brasil, Rusia, India y China) parecian destinados a
recager el testiga de BE UU , Europa y Japan para liderar [a ecanamia mundial, pero a Ia
largo del año se fueron revisanda a Ia baja sus previsiones, generandose en algunos casos
desequi[ibrios que han afectada negativamente a sus divisas La negativa evoluciOn de las
materias primas ha sida otro de los factores dave para este mal comportamiento Los cuatra
indices de estas paises registraban pérdidas en el año, can caidas del 19% en el Bavespa o el
13% en Ia balsa de Shanghai
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Emeritus Capital, S LC.A V , 5 A

lnforme de gestiOn del ejerciclo 2013

A nivel sectorial, destacaban los sectores mas ciclicos (autos, media, seguros), con subidas

supenores al 30% A ellos 5e unia el sector farmaceutco, con mas de un 30%, destacando

especialmente biotecnologia En el lado negatvo se sruaban matenales por a mala eioluciOn

de las materias primas, inmob’iiarias, utilrues y energIa

Al final del trimestre Ia cartera estaba invertida aproximadamente en un 72,38% en renta

variable, 23,43% en renta fija y el resto en activos del mercado monetarlo e inversiones

alternatvas

La nversion er renta ariable yen renta fa se centra principa’mente en mercados

desarroflados de a zona Euro y EE UU presentando una adecuada diversificaciOn tanto

sectorial como geografica

Se ha ‘eahzado operaciones con derivados con Ia finalidad de cobertura yio inversion con un

resultado acumulado durante el ejercicio de 51 892,53 euros En nngun momento se nan

superado los ‘mites y coeficientes establecidos

La volatilidad de Ia cartera en el ültimo año ha sido de 8,78% y Ia volatilidad del benchmark

en el ultimo año ha sido del 9,24%

La rentabilidad acumulada de Ia Sociedad a cierre de 2013 es de 8,95%

Dada su actividad, el uso de nstrumentos financieros por Ia Sociedad esta destinado a Ia

consecucion de su objeto social, ajustando sus objetivos y politicas de gestiOn de los riesgos

de mercado, credito, y liquidez de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por Ia Ley

35/2003, de de noviembre, modificada por Ia Ley 31/2071 y suceswas modficaciores, de

Instituciones oe Inversion Colectiva y desarrollados por eI Real Decreto 1082/2012, de 13 de

julio, por el qie se regiamenta dicha Ley y las correspondientes Circuiares ernitidas por Ia

Comision Nacional del Mercado de Valores

Gastos de l+D y Medlo Ambiente

A lo Iargo del ejercicio no ha existido actividad en materia de investigacion y desarrollo

En Ia contabilidad de Ia Sociedad correspondiente a las cuentas anuales del ejercicio 2013 no

existe ninguna partida que deba ser incluida en el documento aparte de informacion

medioambiental
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Emeritus Capital, S.LC.A.V., S.A.

Informe de gestion del ejercicio 2013

Acciones propias

La Sociedad no ha realizado ninguna dase de negoclo sobre sus acciones propias a lo largo

del pasado ejercicio 2013, distinto al previsto en su objeto 500al exdusivo como lnstituciOn

de InversiOn Colectiva sujeta a Ia Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones, reguladora de las

Instituciones de InversiOn Colectiva y a Ia Orden del Ministerio de Economla y Hacienda de 6

de julio de 1993, sobre normas de funcionarniento de las Sociedades de lnversiOn Colectiva

de Capital Variable. En Ia Memoria se senala el movimiento de acciones propias que ha

tenido lugar durante el ejercicio 2013,

Acontecimientos posteriores al cierre al 31 de diciembre de 2013

Desde el cierre del ejercicio al 31 de diciembre de 2013 hasta Ia fecha de este informe de

gestiOn, no se han producido hechos posteriores de especial relevancia que no se senalen en

a Memoria.
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Emeritus Capital, S.I.C.A.V., S.A.

FormulaciOn de las cuentas anuaTes e informe de gestion

Reunidos los Administradores de Emeritus Capital, S.ICA.V., SA., en fecha 31 de marzo de
2014, y en cumplimiento de Ta legislaciOn vigente, proceden a formular las cuentas anuales y
el informe de gestión del ejercicia comprendido entre eli de enero y el 31 de diciembre de
2013, las cuales vienen constituidas par las documentas anexas que preceden a este escrita,

los cuales han sida extendidas en papel timbrado del Estada, con numeraciOn carrelativa e
impresos par una cara, canfarme a cantinuaciOn se detalla:

Ejemplar Documento NUmero de folio5 en papel timbrado

Del 0L6238377 al 0L6238409
Del OL623841Dal 0L6238412

Cuentas anuales
Informe de GestiOn

Primer ejemplar

FIR

D. JULIO AN FIDALGO LOBO
Presidente — Consejero Delegado Consejero

N USERA MAGDALENA

D, LUCIANO D[EZ CANEDO ALVAREZ
Consejero



Emerftus Capital, S.I.C.A.V., 5.A.

Declaracion Negativa acerca de Ia informaciOn medioambiental en las cuentas anuales

Los abajo firmantes, omo Administradores de a sociedad citada, manifiestan que en a
contabilidad corresl?6ndiente a la5 presentes cuentas anuales no existe ninguna partida de
naturaleza medioafrbiental que deba ser incluida en a Memoria, de acuerdo a las
indicaciones de laftercera parte del Plan General de Contabilidad (Real Decreto 1514/2007 de
16 de Noviembre

D. JULIO ANTONIO FIDALGO LOBO
Presidente — Consejero Delegado

D. BELTRAN USERA MAGDALENA
Consejero

D. LUCIANO D[EZ CANEDO ALVAREZ
Consejero


