
Liotoppiafaapu9qsaapauuojuj
aLiotapaaqwapaptEsajenuEsniuano

‘jJOTWflapauuo;ui

VS‘WVDTS‘wauiaavisaNoIsxaMsa



_L
pwc

INTORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

AlosAccionistas de Inversiones Laberter, S.LCA.V, SA:

Hemos auditado las cuentas anuales de Inversiones Laberter, S.I.CAV, SA., que comprenden el
balance de situacion al 31 de diciembre de 2013, Ia cuenta de pérthdas y ganancias, el estado de
cambios en el patHmonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha
fecha. Los Administradores son responsables de Ia fonnulacion de las cuentas anuales de Ia Sociedad,
de acuerdo con el marco nonnativo de información financiera aplicable ala Sociedad (que se identifica
en Ia Nota 2 de Ia memoria adjunta) y, en particular, con los principios y cdterios contables contenidos
en el mismo. Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre las citadas cuentas anuales en su
conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con Ia normafiva reguladora de la actividad de
auditoria de cuentas vigente en Espafla, que requiere el examen, mediante Ia realizaciOn de pmebas
selectivas, de Ia evidencia jusfificafiva de las cuentas anuales y Ia evaluaciOn de si su presentaciôn, los
pdncipios y criterios contables ufilizados y las estimaciones realizadas, estân de acuerdo con el marco
normativo de informaciOn financiera que resulta de aplicaciOn.

En nuestra opiniOn, las cuentas anuales del ejercicio 2013 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, Ia imagen fiel del patrimonio y de la situaciOn financiera de Inversiones Laberter,
S.I.CA.V, SA, al 31 de diciembre de 2013, asI como de los resultados de sus operaciones
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normafivo
de información financiera que resulta de aplicaciOn y, en particular, con los principios y cdtehos
contables contenidos en el mismo.

Con fecha 18 de mano de 2013 otros auditores emifieron su informe de auditoda acerca de las cuentas
anuales del ejercicio 2012 en el que expresaron una opiniOn favorable.

El informe de gestiOn adjunto del ejercicio 2013 confiene las explicaciones que los Administradores
consideran oportunas sobre Ia situación de Ia Sociedad, Ia evoluciOn de sus negocios y sobre otros
asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos vedficado que Ia informaciOn
contable que contiene el citado informe de gestiOn concuerda con lade las cuentas anuales del ejercicio
2013. Nuestro trabajo como auditores se lirnita ala veHflcaciOn del informe de gestiOn con el alcance
mencionado en este mismo párrafo y no incluye Ia revisiOn de informaciOn distinta de Ia obtenida a
parfir de los registros contables de Ia Sociedad.
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Inversiones Laberter, S.I.C.A.V., S.A.

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

ACTIVO 2013 2012

Acüvo no corriente
Inmovilizado intangible

Inmovilizado material
Bienes inmuebles de uso proplo
Mobiliario y enseres

Activos por impuesto diferido

Adilvo cordente
Deudores

Cartera de inversiones financieras

Cartera interior
Valores representativos de deuda
lnstwmentos de patdmonio
Instituciones de InversiOn Colectiva
DepOsitos en Entidades de Credito
Derivados
Otros

Cartera exterior
Valores representativos de deuda
lnstwmentos de patdmonio
Instituciones de InversiOn Colectiva
DepOsitos en Entidades de Crédito
Derivados
Otros

Intereses de Ia carters de inversion

Inversiones morosas, dudosas o en litigio

Periodificaciones

98240,85 113 869,31

Tesorerla 97631,68 66 188,21

TOTAL ACTIVO 7 694 043,76 6 408 113,27

7 694 043,76 6 408 113,27
15 596,90 1572538

7580815,18 6326199,68

4 296 83583 4 371 069,33
3 495 742,17 4 029 240,77

601 093,66 341 828,56

I3 185 738.50
1 051 324,99
1 789 989,51

344 424,00

841 261,04
222 379,26
878 768,55
740 113,23
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Inversiones Laberter, S.LC.A.V., S.A.

Balances do situaciOn al 31 do diciembre do 2013 y 2012
(Expresados en euros)

PATRIMONIO Y PASIVO 2013 2012

PatHmonio atribuldo a pafticlpes a accionlsths 7 680 982,57 6 402 715,16

Fondos reembolsables atribuidos a partlcipes o accionistas 7 680 98257 6 402 715,16

Capital 7 237 180,00 7 237 180,00

Participes - -

Prima de emisiôn 909 808,06 736 551,02

Reseivas 675 656,79 569 615,57

(Acciones propias) (1 819 784,24) (2 247 714,75)

Resultados de ejerdcios anteriores - (86 767,17)

Otras aportaciones de soclos - -

Resullado del ejercicic 678 121,96 193 850,49

(Dividendo a cuenta) - -

Ajustes par cambios de valor en inmovilizado material de usc propio - -

Otro patrimonio athbuido - -

Pasivo no corriente - -

Provisiones a argo plazo - -

Deudas a largo plaza - -

Pasivos par impuesto diferido - -

Pasivo cordente 13 061,19 5 398,11

Provisianes a carlo plazo - -

Deudas a carlo plazo - -

Acreedores 13061,19 5398,11

Pasivos financieros - -

Derivados - -

Periodificaciones - -

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 7 694 043,76 6408113,27

CUENTAS DE ORDEN 2013 2012

Cuens de compromise - -

Compromisos par operaciones largas de derivados - -

Compromises par operaciones cortas de dedvados - -

Otras cuentas de orden 16 762 820,00 16 849 587,17

Valores cedidos en préstamo par Ia IC - -

Valores aporlados come garantla por Ia IIC - -

Valores recibidos en garantla por Ia hG - -

Capital nominal no suscrito ni en circulacion 16 762 820.00 16 762 620,00

Perdidas fiscales a compensar - 86 767,17

Otros - -

TOTAL CUENTAS DE ORDEN 16 762 820,00 16 849 587,17

TRES CENTIMOS
DE EURO
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Inversiones Laberter, S.I.C.A.V., S.A.

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

2013 2012

Comisiones do descuento por suscripciones yb reembolsos - -

Comisiones retrocedidas a Ia Institución do Inversion Colectiva - -

Gastos de personal - -

Otros gastos de explotadOn (28 764,19) (29 908.49)

ComisiOn de gestiOn (16 862,42) (17351.71)

Comision de depositaho (3 372,63) (3 470,36)

lngres&gasto por compensacián compartimento - -

Otros (8529,14) (908642)

Amortizacián del inmovilizado material - -

Excesos de provisiones - -

Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -

Resultado de explotaclOn (28 764,19) (29 908,49)

Ingresos financieros 288 394,49 143 865,88

Gastos financieros (27 498,88) (8 119,32)

VariaciOn del valor razonable en instrumentos financieros 337 632,81 126 706,37

Por operaciones de a cartera interior 182 426,37 107 356,58

Por operaciones do Ia carters exterior 155 206,44 19 349,79

Por operaciones con derivados - -

Otros -

Diferencias de cambio (181,23) 667,51

Detehoro y resultado por enajenaciones de Instrumentos financieros 115 388,68 (38 279.81)

Detedoros
Resultados por operaciones de Ia cartera interior 131 733,75 5565,46

Resultados por operaciones de Ia cartera exterior (7454,81) 28999,73

Resultados por operaciones con derivados (8 890,26) (72 845,00)

Olros -

Resultado financlero 713 735,87 224 840,63

Resultado antes do impuestos 684 971,68 194 932,14

Impuesto sobre benefidos (6 849,72) (1 081,65)

RESULTADO DEL EJERCICIC 678 121,96 193 850,49
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Inversiones Laberter, S.I.C.A.V., S.A.

1. Actividad y gestiOn del riesgo

a) Actividad

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31

de diciembre de 2013
(Expresada en euros)

Inversiones Laberter, SICAV, S.A., en Ic sucesivo Ia Sociedad, fue constituida en
Madrid el 11 de mayo de 2001 bajo Ia denominaciOn social de Denurb Inversiones,

SICAVI S.A. Con fecha 21 de diciembre de 2012 Ia Junta General de Accionistas

acordO cambiar su denominaciOn por [a actual procediendo a su inscripciOn en ci

Registro Mercantil en fecha 22 de noviembre de 2013. Yiene su domicilio social en

Avda de Cantabria, SIN en Boadilla del Monte, 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.) desde

el 26 de octubre de 2001 con el nümero 2.017, adquiriendo, a efectos legales, Ia

consideraciOn de Sociedad de Inversion de Capital Variable a partir de entonces.

Las acciones de Ia Sociedad estân admitidas a negociaciOn en el Mercado

Alternativo Bursatil, Sistema organizado de negociación autorizado per el Gobierno

español, sujeto al artlculo 31.4 de Ia vigente Ley espanola del Mercado de Valores y

supeMsado por Ia ComisiOn Nacional del Mercado de Valores en su organizaciOn y

funcionamiento (Nota 9).

El objeto social de Ia Sociedad es Ia captación de fondos, bienes a derechos del

püblico para gestionarlos e invertirlos en bienes, derechos, valores u otros

instrumentos, financieros o no, siempre que el rendimiento del inversor se

establezca en funciOn de los resultados colectivos.

Dc conformidad con lo dispuesto en el articulo 10 de Ia Ley 35/2003, modificada por

Ia Ley 31/2011 y sucesivas modificaciones, el objeto social de las lnstituciones de

Inversion Colectiva es Ia captaciOn de fondos, bienes o derechos del püblico para

gestionarlos e invertirlos en bienes, derechos, valores u otros instwmentos,

financieros o no, siempre qve el rendimiento del inversor se establezca en función

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

La gestión y administración de Ia Sociedad está encomendada a Santander Private
Banking GestiOn, S.A., S.G.l.I.C, sociedad participada a! 100% por SANTANDER
AM HOLDING, S.L., siendo Ia Entidad Depositaria de Ia Sociedad Santander
Investment, S.A. Dicha Entidad Depositaria debe desarrollar determinadas
funciones de vigilancia, supervisiOn, custodia y administraciOn para Ia Sociedad, de
acuerdo a lo establecido en Ia Orden ERA 596/2008, de 5 do marzo.

El 3 do diciembre de 2013 Ia CNMV inscribiO Ia revocación del acuerdo de gestiOn
de Ia Sociedad con Santander Asset Management, S.A., SGIIC. V el otorgamiento
de las labores do representaciOn, administracian y gestión a Santander Private
Banking GestiOn, S.A., S.G.I.I.C.

Los valores mobiliarios están bajo Ia custodia de Santander Investment, S.A.
(Grupo Santander), entidad depositaria de Ia Sociedad.

La Sociedad está sometida a Ia normativa legal especifica do las Sociedades de
Inversion de Capital Variable, recogida principalmente por el Real Decreto
1082/2012, de 13 de Julio, y sucesivas modificaciones, por las quo so aprueba el
Reglamento de Ia Ley 35/2003, do 4 do 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:

• Cambio de forma automática, a partir de Ia entrada en
Ley, de Ia denominaciOn “Sociedad de Inversion
Variable” (S.l.M.C.A.V.) y sus diferentes variantes, por
de Capital Variable” (S.I.C.A.V.).

• El capital minimo desembolsado debera situarse en 2.400.000 euros. El
capital estatutario máximo no podra superar en más de diez veces el capital
inicial.

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

Cuando por circunstancias del mercado o por el obligado cumplimiento de Ia
ley o de las prescripciones del texto refundido de Ia Ley de Sociedades de
Capital1 aprobado por el Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 do Julio, el
capital o el nümero de accionistas de una sociedad de inversiOn, o de uno de
sus compartimentos, descendieran do los minimos establecidos en el Real
Decreto 1082/201 2, dichas instituciones gozarán del plazo do un año, durante
el cual podrán continuar operando como tales.

vigor de Ia moncionada
Mobiliaria de Capital

“Sociedad do InversiOn

2
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Inversiones Laberter, S.LC.A.V., S.A.

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

• Las acciones representativas del capital estatutarlo máximo que no estén
suschtas a las que posteriormente haya adquihdo Ia Sociedad, deben
mantenerse en cartera hasta que sean puestas en circulacián por los árganos
gestores. Las acciones en cartera deberán estar en poder del Depositario, tal
y coma se menciona en el adlculo 80 del Real Decreto 1082/2012.

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

• Se establecen unos porcentajes mãximos 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 a cuentas a Ia vista en el Depositario o en otra entidad de crédito si
el Depositado no tiene esta consideración, o en compraventas con pacto de
recompra a un dla de valores de Deuda Püblica.

• La Sociedad se encuentra sujeta a unos limites generales a Ia utilizaciân de
instwmentos derivados por hesgo de mercado, 251 coma a unos limites por
hesgo de contraparte.

La Sociedad Gestora percibe una comisiOn anual en concepto de gastos de gestián
que se calcula coma un porcentaje sobre el patrimonio de Ia Sociedad de acuerdo a
los siguientes tramos, expresados en euros: Durante los ejercicios 2013 y 2012, Ia
Sociedad Gestora percibe una comisiOn anual en concepto de gastos de gestián
que se calcula como un porcentaje sobre el patrimonio de Ia Sociedad de acuerdo a
los siguientes tramos, expresados en euros:

Tramos Comlsión apilcada
Hasta 6000000 euros 035%
A partir de 6000001 euros 0,25%

3
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Inversiones Laberter, S.LC.A.V., S.A.

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

La Comision de DepOsito que se aplica a Ia sociedad se calcula en base a los
mismos tramos que en el caso de Ia ComisiOn de Gestión, variando los porcentajes
sobre el Patrimonio: Hasta 6.000.000 € se aplica una ComisiOn de depOsito del
0,1%. A paftir de 6.000.000 € el porcentaje de calculo de Ia ComisiOn de Depôsito
sobre el Patrimonio será de 0,05%

b) GestiOn del riesgo

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

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

• Riesgo de mercado: representa el riesgo de incurflr en pérdidas debido a
movimientos adversos en los precios de mercado de los activos financieros
en los que opera Ia Sociedad. Entre dichos hesgos, los mãs significativos son
los tipos de interés, los tipos de camblo y las cotizaciones de los tItulos que Ia
Sociedad tenga en cartera.

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

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

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

4



a
DL 59 4 2 7 71

CLASE 8?

______________

Inversiones Labener, S.LC.A.V., S.A.

Memoria tie las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31

tie diciembre de 2013
(Expresada en euros)

2. Bases de presentación tie las cuentas anuales

a) Imagen flel

Las cuentas anuales, formuladas por los Administradores de Ia Sociedad, han sido

preparadas a partir de los registros contables de Ia Sociedad, habiéndose aplicado

las disposiciones egales vigentes en rnateria contable que le son aplicables, con el

objeto de mostrar Ia imagen flel de su patrimonio, de su situaciôn financiera y de

sus resultados.

Las cuentas anuales adjuntas se encuentran pendientes de aprobaciOn por Ia Junta

de Accionistas de Ia Sociedad, si bien los Administradores estiman que serãn

aprobadas sin modificaciones significativas.

b) Principios contables

Pars Ia elaboracion de estas cuentas anuales se han seguido los principios y

critehos contables y de clasiflcaciôn recogidos, fundamentalmente, en Ia Circular

3/2008 de Ia Comisión Nacional del Mercado de Valores, Ia cual entrO en vigor con

fecha 31 de diciembre de 2008. Los principios más significativos se describen en Ia

Nota 4. No existe ningün principio contable de aplicaciôn obligatoria que, siendo

significativo su efecto sabre estas cuentas anuales, se hays dejado de aplicar.

c) Comparabilidad

Las cuentas anuales al 31 de diciembre tie 2013 se presentan atendiendo a Ia

estructura y principios contables establecidos en Ia normativa vigente de Ia

C.N.M.V.

Los Administradores de Ia Entidad presentan, a efectos comparativos, con cada una

de las partidas del balance tie situación, de Ia cuenta de pérdidas y ganancias y del

estado de cambios en el patrimonio neto, además de las cifras del ejercicio 2013,

las correspondientes a! ejercicio anterior.

No se han producido modificaciones contables que afecten significativamente a Ia

comparaciOn entre las cuentas anuales tie los ejercicios 2013 y 2012.

ThES CENTIMOS
DE EURO

5
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Inversiones Laberter, SJ.C.A.V., S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31

de diciembre de 2013
(Expresada en euros)

d) Consolidaciôn

Al 31 de diciembre de 2013, Ia Sociedad, no está obligada, de acuerdo con el

contenido del artIculo 42 del COdigo de Comercio, a formular cuentas anuales

consolidadas o bien por no ser sociedad dominante de un grupo de sociedades o

no formar parte de un Gwpo de Sociedades, segün lo previsto en dicho articulo.

e) Estimaciones contables y correcciôn d errnres

En determinadas ocasiones los Administradores de Ia Sociedad han realizado

estimaciones para obtener Ia valoración de algunos activos, pasivos, ingresos,

gastos y compromisos que figuran registrados en las cuentas anuales. Dichas

estimaciones se refleren, principalmente, al valor razonable y a las posibles

pérdidas par deterioro de determinadas activos finaneCeros, si as hubiera. ACm

cuando éstas se consideren las mejores estimaciones posibles, en base a Ia

informaciOn existente en el momento del cálculo, acontecimientos futuros podrian

obligar a modificarlas prospectivamente, de acuerdo con Ia normativa vigente.

En cualquier caso, el valor teórico por accián de Ia Sociedad se vera afectado par

las fluctuaciones de los precios del mercado y otros riesgos asociados a las

inversiones financieras.

No existen cambios en las 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 el

patrimonio neto y esta memoria, están expresadas en euros, excepto cuando se indique

expresamente.

TRES CENTIMOS
DE EURO
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Inversiones Laberter, S.I.C.A.V., SA.

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

3. Propuesta y aprobaciôn de distribuciOn de resultados

El detalle de Ia propuesta de distribución del resultado del ejercicio 2013,
de Administraciôn a Ia Junta de Accionistas, asi como Ia aprobacion de Ia
resultado del ejercicio 2012, es Ia siguiente:

Propuesta de dlstribuciOn
Reservas

Reserva legal
Reserve voluntaha

Compensacion de resultados negativos de ejercicios anteriores

__________________

4. Resumen de los principios contables y
significativos

Los principios contables más significativos aplicados en
anuales han sido los siguientes:

por el Consejo
distribuciOn del

a) Principjo de empresa en funcionamiento

En Ia elaboraciôn de las cuentas anuales se ha considerado que Ta gestión de Ia
Sociedad continuará en el futuro previsible. Por tanto, Ia aplicación de las normas
contables no está encaminada a determinar el valor del patrimonio a efectos de su
transmisiOn global o parcial ni el impode resultante en caso de su liquidación.

b) Principio del devengo

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.

Base de reparto
Resultado del ejercicio

2013 2012

678 121,96 193850,49

678 121,96 193 850,49

67812,20 10708,33
610 309,76 96 374,99

- 86 767,17

678 121,96 193 850,49

normas de valoraciOn más

(a formulacion de estas cuentas

7
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado ci 31
de diciembre de 2013
(Expresada en euros)

La valoracion inicial se reahza por su valor razonable que, salvo evidencia en
contraria, es el precio de Ia transacciOn, que equivale aI valor razonable de Ia
contraprestaciOn entregada más los castes de transaccián que les sean
directamente atribuibles.

La valoraciôn posterior se hace a su caste amortizado. Los intereses devengados
se contabihzan en Ia cuenta de pérdidas y ganancias aplicando el método del tipo
de interes efectivo. No obstante, aquellas partidas cuyo importe se espere recibir en
un plaza de tiempo inferior a un año se valoran por su valor nominal.

Las pérdidas por deteriora del valor de las partidas a cobrar se calculan teniendo en
cuenta los flujos de efectivo futuros estimadas, descontados al tipo de interés
efectivo calculado en ci momenta del reconocimiento. Las corecciones valorativas
por deterioro asl coma su reversion se reconocen coma un gasto 0 Ufl ingreso en Ia
cuenta de pérdidas y ganancias.

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

Valares representativos de deuda: valores que suponen una deuda para su
emisar y que devengan una remuneraciOn cansistente en Un interés
establecido cantractualmente.

El valor razanable de las valares representativos de deuda cotizados se
determina par los precias de cotizaciOn en un mercado, siempre y cuando
éste sea activo y las precios se obtengan de forma cansistente. Cuanda na
estén dispanibles precios de cotización el valor razonable se correspande con
el precia de Ia transacciôn más reciente siempre que no haya habida un
cambio significativo en las circunstancias ecanOmicas desde el momenta de
Ia transacciôn.

8
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Inversiones Laberter, S.I.C.A.V., S.A.

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

En caso de que no exista mercado activo para el instrumento de deuda se
aplican técnicas de valoraciOn, como precios suministrados por
intermediarios, emisores, a difusores de informaciOn, utElizaciOn de
transacciones recientes tie mercado realizadas en condiciones tie
independencia mutua entre partes interesadas y debidamente informadas si
estàn disponibles, valor razonable en el momento actual tie otro instrumento
que sea sustancialmente el mismo o modelos de descuento de flujos y
valoración de opciones en su casà.

El valor razonable tie los valores representativos de deuda no cotizados se

define coma el precio que iguale el rendimiento interno de Ia inversiOn a los

tipos de interés de mercado vigentes en cada momento tie Ia Deuda Püblica

asimilable por sus caracteristicas financieras, incrementando en una prima a

margen que sea representativo del grado de liquidez, condiciones concretas

de Ia emisión, solvencia del emisor y, en su caso, riesgo pals.

Los intereses devengados no cobrados de valores representativos de deuda

se periodifican de acuerdo con el tipo tie interés efectivo y forman parte del

resultado del ejercicio.

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

El valor razonable de los instrumentos de pathmonio cotizados lo establece el

cambio oficial de cierre del dia de Ia fecha del balance, si existe, o inmediato

habil anterior o el cambio medio ponderado si no existiera precio oficial de

cierre.

El valor razonable de los instrumentos de patrimonio no cotizados se

considera el valor teôrico que corresponda a dichas inversiones en el

patrimonio contable ajustado de Ia entidad o grupo consolidado, corregido por

el impode de las plusvalias o minusvalias tácitas, netas de impuestoS
existentes en el momento de Ta valoraciOn

DepOsitos en entidades de crédito: depOsitos que Ta Sociedad mantiene en

entidades de crédito, a excepcián tie los saldos que se recogen en el epigrafe

de ‘Tesorerla”.

TI M$nE
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Inversiones Laberter, 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)

-

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

Acciones o participaciones de otras Instituciones de InversiOn Colectiva: su
valor razonable se establece en funciOn del valor liquidativo a valor de
cotizaciOn del dia de referenda. En el caso de que para el dia de referenda
no se calculara un valor liquidativo, se utiliza el óltimo valor liquidativo
disponible. Para las inversiones en Instituciones de Inversion Colectiva de
InversiOn Libre, Instituciones de InversiOn Colectiva de instituciones de
Inversion Colectiva de Inversion Libre e Instituciones de Inversion Colectiva
extranjeras similares, segQn el articulo 48.1.j) del Real Decreto 108212012, se
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 estructurados.

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

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

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

e) AdguisiciOn y cesiOn temporal de activos

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

10
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de diciembre de 2013
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La diferencia entre este importe y el precio de retrocesión se impute coma ingreso
en Ia cuenta de pérdidas y ganancias utilizando el método del tipo de interés

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

La cesián en firme del activo adquirido temporalmente se registra coma pasivo
financiero a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias.

Los instrumentos de patrimonio cotizados se registran en el momenta de su
contrataciOn por el valor razanabte de Ia cantraprestaciOn entregada, incluyendo los
costes de transacciOn explicitos directamente atribuibles a Ia operaciOn.

Las diferencias que surjan coma consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos activos se reflejan en Ia cuenta de pérdidas y ganancias de Ia siguiente

farma: las diferencias negativas a diferencias pasitivas se registran baja el epigrafe

de “Deteharo y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros” o cia

“Variacion del valor razonable en instrumentos financieros por aperacianes de Ia
cadera interior a exterior’, sagan las cambios se hayan liquidado a no, utilizando
coma contrapartida Ia cuenta de ‘instrumentos de patrimonio”, de Ia cartera interior

o exterior del activo del balance.

g) Valores representativos de deuda

Las valores representativos de deuda se registran en el momento de su liquidacion
par el valor razonable de Ia contraprestacián entregada, incluyendo los castes de
transacciOn explicitos direutamente atribuibles a Ia operaclOn.

Las diferencias que surjan coma 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 baja el epigrafe

de “Deterioro y resultado par enajenacianes de instrumentos financieros” a de

“Variacion del valor razonable en instrumentos financieros por operaciones de Ia

cartera interior o exterior”, segün los activos se hayan liquidada o no, utilizando

coma contrapartida Ia cuenta de “Valores representativos de deuda”, de Ia cartera

interior o exterior del activo del balance.

11
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Inversiones Laberter, 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)

h) Operaciones de derivados. excepto permutas financieras

Las operaciones de deñvados se registran en el momento do su contrataciOn y
hasta el momento de cierre de (a posiciOn o el vencimiento del contrato, en el
epigrafe correspondiente de cuentas de orden, por el importe nominal
comprometido.

Los fondos depositados en concepto do garantia tienen Ia consideraciOn contable

do deposito cedido, registrãndose en el capitulo correspondiente del epigrafe de

“Deudores” del activo en el balance do situaciOn.

El valor razonable de los valores aportados en garantla se registra en cuentas de

orden en el epigrafe de “Valores aportados como garantla por Ia lnstituciOn de
lnversián Colectiva”.

Las primas resultantes de las opciones compradas o emitidas se reflejan en el

eplgrafe do “Derivados” del activo o pasivo del balance, en Ia fecha de ejecuciàn de

Ia operaciOn.

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

de estos activos se reflejan en Ia cuenta de pérdidas y ganancias de Ia siguiente

forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe

do “Resultados por operaciones con dehvados” o de °Variación del valor razonable

en instrumentos financieros por operaciones con derivados”, segün éstos se hayan

liquidado o no, utilizando como contrapartida el epigrafe de “Derivados”, de Ia
cartera interior o exterior del activo o del pasivo corriente del balance.

i) CesiOn de valores en préstamo

El valor razonable do los valores cedidos en préstamo se registra, desde el
momento de Ia cesion y hasta Ia fecha de cancelaciOn, en Ia cuenta do “Valores
cedidos en préstamo por Ia lnstituciOn de Inversion Colectiva” de las cuentas de

Dichos valores continUan figurando en el activo del balance valorados a valor

razonable con camblo en pérdidas y ganancias.

12
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejerciclo anual terminado el 31

de diciembre de 2013
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Los ingresos obtenidos coma consecuencia de Ia consecuencia de Ia concesiOn se
pedodifican hasta el vencimiento de Ia operacián imputandose a Ia cuenta de
resultados de acuerdo al tipo de interés efectivo.

En caso de yenta de los activos financieros recibidos en garantia de Ia operación se

reconoce un pasivo financiero par el valor razonable de Ta obligaciôn de devolverlos

reconociendo Ia modificaciôn del valor en Ia cuenta de resultados.

j) Operaciones de permuta

Las operaciones de permuta financiera se registran en el momenta de su

contratación y hasta el momento de cierre de Ia posiciôn o vencimiento de contrato,

en los eplgrafes de “Compromisos por operaciones largas de derivados” a de

“Compromisos par operaciones codas de derivados” de las cuentas de orden,

segün su naturaleza y par el impode nominal comprometido. La contrapadida de los

cobros o pagos asociados a cada contrato se registran en el epigrafe de

“Derivados” de Ia cadera interior o exterior del activo a del pasivo corriente del

balance de situaciOn, segün corresponda.

En los eplgrafes de “Resultado par operaciones con derivados” a de “Variacion del

valor razonable en instrumentos financieros - Por operaciones con derivados”,

dependiendo de si los cambios de valor se han liquidado o no, se registran las

diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable

de estos contratos, La contrapadida de estas cuentas se registra en el epigrafe de

“Derivados” de Ia cartera interior o exterior del activo o del pasivo corriente, segün

su saldo, del balance de situación, hasta Ia fecha de su liquidación.
En aquellos casos en que el contrato presente una liquidaciàn diana, las

correspondientes diferencias se contabilizarán en el epigrafe de “Resultados par

operaciones con derivados” de Ia cuenta de pérdidas y ganancias.

k) Moneda extraniera

En el caso de partidas monelarias que sean tesorerla, débitos y créditos, las

diferencias de camblo, tanto positivas coma negativas, se reconocen en Ia cuenta

de pérdidas y ganancias baja el eplgrafe de “Diferencias de cambio”.

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

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

las pérdidas y ganancias derivadas de Ia valoracion.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31

de diciembre de 2013
(Expresada en euros)

I) Acciones ropias y Prima de emisiôn

La adquisician por pade de Ia Sociedad de sus propias acciones se registra en el

patrimonio neto tie ésta, con signo negativo, por el valor razonable tie Ia

contraprestaciOn entregada.

Las diferencias positivas o negativas que se producen entre Ia contraprestacián

recibida en Ia colocacion o enajenacián y el valor nominal o el valor razonable tie

dichas acciones, segün se trate de acciones puestas en circulaciOn por primera vez

o previamente adquiridas por Ia Sociedad, se registrarán en el epigrafe de ‘Prima

de emisiOn” dcl patrimonio atribuido a accionistas.

Los gastos y costes de transacción inherentes a estas operaciones se registran

directamente contra el patrimonio neto como menores reservas, netos del efecto

impositivo, a menos que se haya desistido de Ia transacciôn o se haya abandonado,

en cuyo caso se imputará a Ia cuenta de perdidas y ganancias.

En el 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 el capital estatutario mãximo, no estará sujeta a las limitaciones

establecidas sobre adquisición derivativa de acciones propias en Ia Ley de

Sociedades de Capital. Por debajo de dicho capital m[nimo Ia Sociedad podrá

adquirir acciones con los Ilmites y condiciones establecidos en Ia citada Ley tie

Sociedades de Capital.

m) Valor teórico tie las acciones

La determinación del patrimonio de Ia Sociedad a los efectos del cálculo del valor

teOrico de las correspondientes acciones que lo componen, se realiza de acuerdo

con los criterios establecidos en Ia Circular 6/2008, de 26 tie noviembre, de Ia

C.N,M.V.

n) Impuesto sobre beneficios

La cuenta de pérdidas y ganancias recoge el gasto por el Impuesto sobre

beneficios, en cuyo cálculo se contempla el efecto del diferimiento tie las diferencias

producidas entre Ia base imponible del impuesto y el resultado contable antes de

aplicar el impuesto que revierte en periodos subsiguientes,
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31

de diciembre de 2013
(Expresada en euros)

Los pasivos por impuestos diferidos se reconocen siempre, en cambio los activos

por impuestos diferidos sOlo se reconocen en Ia medida en que resulte probable

que Ia lnstituciOn disponga de ganancias fiscales futuras que permitan Ia aplicaciOn

de estos activos.

Los derechos a compensar en ejercicios posteriores por las pérdidas fiscales no

dan lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningün caso y

solo se reconocen mediante Ia compensaciOn del gasto par impuesto con Ia

frecuencia del cálculo del valor liquidativo. Las perdidas fiscales que puedan

compensarse se registran en el epigrafe de “Cuentas de orden - Pérdidas fiscales a

compensae’.

5. Deudores

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

2013 2012

El capitulo de “Administraciones Püblicas deudoras” al 31 de diciembre de 2013 recoge

las retenciones sobre intereses y otros rendimientos de capital mobiliario.

6. Acreedores

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

2013 2012

El capitulo de “Administraciones Püblicas acreedoras’ al 31 de diciembre de 2013 y 2012

recoge, principalmente, el impuesto sobre beneficios devengado en el ejercicio.

Administraciones Püblicas deudoras 14 464,08 15 450,26

Deudores par dividendas 1 132.82 275,08

15596,90 15 725,38

Administradones Pt1blicas aaeedoras 6 865,12 1 145,69

Otros 6 196,07 4 252,42

13061,19 5396,11
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejerciclo anual terminado el 31

de diciembre de 2013
(Expresada en euros)

El capitulo de “Acreedores - Otros” recoge, principalmente, el importe de las comisiones

de gestiOn y depositarla pendientes de pago al cierre del ejercicio correspondiente.

Durante los ejercicios 2013 y 2012 Ia Sociedad no ha realizado pagos que acumularan

aplazamientos superiores a los legalmente establecidos. Asimismo, al cierre de los

ejercicios 2013 y 2012, el Fondo no tiene saldo alguno pendiente de pago que acumule

un aplazamiento superior al plazo legal establecido.

7. Cartera de inversions financieras

El detalle de Ia cartera de valores de Ia Sociedad,
de 2013 y 2012 se muestra a continuación:

Caftem interior
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio

Cartera exterior
Valores representativos de deuda
Instrumentos de pathmonio
Instituciones de InversiOn Colectiva

Intereses de Ia carters de Inversion

por tipo de activo, al 31 de diciembre

2013 2012

4 296 835,83 4 371 069,33

3 495 742,17 4 029 240,77
801 093,66 341 828,56

3 185738,50 1 841 261,04

1 051 324,99 222 379,26
1 789 989,51 878 768,55

34442400 740 113,23

98 240,85 113 869,31

7580815,18 6326199,68

En los Anexos I y II adjuntos, pades integrantes de esta memoria, se detallan Ia cadera

de inversiones financieras de Ia Sociedad al 31 de diciembre de 2013 y 2012,

respectivamente.

A 31 de diciembre de 2013 y 2012 todos los tltulos recogidos dentro de Ia cartera de

inversiones financieras se encuentran depositados en Santander Investment, S.A. o en

trámite de depósito en dicha entidad. Los valores mobiliaños y demás activos financieros

de Ia Sociedad no pueden pignorarse ni constituirse en garantla de ninguna clase, salvo

para servir de garantla de las operaciones que Ia Sociedad realice en los mercados

secundarios oficiales de derivados, y deben estar bajo Ia custodia de las entidades

legalmente habilitadas para el ejercicio de esta funciOn.
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Memoria do las cuentas anuales
do diciembre do 2013
(Expresada en euros)

8. Tesoreria

correspondiente al ejercicio anual terminado el 31

El detalle de este epigrafe al cierre de los ejercicios 2013 y 2012, so mvestra a
continuaciôn:

2013 2012

Cuentas en el depositario

- Cuentas en euros
- Cuentas en divisa

7734308 6508619
20286,60 1102,02

97631,68 66 188,21

Durante los ejercicios 2013 y 2012 el tipo do interés anual do Ia cuenta en el Depositarlo

estaba referenciado al MIBOR menos un punto porcentual para las cuentas en euros y
del LIBOR para las cuentas en divisa, ambas revisables y liquidables trimestralmente

9. Patrimonlo atribuido a pafticipes

El movimiento del Patrimonio atribuido a accionistas durante los ejercicios 2013 y 2012 so

detalla en el Estado do cambios en el patrimonio nato.

a) Capital Social

El movimiento
continuaciOn:

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

Capital inicial
Capital estatutano

Capital initial
Capital estalutaho

4 637 160,00
2 400 000,00

4637180,00
2 400 000.00

Operaclones con
2012 acclones Otros 2013

7 237 180,00 - . 7 237 180,00

Operaclones con
2011 acciones Otros 2012

4 637 180.00 . . 4 637 180,00
2400000.00 . - 2400 000,00

7 237 180,00 - - 7 237 180,00
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Capital estatutario máximo
Capital nominal no suscrito ni en circulaciôn

Capital
Nominal de acciones propias en cartera

Capital en cIrculation

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31

de diciembre de 2013
(Expresada en euros)

El capital social inicial está representado por 2.400.000 acciones nominativas de

1,00 euros nominales cada una, totalmente suscritas y desembolsadas.

Desde el 9 de enero de 2007 las acciones de Ia Sociedad estãn admitidas a

negociaciOn en el Mercado Alternativo Bursátil, sistema organizado de negociaciOn

de valores autorizado por acuerdo del Consejo de Ministros de fecha 30 de

diciembre de 2005.

El capital en circulación a 31 de diCiembre de 2013 y 2012 es el siguiente:

2013 2012

24 000 000.00 24 000 000100
16762820100 16762820,00
7237 18000 7237180,00

1 748 784 (2180 68200)
6 488 396 5 056 598,00

El capital estatutario maxima se establece en 24.000.000,00 euros representado

por 24.000.000 acciones nominativas de 1,00 euros nominales cada una.

El artIculo 32.8 de Ia Ley 35/2003 de Instituciones de InversiOn Colectiva establece

que Ia adquisiciOn por Ia Sociedad de Bus acciones propias, entre el capital inicial y

el Capital estatutario máximo, no estará sujeta a las limitaciones establecidas sobre

adquisición derivativa de acciones propias estabtecidas en ef Real Decreto

Legislativo 1/2010, de 2 de Julio, por el que se aprueba el Texto Refundido de Ia Ley

de Sociedades de Capital. Estas operaciones, par tanto, no precisan autorizaciOn

de Ia Junta General de Accionistas y no están sujetas a los Ilmites porCentuales

sobre el capital social.

18



O,O1URO 0L5942785

CLASE 8.

Inversiones Laberter, S.LC.A.V., S.A.

WES CENnMOS
L DEEURO
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de diciembre de 2013
(Expresada en euros)

El movimiento de las reservas y el resultado durante los ejercicios 2013 y 2012, se

muestra a continuaciOn:

DIstributiOn
resultados do Rosuitado do

2012 2012 2013 Otros 2013

55876,43 10808,33 - - 66684,76

513 739,14 96274,99 - (1 042,10) 808 972,03

(86 767,17) 86767,17 - - -

193 850.49 (193 850.49) 678 121.96 - 67612196

676 698,89 - 678 121,96 (1 042.10) 1353 778,76

DistributiOn
resuitados do Resuitado do

2011 2011 2012 Otros 2012

55 876,43 - - - 55 876,43

517 605,13 - - (3865.99) 513 739,14

- (86 767.17) - - (86 767,17)

(86 767,17) 86767,17 193 650,49 - 193 850,49

486 714,39 - 193 850,49 (3865,99) 676 698,89

La reserva legal se dota de conformidad con el Artlculo 274 de Ia Ley de

Sociedades de Capital, que establece que, en todo caso, una cifra igual al 10 par

100 del beneficio del ejercicio se destinará 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 el caso de que no existan otras reservas disponibles

suficientes para tal fin, debe ser repuesta con beneficios futuros.

En el caso de puesta en circulación de acciones de Ia Sociedad, las diferencias

positivas o negativas entre Ia contraprestaciàn recibida en Ia colocación o

enajenaciOn y el valor nominal o valor razonable de dichas acciones, segün se trate

de acciones puestas en circulaciOn por primera vez a previamente adquiridas por Ia

Sociedad, se registran, en su caso, en el epigrafe “Prima de emisiôn” del balance.

El Texto Refundido de Ta Ley de Sociedades de Capital permite expresamente a

utilizacion de este saldo para ampliar capital y no establece restricciOn especifica

alguna en cuanto a su disponibilidad.

19

b) Reservas y resultado del ejercicio

ResoNa legal
Reserva voluntada
Resultado do eJercios anteñores
Resuttado del ejercicio

Reserva legal
Reserva volunlaria
Resuitado do ejercIcios anledores
Resultado del ejercicic

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

d) Acciones propias

El movimiento del epigrafe de “Acciones Propias”
2012, ha sido el siguiente:

durante los ejercicios 2013 y

2013 2012

Saldo al I de enero (2247714,75) (4305960,21)

e) Valor teórico

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, dos accionistas poseen acciones que
representan el 76,98% y el 85,01% de Ia cifra de capital social, respectivamente,
suponiendo un porcentaje individual superior al 20% por Ia que se consideran
padicipaciones significativas de acuerdo con el artlculo 31 del Real Decreto
1082/2012 de Instituciones de Inversion Colectiva.

Entradas

Salidas

Saldo al 31 de diciembre

(97 363,02)
525 29353 2058245,46

(1 819 784,24) (2 247 714,75)

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 Ia Sociedad mantenla 1.748.784 y 2.180.582
acciones propias en cartera respectivamente.

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

2013 2012

Patrimonic atribuido a accionistas

Ntmero de acciones en circulaciOn

Valor teOrico por accion

Numero de accionistas

f) Accionistas

7680 982,57 6402 715,16

5488396 5056598

1,40 1,27

146 149
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ID. Otras cuentas de orden

El desgiose cia asia epigrafe al 31 de diciembre de 2013 y 2012, as el siguiente:

2013 2012

Capital nominal no suscrito ni en circulaciOn
Pérdidas fiscales a compensar

11. Administraciones PUblicas y situación fiscal

16762 820,00 16762820,00
86767,17

El regimen fiscal cia Ia Sociedad está regulado por el Real Decreto 4/2004, de 5 de
marzo, por el que se aprueba el Texto 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 Ia productividad, por su desarrollo reglamentaria recogido en
el Real Decreto 1777/2004, de 30 de julio, y sus modificaciones posteriores,
encontrandose sujeta en dicho impuesto a un tipo de gravamen del I por 100, siempre
que el nümero de accionistas requerido sea como minimo el previsto en el articulo
noveno de Ia Lay 35/2003 y sucesivas modificaciones.

El capitulo de “Acreedores - Administraciones PUblicas” recoge el Impuesto sobre
beneficios devengado en el ejercicio. No existen diferencias significativas entre el
resultado contable antes cia impuestos del ejercicio y Ia base imponible del Impuesto
sabre beneficios.

El importe de las
diciembre de 2012,
base imponible del
2013.

bases imponibles negativas pendientes de compensar al 31 de
ascendiO a 86.76717 euros, de las cuales, ya ha sido descontada Ia
ejercicio 2012 no quedando saldo pendiente a 31 de diciembre de

De acuerdo con Ia legislación vigente, las declaraciones para los diferentes impuestos a
los que Ia Sociedad se halla sujeta no pueden considerarse definitivas hasta haber sido
inspeccionadas por las autoddades fiscales o haber transcurhdo el plazo de prescripciOn
cia cuatro años. La Sociedad tiene abiertos a inspecciOn todos los impuestos a los que
está sujeto de los ültimos cuatro ejercicios.

No existen contingencias significativas que pudieran derivarse de una revisiOn por las
autoridades fiscales.

16 762 620,00 16 849 587,17
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12. Otra información

hubiera.

Memoria cM las cuentas anuales correspondiente aI ejercicio anual terminado el 31
de dicjembre de 2013
(Expresada en euros)

La Sociedad Gestora ha adoptado procedimientos para evitar conflictos de interes y
asegurarse de que las operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo de Ia
Sociedad y a precios de mercado. Los infamies periOdicos incluyen, segiTh lo establecido
en Ia Circular 4/2008, informacián sobre las operaciones vinculadas realizadas, Si las

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

Respecto a Ia operativa que realiza con el Depositario, en Ia Nota de “Tesoreria” se
indican las cuentas que mantiene Ia Sociedad con el Depositario y en los Anexos I y Il se
recogen las adquisiciones temporales de activos realizadas con éste.

Al tratarse de una entidad que per sus peculiaridades no dispone de empleados iii

oficinas y que por su naturaleza está gestionada por una Sociedad Gestora de

Instituciones de InversiOn Colectiva, los temas relatives a Ia protecciOn del medio
ambiente y Ia seguridad y salud del trabajador aplican exclusivamente a dicha Sociedad
Gestora.

Las honorahos percibides por PñcewaterhouseCoopers Auditores, S.L., por servicios de
auditorla de cuentas anuales en el ejercicio 2013 ascienden a 2,5 miles de euros.

Los honorarios percibidos par Deloitte, S.L., par los servicios de auditoria de cuentas
anuales del ejercicio 2012 ascendieron a 3 miles de euros.

Durante los ejercicios 2013 y 2012 no han existido remuneraciones a las miembros del
Organo de Administración, ni existen obligaciones contraldas en materia de pensiones y
de seguros de vida respecto a los miembras del Consejo de AdministraciOn, ni anticipos 0

créditos concedidos a los mismos, ni se han asumido otras obligaciones par su cuenta a
titulo de garantia.

En relaciOn a las situaciones de conflictos de interés detalladas en el artlculo 229.1 de Ia
Ley de Sociedades cM Capital, los Administradores de Ia Sociedad manifiestan que, al 31
de diciembre de 2013. no se encontraban en ningün supuesto cM conflicto cM interés
directo o indirecto con Ia actividad de Ia Sociedad.
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Tal y como se define en el artIculo 229.2 de Ia citada Ley, Ia relacion de miembros del
Consejo de Administracion que mantienen padicipaciones en sociedades con el mismo o
anãlogo género de actividad que constituye el objeto social tie Ia Sociedad y/u ostenten
cargos o funciones en dichas sociedades, se recoge a continuación:

D. Estanislao Antich Labernia, D. Maria Remei Reverter Abella y D. Xavier Labemia
Reverter no tienen participaciOn accionarial, ni desempenan cargo alguno en el Consejo
de Administracion de otra Sociedad con objeto social análogo o complementario al de Ia
Sociedad.

Asimismo, segtn (a informaciOn de (a que disponen los miembros del Consejo tie
Administracián, Ia cual ha sido obtenida con Ia mayor diligencia debida, las personas
vinculadas con los miembros de dicho Consejo de Administracian, segUn se detallan en el
artlculo 231 de Ia Ley de Sociedades de Capital, no ostentaban participaciones directas o
indirectas en el capital de una sociedad con el mismo, análogo o complementario género
de actividad a! que constituye el objeto social de Ia Sociedad.

Por lo que hace referencia 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.

Desde cierre del ejercicio a! 31 de diciembre de 2013 hasta Ia fecha de formulation, nose
han producido hechos posteriores de especial relevancia.
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Informe de gestiOn del ejercicio 2013

Evolucion de mercados

El ejercicio 2013 ha estado marcado por el discurso de Ia Reserva Federal (Fed) sobre Ia
reduccián de su tercer programa de estlmulos monetarios, el Quantitative Easing 3”, que
creá dos semestres muy diferenciados en los comportamientos de los mercados
financieros. La corroboracion por parte de Ia Fed de que Ia retirada de estimulos
monetarios podria empezar en el ejercicio 2013 sorprendio a los inversores, provocando
Ia recogida de beneficios en as bolsas y un fuerte repunte en las rentabilidades de Ia
renta fija, que se habla mantenido en niveles artificialmente bajos. Esto provocó fuertes
caidas en el precio de los activos de renta fija, especialmente en los tramos más largos
de Ia curva, con Ia rentabilidad del bono a 10 años americana pasando de un minima
anual de 1,62% hasta el 2,60% en apenas siete semanas. En el mercado de acciones,
los selectivos bursátiles más penalizados en Ia primera mitad del ejerciclo 2013
correspondieron a las regiones emergentes, dada Ia fuerte depreciación de sus divisas
frente al dolar americano, con Ia consiguiente salida de flujos de capital y con una calda
media de Ia region del 6,28% en moneda local durante el primer semestre.

Por Ia parte macroeconOmica, el ejercicio 2013 comenzó en EE.UU. con muy buenas
noticias provenientes del mercado laboral, una clara recuperaciOn del sector de Ia
construcciOn y unos fundamentales econOmicos sostenidos, especialmente en lo
referente a Ia inversiOn en bienes de equipo y conflanza de los consumidores. Respecto a
Ia Eurozona, las condiciones de crédito no pareclan remontar, lo que provocô que Ia
conflanza empresarial se mantuviese durante el primer semestre del ejercicio por debajo
de Ia barrera de expansiOn económica, Ademãs, se produjeron capltulos de tensiOn
polltico-econOmicos que tuvieron lugar en Ia regiOn periférica, destacando los comicios
italianos, rescate financiero en Chipre y Ia crisis del gobierno luso.

TRES CENflMOS
DE EURO

1
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Inversiones Laberter, S.I.C.A.V., S.A.

Informe de gestiOn del ejercicio 2013

Durante el segundo semestre del ejercicio 2013, y especialmente en Ia Eurozona, se

sucedieron las sorpresas macroeconómicas positivas. La evoluciOn del PMI de

manufacturas (indicador de confianza empresarial por excelencia) rebasó por primera vez

en dos años el umbral de los 50 puntos en Julio, manteniendose por encima de este nivel

hasta final del ejercicio, apuntando a una expansion económica futura. Además, si bien

las condiciones de credito no parecen remontar en Ia regián, si han comenzado a dar

muestra de cieda estabilizaciOn, con un repunte en las expectativas de demanda de

crédito. Adicionalmente, Ia publicatiOn de un nivel de inflaciOn muy por debajo del

esperado y del objetivo del Banco Central Europeo (BCE) en Ia Eurozona han dado lugar

a una repentina actuaciOn de rebajar los tipoà de interés de referenda hasta el 0,25%, su

nivel más bajo desde Ia creaciOn de Ia moneda Unica. A esto se anade Ia continua mejora

del sentimiento hacia los paises perifericos, alentada, entre otros, por Ia exitosa salida de

Irlanda de su programs de rescate, las revisiones positivas de Espana en diferentes

agendas de crEdito y casas de anàlisis y el exitoso intercambic de deuda poduguesa. En

cuanto al otro lado del Atlántico, y tras el contundente anuncio en el mes de mayo sobre

Ia retirada yb cancelaciOn de su actual programa de recompra de activos, Ia Fed ha

suavizado y flexibilizado su discurso y ha fijado finalmente su inicio en el mes de enero

2014. No obstante, se ha reafirmado en su politics de tipos de referenda en minimos

durante bastante tiempo, intentando asl mantener un control ferreo de los tipos de

interés. Destaca igualmente el acuerdo presupuestarlo cerrado a final de año entre

demOcratas y republicanos, que reducira los recodes de gasto aprobados para los

ejercicios 2014 y 2015, teniendo asi un menor impacto en eI crecimiento econOmico del

esperado anterlormente.

LD.EL ESYADO 0L5942795
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Informe de gestiOn dcl ejercicio 2013

Con todo esto, ci segundo semestre del ejercicio 2013 se ha saldado con un balance muy

positivo en los mercados bursatiles, con diferentes selectivos marcando máximos

histOricos, logrando incrementar las ganancias del primer semestre (a equilibrar las

pérdidas en aquéllos casos en los que las sufrieron). En EE.UU. el S&P500 ha cerrado el

año con una revalorizacion del 2960% (en dOlares), que se compara con (a producida en

el del Nikkei japonés del 56,7% (en yenes) y del 17,95% en el Eurostoxx 50. En cuanto a

palses europeos, destaca el repunte del DAX alemán, que cierra el ejercicio 2013 con

una subida del 25,48%, seguido del Ibex 35, que ha repuntado un 21,42% en el año. Los

mercados emergentes en su conjunto consiguieron cerrar el pehodo igualmente en

territorio positivo, si bien en menor medidá que los mercados desarrollados, con una

subida del 0,92% (en divisa local) del Indice MSCI Emerging Markets. Dentro de Ia renta

fija ha destacado Ia buena marcha del segmento de convertibles, con un incremento del

9,03% en el Indice Exane Europe Convertible Bond en el ejercicio 2013. En cuanto a Ia

deuda soberana, a pesar de Ia calda de los bonos, Ia revalorizacian de los Indices en Ia

Eurozona fue positiva, especialmente en los tramos más largos de Ia curva (Ia TIR a 10

años en Espana ha pasado de un 5,235% a finales del ejercicio 2012 a un 4,151% a

finales del 2013). En cuanto a tipos de cambio, el euro revidiô Ia tendencia bajista del

primer semestre frente al dôlar, apoyado por el mejor sentimiento hacia Ia Eurozona y el

repago de Ia Ultima subasta a largo plazo (LTRO) del BCE, lo que provocO una

revalorizaciOn del euro frente al dalardel4,17% en el ejercicic 2013.

Para el ejercicio 2014, los anuncios y actuaciones tanto de Ia Fed como del BCE seguirán

constituyendo principales referencias del mercado. Igualmente, (a solidez de los datos

macroeconémicos en EE.UU. que corroboren el crecimiento econômico, será uno de los

focos principales, con un crecimiento del PIB estimado de 2,8% para el ejercicio 2014. En

Ia Eurozona, continuaremos pendientes de Ia evolucian del crédito y de los pasos de Ia

Union Bancaria, con un crecimiento estimado del PIB en tomb al 1,1%.

Gastos de 1+0 y Media Ambiente

A lo largo 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.

DEL EST4P
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Informe de gestiOn del ejerciclo 2013

Acciones propias

ThES CENnMOS
DE EURO

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

Acontecimientos posteriores al cierre al 31 de diciembre de 2013

Desde el cierre del ejerciclo al 31 de diciembre de 2013 hasta Ia fecha do este informe do
gestiOn, no se han producido hechos posteriores do especial relevancia quo no so
senalen en Ia Memoria.

4
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Formulacion de las Cuentas Anuales e Informe de Gestión

Reunidos los Administradores de Inversiones Laberter, S.I.C.A.V., S.A., en fecha 7 de
marzo de 2014, y en cumplimiento de Ia legislaciOn vigente, proceden a formular las
cuentas anuales y el informe de gestiôn del ejerciclo comprendido entre eli de enero y el
31 de diciembre de 2013, las cuales vienen constituidas por los documentos anexos que
preceden a este escrito:

Ejemplar Documento NUmero de folios en papel timbrado

Primer ejemplar Cuentas anuales
Informe de Gestiôn

Del 0L5942726 al 0L5942757
Del 0L5942758 al 0L5942761

Segundo ejemplar Cuentas anuales
Informe de GestiOn

Del 0L5942762 al 0L5942793
Del 0L5942794 al 0L5942797

Tercer ejemplar Cuentas anuales
Informe de GestiOn

Del 0L5942798 al 0L5942829
Del 0L5942830 al 0L5942833

FIRMANTES:

D. Estanislao Labernia Antich
Presidente y consejero

D. Xavier Labernia Reveder
Consejero y secretario

I -J

D Maria Remei Reverter Abella
Consejera



Inversiones Laberter, S.I.C.A.V., S.A.

Declaracion Negativa acerca de Ia informaciôn medioambiental en las cuentas
anuales

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

D. Estanislao Labernia Antich
Presidente y consejero

D. Xavier Labernia Reverter
Consejero y secretario

k
DB Maria Remei ReverterAbella
Consejera


