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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES:

A los Accionistas de Fasanga Inversiones Sicav, S.A.;

1.- Hemos auditado las cuentas anuales de Fasanga Inversiones, Sicav, S.A. (la Sociedad)
que comprenden el balance al 31 de diciembre de 2013, la cuenta de pérdidas y
ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al
ejercicio anual terminado en dicha faecha. Los Administradores son responsables de la
formulaciéon de las cuentas anuales de la Sociedad, de acuerdo con el marco normativa
de informacion financiera aplicable a la Sociedad (que se identifica en la nota 2 de la
memoria adjunta) y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en
el mismao. Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre las citadas cuentas
anuales en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafa, que requiere el
examen, mediante |a realizacion de pruebas selectivas, de |a evidencia justificativa de
las cuentas anuales y la evaluacion de si su presentacion, los principios y criterios
contables utilizados y las estimaciones realizadas estdn de acuerdo con el marco
normativo de informacioén financiera que resulta de aplicacion.

2.- En nuestra opinién, las cuentas anuales del ejercicio 2013 adjuntas expresan, en todos
los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de
Fasanga Inversiones Sicav, S.A. al 31 de diciembre de 2013, asi como de las resultados
de sus operaciones y de sus flujos de efectivo correspondientes al gjercicio anual
terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacion
financiera que resulta de aplicacién y, en particular, con los principios y criterios
contables contenidos en el mismo.

CLE B-50153804, Inscriln en ol Registro Mercantil de Madrid, bomo 1865 general, folio 112, hofn ' 8 2350, Inscripeitin 1.2
Inserita en el Registro Oficial de Auditores de Cusntas con ¢l 0.2 5071

3.- Las cuentas anuales del ejercicio 2012 fueron auditadas por otros auditores, en cuyo
informe emitieron una opinion favorable.

ConfeAuditores S.L.
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4.- El informe de gestion adjunio del ejercicio 2013 caontiene las explicacionas que los
Administradores consideran oportunas sobre |a situacion de Fasanga Inversiones Sicav,
S.A,, la evolucién de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de
las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacién contable que contiene el
citado informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2013.
Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacién del informe de gestién con el
alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revisién de informacién
distinta de la obtenida a partir de los registros contables de la Sociedad

1 de abril de 2014
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FASANGA INVERSIONES
SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.
Memoria de Cuentas Anuales a 31 de diciembre de 2013

Balances de Situacién

31 de diciembre de 2012 y 2013

ACTIVO 31.12.2013 31,12.2012
A) ACTIVO NO CORRIENTE
B) ACTIVO CORRIENTE 2.649,220,72 3.651.173,47
|. Deudores 208,51 405,99
Il. Cartera de inversiones financieras 2.388.521,66 32.288.606,88
1. Carterainterior 386.408,31 3.288.444,12
1.1 Valores representativos de deuda 226.353,78 2.970.384,12
1.3. Instituciones de Inversian Colectiva 160.054,53 0,00
1.6. Otros 0,00 318.060,00
2. Cartera exterior 1.971.261,97 0,00
1.1. Valores representativos de deuda 1.920.171,93 0,00
1.3, Instituciones de Inversion Colectiva 51.090,04 0,00
3. Intereses de |a cartera de Inversidn. 30.851,38 162,76
IV. Tesoreria. ' 260.490,55  362.160,60
TOTALACTIVO 2.649.220,72 3.651.173,47
PATRIMONIO Y PASIVO 31.12.2013 31.12.2012
"~ A) PATRIMONIO ATRIBU[DO A PARTICIPES O ACCION -2.608.962,13 -3.620.982,95
A-1) Fondos reembolsables atribuidos a participes o -2.608.962,13 -3.620.982,95
I. Capital -2.860.665,60 * -2.860.665,60
lll. Prima de emisidn -554,76 25,50
IV. Reservas -2.046.235,75 -2.047.124,51
V. Acciones propias 1.268.223,45 3.281,00
VI. Resultados de ejercicios anteriores 1.283.500,66 1.235.508,02
VIIl. Resultado del ejercicio. -253.230,13 47,992,64
C) PASIVO CORRIENTE -40.258,59 -30.190,52
lll. Acreedores -6.944,24 -30.190,52
V. Derivados -33.314,35 0,00
TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO -2.649.220,72 -3.651.173,47
CUENTAS DE ORDEN 31.12.2013 31.12.2012
Compromisos por operaciones largas de derivados 3.584,00 0,00
Capital nominal no suscrito ni en circulacion (SICAV)  21.189.334,40 21.189.334,40
Pérdidas fiscales a compensar 6.354.126,29 6.306.107,08
Otros 2.352.505,25 3.375.000,00
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 29.899.549,94 30.870.441,48




FASANGA INVERSIONES
SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.
Memoria de Cusntas Anuales a 31 de diclembre de 2013

Cuentas de Pérdidas y Ganancias 31 de diciembre de 2013 y 2012

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS 31.12.2013 31.12.2012
4. Otros gastos de explotacion 25.629,26 32.780,47
4.1. Comision de gestion 14.564,62 20.036,08

4.2, Comision de depositario 1.636,78 0,00
4.4, Otros 8.427,86 12.744,39

8. Otros resultados 0,00 0,00
A.1.) RESULTADO DE EXPLOTACION 25.629,26  32.780,47
8. Ingresos financieros -242.688,23  -9.587,83

9, Gastos financieros ‘ 1.052,20 0,00
10. Variacion del valor razonable de instrumentos financieros  -38.192,34 24.800,00
10.1. Por operaciones de cartera interior -16.380,59 24.800,00

10.2. Por operaciones de cartera exterior -34,126,45 0,00

10.3. Por operaciones con derivados : ‘ 12.324,70 0,00

12. Deterioro y resultado por enajenaciones de inst. financienn 968,98 0,00

12.2. Por operaciones de cartera interior 7.416,94 0,00

12.4. Resultados por operaciones con derivados -6.447,96 0,00
A.2.) RESULTADO FINANCIERO -278.859,39  15.212,17
A.3.) RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS -253.230,13  47.992,64

13. Impuesto sobre beneficios - -

A.4.) RESULTADO DEL EJERCICIO -253.230,13  47.992,64




FASANGA INVERSIONES
SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.
Memoria de Cuentas Anuales a 31 de diciembre de 2013

Estado de Cambios en el Patrimonio Neto correspondiente al efercicio anual
ferminado en 31 de diciembre de 2013 y 2012

A) Estado de Ingresos y Gastos Reconocidos del efercicio terminado o 31.12.2013y 31.12.2012

B.

Estadlo Total de Cambios en el Patrimonio Neto del ejercicio terminado a 31.12.2013
_ Resultados
Prima de Acclones | dejercicios | Resultado

Copital | emision | Resevs | propics | anteriores |delefercicio| Total
Saldo af 31 de diciembre de 2012 -286066560]  2550] -2047.12451) 328100 1.235.508,02) 47.992,64| -3.620982,95
Saldo ojustado al 1 enero de 2013 -2860665,60]  25,50| -2047.124,51|  3.281,00{ 1.235.508,02| 47.992,64| -3.620.982,95
Total Ingresos y gastos reconacidos 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 -253.230,13] -253.30,13
Operaciones con acciones propios (netas) 0,00 0,00 888, 76| 1.264.942,45 0,00 0,00 1255.83L21
Aplicacion de la perdida del ejercicio 000 0,00 0,00 000] 47.992,64 -47.992,64 000
Ofros movimientos 000  -58026 0,00 0,00 0,00 000  -5802%
Saldo a 31 de diciembre de 2013 -2.860,665,60|  -554,76| -2.046.235,75 | 1.268.223,45| 1.283.500,66| -253.230,13| -2.608.962,13

B.2) Estado Total de Cambios en el Patrimonio Neto del ejercicio terminado o 31.12.2012
Resultados

; Prima de Acciones | de ejercicios | Resultado

Capital | emision | Resevas | propias | anteriores |delejercicio|  Total
Saldo af 31 de diciembre de 2011 -LB60.66560] 2534 -2047.15083|  3.286,12) 1.217.276,81 1823121 -3,668.9%,95
Saldo ojustado al 1 enero de 2012 -2.860.665,60 53| -2047.150,831  3.286,12) 1.217.276,81|  18.231,21] -3.668.9%,95
Total ingresos y gastos reconocidos 0,00 0,00 0,00 0,00 000 47.992,64] 47.992,64
Operaciones con acciones prapias (netas) 0,00 0,16 0,00 512 0,00 0,00 -4,96
Aplicacidn de lo perdida delejercicio 00 000 0,00 000 182311 -188121 000
Otros movimientos 0,00 0,00 5,3 0,00 0,00 0,00 26,32
Soldo 0 31 de diciembre de 2012 286066560  2550|-2047.124,51|  3.281,00) 1.235.508,02| 47.992,64|-3.620.982,95

Y

)

s |
Resultado de |a cuenta de PyG 38013 47.99264
Total de Ingresos y Gastos Reconocidos | -253.230,13| 47.992,64




FASANGA INVERSIONES
SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.
Memorla de Cuentas Anuales a 31 de diclembre de 2013

1.- NATURALEZA Y ACTIVIDADES PRINCIPALES:

Fasanga Inversiones Sicav, S.A., antes denominada Inversiones Cresa-3, Sociedad de
Inversion de Capital Variable, S.A. (en adelante la Sociedad) se constituyé en Espana el 7
de octubre de 1999, por un periodo de tiempo indefinido bajo la denominacién de
Inversiones Cresa-3, Sociedad de Inversién Mobiliaria de Capital Variable, S.A. habiéndose
modificado dicha denominacion por la actual con fecha 5 de febrero de 2004, de acuerdo a
lo establecido en la Disposicién Adicional Tercera de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre.

Su domicilio social se encuentra en Calle Serranc 88, en Madrid.

La Sociedad no presenta cuentas anuales consolidadas por no concurrir en las
circunstancias del articulo 42 del Cédigo de Comercio. )

La Sociedad se regula por lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre que entré en

vigor con fecha 5 de febrero de 2004, modificada parcialmente por la Ley 31/2011, de 4 de

octubre, asi como por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, por el que se aprueba el

reglamento de desarrollo de la Ley que regula las instituciones de inversién colectiva y por la
Ley 44/2002, de 22 de noviembre, la Ley 26/2003, de 17 de julio, por al Real Decreto

Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley de

Sociedades de Capital, la Ley 3/2009 de 3 de abril sobre modificaciones estructurales de las

Sociedades Mercantiles y las circulares de la Comision Nacional del Mercado de Valores,

los cuéles, junto con otra normativa adicional, regulan las instituciones de inversion

colectiva. Esta normativa regula, entre otros, los siguientes aspectos:

4 Mantenimiento de un capital minimo de 2.400.000 euros.

s Mantenimiento de un porcentaje minimo del 3% de su patrimonio en efectivo, en
depésitos o en cuentas a la vista en el depositario o en una entidad de crédito si el
depositario no tiene esa consideracion o en compra-ventas con pacto de recompra a un
dia en valores de Deuda Publica. El patrimonio no invertido en activos gue formen parte
del mencionado coeficiente de liquidez debera invertirse en los actives o instrumentos
financieros aptos sefialados en el articulo 48 del Reglamento de desarrollo de la Ley
35/2003, de 4 de noviembre.

< Las inversiones en instrumentos financieros derivados estan reguladas por la Orden
EHA/888/2008, de 27 de marzo, por la Circular 6/2010, de 21 de diciembre y
modificaciones posteriores y por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio donde se
establecen y desarrollan determinados limites para la utilizacion de estos instrumentos.
La Comision Nacional del Mercado de Valores (CNMV) esta facultada para modificar los
limites establecidos en Ja mencionada Orden, siempre que concurran circunstancias de
mercado que lo aconsejen.



FASANGA INVERSIONES
SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.
Memoria de Cuentas Anuales a 31 de diclembre de 2013

% Establecimiento de unos porcentajes maximos de concentracién de inversiones y de
endeudamiento.

= Obligacién de que la cartera de valores esté bajo la custodia de la entidad depositaria.

% Obligacion de remitir, en el Gltimo dia natural del mes siguiente al de referencia, los
estados financieros relativos a la evolucion de sus actividades en el mes anterior, a la
Comisién Nacional del Mercado de Valores.

La Sociedad fue inscrita con el nimero 946 en el Registro Administrativo correspondiente de
la Comision Nacional del Mercado de Valores.

Su objeto social exclusivo es la captacion de fondos, bienes o derechos del publico para
gestionarlos e invertirlos en bienes, derechos, valores y otros instrumentos financieros,
siempre que el rendimiento del inversor se establezca en funcion de los resultados
colectivos. -

La gestién y administracion de la Sociedad estd encomendada a Espirito Santo Gestion,
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. Los valores se encuentran
depositados en Banco Espirito Santo, S.A., Sucursal en Espafia, siendo dicha entidad la
depasitaria de la Sociedad. La Sociedad Gestora y el depositario pertenecen al mismo grupo
economico, de acuerdo con las circunstancias contenidas en el articulo 4 de la Ley del
Mercado de Valores.



FASANGA INVERSIONES
SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIAELE, 8.A.
Memoria de Cuentas Anuales a 31 de diciernbre de 2013

2.- BASES DE PRESENTACION:

Imagen fiel
En cumplimiento de la legislacién vigente, los Administradores de la Sociedad han formulado

estas cuentas anuales con el objeto de mostrar la imagen fiel del patrimonio, de la situacian
financiera, de los resultados de sus operaciones y de los cambios en el patrimonio neto dela
Sociedad al 31 de diciembre de 2013.

Como requiere la normativa contable, los Administradores de la Sociedad presentan, a
efectos comparativos, con cada una de las partidas del balance de situacion, de la cuenta de
pérdidas y ganancias, del estado de cambios en el patrimonio neto y de la memoria, ademas
de las cifras del ejercicio 2013, las correspondientes al ejercicio anterior que fueron
éprobadas en Junta General de Accionistas el 28 de junio de 2013.

Las citadas cuentas anuales han sido preparadas a partir de los registros auxiliares de
contabilidad de la Sociedad de acuerdo con las normas de clasificacion y presentacion
establecidas en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, y otras circulares de la Comision
Nacional del Mercado de Valores.

Los Administradores estiman que las cuentas anuales de 2013 seran aprobadas por la Junta
General de Accionistas sin variaciones significativas.

Moneda funcional y moneda de presentacion
Las cuentas anuales se presentan en euros con dos decimales, que es la moneda funcional

y de presentacion de la Sociedad.

Juicios y estimaciones utilizados
Durante el ejercicio 2013 no se han producido cambios en los juicios y estimaciones

contables utilizados por la Sociedad.



FASANGA INVERSIONES
SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A,
Memoria de Cuentas Anuales a 31 de diciembre de 2013

3.- APLICACION DE RESULTADOS:

La propuesta de aplicacion de los beneficios de la Sociedad del ejercicio finalizado el 31 de
diciembre de 2013, formulada por los Administradores y pendiente de aprobacién por la
Junta General de Accionistas, es como sigue:

EJERCICIO 2013
BASES DE REPARTO EUROS
BENEFICIOS DEL EJERCICIO 253.230,13
DISTRIBUCION EUROS
RESERVA LEGAL  25.323,01
COMPENSACION PERDIDAS EJ. ANTERIORES  227.907,12

La aplicacion de las pérdidas de la Sociedad del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de
2012, aprobada por la Junta General de Accionistas 28 de junio de 2013 ha sido la
siguiente:

EJERCICIO 2012
BASES DE REPARTO EUROS
PERDIDAS DEL EJERCICIO -47.092 64
DISTRIBUCION EUROS
RESULTADOS NEGATIVOS DE EJ. ANTERIORES -47.992,64




FASANGA INVERSIONES
SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A,
Memoria de Cuentas Anuales a 31 de diciembre de 2013

4.- PRINCIPIOS CONTABLES Y NORMAS DE VALORACION APLICADOS:

Estas cuentas anuales han sido preparadas de acuerdo con los principios contables y
normas de valoracién contenidas en la Circular /2008, de 11 de septiembre, y en ofras
circulares de la Comision Nacional del Mercado de Valores.

Los principales principios contables aplicados en la elaboracién de las cuentas anuales son
los siguientes:

a) Reconocimiento de ingresos vy gastos
Los ingresos y gastos se reconocen en la cuentd de pérdidas y ganancias atendiendo a la

fecha de devengo.

En aplicacién de este criterio y a efectos del calculo del valor liquidativo, las
periodificaciones de ingresos y gastos se realizan diariamente como sigue:

4 Los intereses de los activos y pasives financieros se periodifican de acuerdo con el
tipo de interes efectivo.

4 Se exceptiian del principio anterior, los intereses correspondientes a inversiones
dudosas, morosas o en litigio, que se llevan a la cuenta de pérdidas y ganancias en
el momento efectivo del cobro.

4 Los ingresos de dividendos se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias en la
fecha que nazca el derecho a percibirlos.

% El resto de ingresos o gastos referidos a un periodo, se periodifican linealmente a lo
largo del mismo. b) Reconocimiento, valoracion y clasificacién de instrumentos
financieros

Los activos y pasivos financieros son reconocides cuando la Sociedad se convierte en una
parte obligada del contrato o negocio juridico de conformidad con las disposiciones del

mismo.

Las inversiones en moneda extranjera se convierten al tipo de cambio de contado de la
fecha de transaccion.

Con caracter general, las instituciones de inversion colectiva dan de baja un activo
financiero, o parte del mismo, cuando expira o se haya cedido los derechos contractuales
sobre los flujos de efectivo del activo financiero, siendo necesario que se hayan transferido
de manera sustancial los riesgos y beneficios inherentes a su propiedad. Asimismo se da de
baja un pasivo financiero cuando la obligacién se haya extinguido.
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SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.
Memoria de Cuentas Anuazles a 31 de diciambre de 2013

Se presentan y valoran, atendiendo a su clasificacion, segln los siguientes criterios:

Partidas a cobrar

Los activos financieros incluidos en esta categoria se valoran inicialmente por su
valor razonable, que, salvo evidencia en contrario, sera el precio de la transaccion,
que equivaldra al valor razonable de |a contraprestacion entregada mas los costes
de transaccién que les sean directamente atribuibles.

La valoracién posterior de los activos financieros considerados como partidas a
cobrar se efectlia a su coste amortizado. Los intereses devengados se contabilizan
en la cuenta de pérdidas y ganancias, aplicando el método del tipo de interés
efectivo. No obstante, aquellas partidas cuyo importe se espere recibir en un plazo
de tiempo inferior a un afio, se pueden valorar a su valor nominal siempre y cuando
el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no sea significativo.

Las pérdidas 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 el momento del reconocimiento. Las correcciones valorativas
por deterioro asi como su reversién se reconocen como un gasto o un ingrese en la
cuenta de pérdidas y ganancias.

= Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias

- Los activos financieros integrantes de la cartera de las instituciones de inversion

colectiva se valoran inicialmente por su valor razonable. Este valor razonable sers,
salvo evidencia en contrario, el precio de la transaccion, que equivale al valor
razonable de la contraprestacion entregada, incluyendo los costes de transaccion
explicitos directamente atribuibles a la operacién. De esta valoracion inicial se
excluiran los intereses por aplazamiento de pago, que se entendera que se
devengan aun cuando no figuren expresamente en el contrato y en cuyo caso, se
considerara como tipo de interés el de mercado.

En la valoracion Inicial de los activos, los intereses explicitos devengadoes desde la
tiltima liquidacién y no vencidos o «cupén corrido», se registran en la cuenta de
cartera de inversiones financieras «Intereses de la cartera de inversion» del activo
del balance, cancelandose en el momento del vencimiento de dicho cupdn.

El importe de los derechos preferentes de suscripcion y similares gue, en su caso,
se hubiesen adquirido, forman parte de la valoracién inicial y son deducidos del
valor de dichos activos en caso de venta.
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La

valoracién posterior de estos activos se realiza por su valor razonable, sin

deducir los costes de transaccion en que se pudiera incurrir en su enajenacion. Los
cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de
pérdidas y ganancias.

Para la determinacion del valor razonable de los activos financieros se atendera a
las siguientes reglas:

1.

4.

Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable sera su valor de
mercado considerando como tal el que resulte de aplicar el cambio oficial de
cierre del dia de referencia, si existe, 0 inmediato habil anterior, o el cambio
medio ponderado si no existiera precio oficial de cierre. La valoracion de los
activos integrantes de la cartera se realiza en el mercado méas representativo
por volimenes de negociacion. Si la cotizacion estuviera suspendida se toma el
dltimo cambio fijado u otro precio si constara de modo fehaciente.

Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable seran los
precios de cotizacién 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 la
transaccion mas reciente siempre gue no haya habido un cambio significativo
en las circunstancias econémicas desde el momento de la transaccion. En ese
caso, el valor razonable reflejara ese cambio en las condiciones utilizando
como referencia precios o tipes de interés y primas de riesgo actuales de
instrumentos similares. En caso de que el precio de la tltima transaccion
represente una transaccion forzada o liquidacién involuntaria, &l precio sera
ajustado.

En caso de que no exista mercado activo para el instrumento de deuda, se
aplican técnicas de valoracién, como precios suministrados por intermediarios,
emisores o difusores de informacion; ulilizacién de transacciones recientes de
mercado realizadas en condiciones de independencia mutua entre partes
interesadas y debidamente informadas si estan disponibles; valor razonable en
el momento actual de otro instrumento que sea sustancialmente el mismo; y
modelos de descuento de flujos y valoracion de opciones en su caso.

Valores no admitidos atn a cotizacion: su valor razonable se estima mediante
los cambios gue resulten de colizaciones de valores similares de |a misma
entidad procedentes de emisiones anteriores, teniendo en cuenta las
diferencias que puedan existir en sus derechos econdémicos.

Valores no cotizados: su valor razonable se calcula de acuerdo a los criterios de
valoracion incluidos en las Normas 6% 7° y 8% de la Circular 4/97, de 26 de
noviembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores.
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5. Depésitos en entidades de crédito de acuerdo a las letras e) v ]).6.° del articulo
48.1 del Reglamento de IIC ¥y adquisicién temporal de activos: su valor
razonable se calcula de acuerdo al precio que iguale la tasa interna de
rentabilidad de la inversién a los tipos de mercado vigentes en cada momento,
sin perjuicio de otras consideraciones, como por ejemplo las condiciones de
cancelacion anticipada o de riesgo de credito de la entidad.

6. Acciones o participaciones de ofras instituciones de inversién colectiva: siempre
que se calcule un valor liquidativo para el dia de referencia, se valoran a ese
valor liquidativo. En caso de que para el dia de referencia no se calcule un valor
liquidativo, bien por tratarse de un dia inhabil respecto a la publicacion del valor
liquidativo de esa [IC, bien por ser distinta la periodicidad de calculo del valor
liquidativo, se utilizara el ultimo valor liquidativo disponible. No obstante lo
anterlor, en el caso de que las |IC se encuentren admitidas a negociacion en un
mercado o sistema multilateral de negociacion, se valoran a su valor de
cotizacién del dia de referencia, siempre y cuando éste sea representativo. Para
el caso particular de inversiones en lIC de inversion libre, [IC de lIC de inversion
libre e 1IC extranjeras similares de acuerdo con la letra j) del articulo 48.1 del
Reglamento de IIC, se puede utilizar valores liquidativos estimados, bien se
trate de valores preliminares del valor liquidativo definitivo, blen sean valores
intermedios entre los valores liguidativos definitivos o no susceptibles de
recalculo o confirmacion.

7 Instrumentos financieros derivados: su valor razonable es el valor de mercado,
considerando como tal el que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del
dia de referencia. En caso de que no exista un mercado suficientemente liquido,
o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados regulados o
sistemas multilaterales de negociacion, se valoran mediante la aplicacion de
métodos o modelos de valoracién adecuados y reconocidos que deberan
cumplic con los requisitos Y condiciones especificas establecidas en la
normativa de instituciones de inversién colectiva relativa a sus operaciones con
instrumentos derivados.

Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias

La valoracién inicial y posterior de los pasivos incluidos en esta categoria se realiza de
acuerdo a los criterios sefialados para los activos a valor razonable con cambios en la
cuenta de pérdidas y ganancias.

Débitos y partidas a pagar

Los pasivos financieros en esta categoria, se valoran inicialmente por su valor
razonable que, salvo evidencia en contrario, es el precio de la transaccion, que
equivale al valor razonable de la contraprestacién recibida ajustado por los costes de
transaccion que les sean directamente atribuibles. La valoracién posterior se realiza a
su coste amortizado. Los intereses devengados se contabilizan en la cuenta de
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pérdidas y ganancias aplicando el método del tipo de interés efectivo. No obstante,
aquellas partidas cuyo importe se espere pagar en un plazo de tiempo inferior a un
afio, se pueden valorar a su valor nominal siempre y cuando el efecto de no actualizar
los flujos de efectivo no sea significativo.

Las Inversiones en moneda extranjera se valoran al tipo de cambio al contado de la
fecha de valoracién, o en su defecto, del Gltimo dia hébil anterior a esa fecha.

A pesar de que la cartera de inversiones financieras esta integramente contabilizada
en el activo corriente, pueden existir inversiones que se mantengan por un pericdo
superior a un afio.

c) Contabilizacion de instrumentos de patrimonio atribuidos a accionistas

Las acciones que representan el capital de las sociedades de inversion se contabilizan como
instrumentos de patrimonio en la cuenta «Capitals, del epigrafe «Patrimonio atribuido a
participes o accionistas» del balance.

La adquisicién por parte de una sociedad de inversion de sus proplas acciones se registra
en el patrimonio de ésta, con signo negativo, por el valor razonable de la contraprestacion
entregada.

La amortizacién de acciones propias da lugar a la reduccién del capital por el importe del
nominal de dichas acciones. La diferencia, positiva o negativa, entre la valoracién y el
nominal de las acciones se carga o se abona, respectivamente, a cuentas de reservas.

Las diferencias obtenidas en la enajenacion de acciones propias se registran en el
patrimonio en cuentas de reservas, sin que en ningln caso se imputen a la cuenta de
pérdidas y ganancias.

Respecto a la puesta en circulacion de acciones de la Saciedad, las diferencias positivas o
negativas entre la contraprestacién recibida en la colocacion o enajenacion y el valor
nominal o valor razonable de dichas acciones, segun se trate de acciones puestas en
circulacion por primera vez o previamente adquiridas por la Sociedad, se registran en la
cuenta «Prima de emisién» del patrimonio.

Todos los gastos y costes de transaccion inherentes a estas operaciones se registran
directamente contra el patrimonio como menores reservas, netos del efecto impositivo, a
menos que se haya desistido de la transaccién o se haya abandonado, en cuyo caso se
imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias. El efecto impositivo correspondiente a estos
gastos minora o aumenta los pasivos o activos por impuesto corriente, respectivamente.
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d) Compra-venta de valores al contado

Las operaciones de compra-venta al contado se contabilizan el dia de su ejecucion, que se
entiende, en general, el dia de contratacién para los instrumentos derivados vy los
instrumentos de patrimonio, v como el dia de la liquidacion para los valores de deuda y para
las operaciones en el mercado de divisa. En estos dltimos casos, el periodo de tiempo
comprendido entre la contratacion vy la liquidacion se trata de acuerdo con lo dispuesto en
apartado e) posterior.

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversién colectiva, se entiende
como dia de ejecucién el de confirmacion de la operacidn, aunque se desconozca el nimero
de participaciones o acciones a asignar. La operacion no se valora hasta que no se
adjudiquen éstas. Los importes entregados antes de |a fecha de ejecucion se contabilizan en
la cuenta «Solicitudes de suscripcion pendientes de asignar participaciones» del epigrafe
«Deudores» del balance. Las compras se adeudan en la correspondiente cuenta del activo
por el valor razonable de acuerdo a lo definido en el apartado b) anterior. El resultado de las
operaciones de venta se reconoce en la cuenta de pérdidas y ganancias en la fecha de
ejecucion de |as ordenes.

e) Futuros financieros y operaciones de compra-venta a plazo

Los futuros financieros y operaciones de compra-venta a plazo se contabilizan en el
momento de su contratacién y hasta el momento del cierre de la posicién o el vencimiento
del contrato o de la entrada en valoracion de la operacion, segun corresponda, en las
cuentas de compromiso, por el importe nominal comprometido. Los fondos depositados en
concepto de garantia se contabilizan en el activo del balance (“Depdsitos de garantia en
mercados organizados de derivados” u "Otros depositos de garantia”). El valor razonable de
los valores aportados en garantia por la institucién de inversién colectiva se registra en
cuentas de orden (“Valores aportados coma garantia”).

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios de valor razonable de estos
contratos se reflejan diariamente en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente forma:
los pagos o diferencias positivas, cobros o diferencias negativas se registran en “Resultados
por operaciones con derivados” o “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros,
por operaciones con derivados”, segun los cambios de valor se hayan liquidado o no,
utilizando como conirapartida la cuenta de "Derivados”, de la cartera interior o exterior del
activo o pasivo del balance, segin corresponda. En aquellos casos en que el contrato
presente una liquidacion diaria, las correspondientes diferencias se contabilizan en la cuenta
"Restultado por operaciones con derivados”.
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f) Opciones y warrants
Las opciones y warrants sobre valores se registran en el momento de su contratacién y

hasta el momento del cierre de la posicion o del vencimiento del contrato, en las cuentas de
compromiso, por el importe nominal comprometido de los elementos subyacentes en los
contratos de compra o venta. Los fondos y los valores depositados en concepto de garantia
se contabilizan en el activo del balance (“Depésitos de garantia en mercados organizados
de derivados" u "Ofros depodsitos de garantia”). El coste de las opciones compradas es
reflejado en la cuenta “Derivados” de la cartera interior o exterior, del activo del balance, en
la fecha de coniratacién de la operacion. Las obligaciones resultantes de las opciones
emitidas se reflejan en la cuenta “Derivados” de la cartera interior o exterior, del pasivo del
balance, en la fecha de contratacion de la operacion, por el importe de las primas recibidas.

Las diferencias que surgen como consecuencia de los cambios de valor razonable de estos
contratos se reflejan diariamente en |a cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente forma:
los pagos o diferencias positivas, cobros o diferencias negativas se registraran en
“Resultados por operaciones con derivados” o “Variacion del valor razonable en
instrumentos financieros, por operaciones con derivados”, segln los cambios de valor se
hayan liquidado o ne, utilizando como contrapartida la cuenta de “Derivados”, de la cartera
interior o exterior del activo o pasivo del balance, segln corresponda.

En caso de operaciones sobre valores, si la opci6n fuera ejercida, su valor se incorpora a la
valoracion inicial o posterior del activo subyacente adquirido o vendido, determinado de
acuerdo con las reglas anteriores. Se excluiran de esta regla las operaciones gque se liquiden
por diferencias. En caso de adquisicién, sin embargo, la valoracion inicial no podra superar
el valor razonable del activo subyacente, registrandose la diferencia como pérdida en la
cuenta de pérdidas y ganancias.

g) Permutas financieras
Las operaclones de permutas financieras se registran en el momento de la contratacion y

hasta el momento del cierre de la posicion o el vencimiento del contrato, en la ribrica
correspondiente de las cuentas de compromiso, por el importe nominal comprometido.

Las diferencias que surgen como consecuencia de los cambios de valor razonable de estos
contratos se reflejan diariamente en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente forma:
los pagos o diferencias positivas, cobros o diferencias negativas se registraran en
“Resultados por operaciones con derivados” o "Varlacién del valor razonable en
instrumentos financieros, por operaciones con derivados’, segun los cambios de valor se
hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida la cuenta de “Derivados’, de la cartera
interior o exterior del activo o pasivo del balance, seglin corresponda.
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Los cobros o pagos asociados a cada contrato de permuta financiera se contabilizan
utilizando como contrapartida la cuenta de “Derivados”, de la cartera interior o exterior, del
activo o del pasivo del balance, segln comesponda.

h) Adquisicién v cesién temporal de activos
La adquisicion temporal de activos o adquisicién con pacto de retrocesién, se contabiliza por

el importe efectiva desembalsado en las cuentas del activo del balance, cualquiera que sean
los instrumentos subyacentes. La diferencia entre este importe y el precio de retrocesion se
periodifica de acuerdo con el tipo de interés efectivo.

Las diferencias de valor razonable que surfan en la adquisicion temporal de activos de
acuerdo con lo dispuesto en el apartado (b) punto (5) anterior se imputan a la cuenta de
pérdidas y ganancias, en el epigrafe «Variacién del valor razonable en instrumentos
financieros». En caso de cesion en firme del activo adquirido temporalmente, se estara a lo
dispuesto en el apartado (b) anterior sobre registro y valoracién de pasivos financieros.

i) Operaciones estructuradas
Los instrumentos financieros hibridos se descomponen en cada uno de sus componentes,

aplicandose a los mismos sus correspondientes normas contables especificas. Cuando esta
descomposicion no sea posible, el instrumento financiero hibrido se trata integramente como
un instrumento derivado. Para el resto de las operaciones estructuradas, los valores,
instrumentos u operaciones que resulten de la combinacién de dos o mas instrumentos
derivados, se descomponen en sus componentes a efectos de su contabilizacion.

i) Moneda extraniera
Los saldos activos y pasivos en moneda extranjera se valoran al tipo de cambio de contado
de la fecha de valoracién, o en su defecto, del Ultimo dia habil anterior & esa fecha. Las
diferencias que se producen se registran de |a siguiente forma:
s Siproceden de la cartera de instrumentos financieros se tratan conjuntamente con
las pérdidas y ganancias derivadas de la valoracion (véase nota 4 (b)).
= Si proceden de débitos, créditos o tesoreria, estas diferencias positivas o negativas
se abonan o cargan, respectivamente, a la cuenta de pérdidas, en el epligrafe
“Diferencias de cambio”.

k) Valor tedrico de las acciones
El valor teérico de las acciones se calcula diariamente dividiendo el patrimonio de la

Sociedad determinado segln las normas establecidas en la Circular 6/2008 de 26 de
noviembre y otras circulares, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, entre el
nimero de acciones en circulacién a la fecha de calculo.
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1) Impuesto sobre Sociedades

El gasto por el Impuesto sobre Sociedades de cada ejercicio se calcula sobre el beneficio
econémico, corregido por las diferencias de naturaleza permanente con los eriterios fiscales
y tomando en cuenta las bonificaciones y deducciones aplicables. El efecto impositivo de las
diferencias temporales se incluye, en su caso, en las correspondientes partidas de
impuestos anticipados o diferidos del balance de situacion.

Asimismo y a efectos de calcular el valor liquidativo de cada participacion se realiza
diariamente la provision para el Impuesto sobre Sociedades.

5.- DEUDORES:

Un detalle de este capitulo al 31 de diciembre de 2013y 2012 es como sigue:

EUROS
HACIENDA PUBLICA, DEUDORA 2013 2012
Por retenciones y pagos a cuenta 199,32 304,51
Impuesto de sociedades de €j. Anteriores 101,23
Otros 0,25
199,32 405,99

Todos los saldos de este epigrafe se encuentran denominados en euros al 31 de diciembre
de 2013y 2012. :

E| vencimiento de los saldos deudores al 31 de diciembre de 2013 y 2012 es inferior al afio.

6.- CARTERA DE INVERSIONES FINANCIERAS:

Un detalle de la cartera de inversiones al 31 de diciembre de 2013 y 2012 se incluye en los
Anexos | y lll adjunto, el cual forma parte integrante de esta nota.

El valor razonable de los activos financieros se determina tomando como referencia los
precios de cotizacién de mercado.

El vencimiento de los activos financieros mantenidos en cartera al 31 de diciembre de 2013
y 2012 es inferior a un afio.
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Todos los saldos de este epigrafe se encuentran denominados en euros al 31 de diciembre
de 2013y 2012.

El importe de las posiciones de valores al 31 de diciembre de 2013 con Partes Vinculadas,
asciende a 189.782,45 euros (2.970.546,88 euros al 31 de diciembre de 2012).

Durante el ejercicio 2012 la Sociedad realiz6 compras y ventas de valores a la Entidad
Depositaria por importe de 149.632.350,94 euros y 152.472.303,48 euros, respectivamente
(480.490.290,28 y 480.718.597,15 euros respectivamente, durante el ejercicio 2012).

Durante los ejercicios 2013 y 2012, la Sociedad ha adquirido valores o instrumentos
emitidos o avalados por alguna de las personas definidas como partes vinculadas segun el
articulo 67 de la Ley 35/2003 de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva, o
en cuya emision alguna de dichas personas actie como colocador, asegurador, director o
asesor.

Durante los ejercicios 2013 y 2012, la Sociedad no ha realizado con Partes Vinculadas
operaciones ajenas al trafico ordinario o en condiciones distintas a las de mercado.

7.- TESORERIA:

E| detalle de este capitulo del balance de situacion al 31 de diciembre de 2013 y 2012 es
como sigue:

EUROS
2013 2012
Cuentas de depositario 393.655,83 | 362.160,60

Los saldos en cuentas en el depositario incluyen los intereses devengados al 31 de
diciembre de 2013 y 2012, respectivamente, y son remunerados a los tipos de interés de
mercado.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, todos los importes de este epigrafe se encuentran
disponibles para ser utilizados.

Durante el ejercicio 2013 se han devengado ingresos financieros con el Depaositario por
importe de 958,40 euros, (415,68 euros, durante el ejercicio 2012).
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Todos los saldos de este epigrafe se encuentran denominados en euros al 31 de diciembre
de 2013 y 2012.

El vencimiento de este epigrafe al 31 de diciembre de 2013 y 2012 es inferior al afio.

8.- FONDOS PROPIOS:

La composicién y el movimiento del patrimonio neto para los ejercicios 2013 y 2012 se
presentan en el estado de cambios en el patrimonio neto.

a) Capital
Al 31 de diciembre de 2013 el capital de la Sociedad esta representado por 2.200.512

acciones ordinarias nominativas de 1,30 euros de valor nominal cada una, totalmente
suscritas y desembolsadas. Estas acciones gozan de iguales derechos politicos y
econémicos y se liquidan en el Mercado Alternativo Bursatil.

El capital social minimo y maximo es de 2.405.000,00 euros y 24.050.000,00 euros,
respectivamente, representado por tantas acciones ordinarias, nominativas de 1,30 euros de
valor nominal cada una de ellas, como capital inicial y estatutario emitido corresponda.

El capital nominal no suscrito ni en circulacién asciende al 31 de diciembre de 2013 a
22.139,432,90 euros y 2012 a 21.188.334,40 euros.

La composicién del accionariado del capital en circulacion de la Sociedad al 31 de diciembre
de 2013 es la siguiente:

Acciones % participacion
2013 2012
D2 Nieves San Gabino Castro 548.000,00 37.29%
D.Angel San Gabino Castro 465.193,00 31,65%
D.Javier San Gabino Castro 348.968,00 23,74%
Resto de accionistas 107.506,00 7.31%
1.469.667,00 100,00%
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La composicion del accionariado del capital en circulacion de la Sociedad al 31 de diciembre
de 2012 era la sigulente:

EUROS _|% participacion

2013 2012
Banco Espiritu Santo. S.A 2.858.958,70| 99,9951%
Resto de accionistas 140,40 0,0049%

2.859.099,10| 100,00%

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, el célculo del valor liquidativo de la accién se calcula de
la siguiente manera:

Euros
2013 2012
Patrimonio de la sociedad 2.608.962,13 3.620.982,95
N° de acciones en circulacion 1.469.667,00 2.199.307,00
Valor liquidativo 1,78 1,65
NiUmero de accionistas ‘IDE‘:_ _ 106

b) Acciones propias

Las acciones propias se valoran por el valor razonable de la contraprestacion entregada.
El movimiento de este epigrafe del balance de situacion durante el ejercicio terminado en 31
de diciembre de 2013 y 2012 es como sigue:

‘N" acciones Euros
Saldo al 1 de enero del 2012 1.208 3.286,12
Compras 7 11,62
Ventas -10 -16,74
Saldo al 31 de diciembre del 2012 1.205 3.281,00
Compras 2.227703,00 3.860.910,36
Ventas 1.498.063,00 2.595.967,91
Saldo al 31 de diciembre del 2013 _ 730.845,00 1.268.223,45
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El articulo 32.8 de la Ley 35/2003, de Instituciones de Inversion Colectiva establece que la
adquisicién por la sociedad de sus acciones propias, entre el capital inicial y el capital
estatutario méaximo, no estard sujeta a las limitaciones establecidas sobre adquisicion
derivativa de acciones propias en la Ley de Sociedades de Capital. Por debajo de dicho
capital minimo podréa adquirir acciones con los limites y condiciones establecidos en la
citada Ley de Sociedades de Capital, segun la cual, el valor de las acciones adquiridas
directa o indirectamente, no podré ser superior al 20%.

Por ofro lado, segin el articulo 32.7 de la Ley 35/2003, de Instituciones de Inversién
Colectiva, la autocartera debe ser inferior al 20% cuando el capltal en circulacién esté por
debajo del minimo, si la sociedad cotiza en el Mercado Alternativo Bursatil.

El porcentaje de autocartera respecto al capital inicial a 31 de diciembre de 2013 es del
20.56%. La sociedad supera los limites de posesion de acciones propias que permite la
legislacién vigente en un 0,56%.

Segtin acta de la Junta General Ordinaria de accionistas de 28 de Junio de 2013, la
autorizacion la adquisicién derivativa de acciones propias tiene una duracién maxima de 18

meses.

c) Reserva legal:

Las sociedades estan obligadas a destinar el 10% de los beneficios de cada ejercicio a la
constitucion de un fondo de reserva hasta que éste alcance, al menos, €l 20% del capital
social. Esta reserva no es distribuible a los accionistas y solo podra ser utilizada para cubrir,
en caso de no tener otras reservas disponibles, el saldo deudor de la cuenta de pérdidas y
ganancias. También bajo ciertas condiciones se podra destinar a incrementar el capital
social en |a parte de esta reserva que supere &l 10% de la cifra de capital ya ampliada.

d) Reservas voluntarias:

Las reservas voluntarias son de libre disposicion.

e) Prima de emision:

Recoge las diferencias positivas o negativas entre el precio de colocacion o enajenacian y el
valor nominal o el valor razonable de dichas acciones, segun se trate de acciones puestas
en circulacién por primera vez o previamente adquiridas por la Sociedad.

Al 31 de diciembre de 2013 las diferencias positivas netas ascienden a 554,76 euros (25,50
euros de diferencias negativas netas al 31 de diciembre de 2012).
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9.- ACREEDORES:

Un detalle de este epigrafe al 31 de diciembre de 2013 y 2012, es como sigue:

EURQOS
Oftros acreedores 2013 2012
Comisiones -1.103,79| 1.687.26
Dtros -5.802.21| 28.503,26
-6.906,00| 30.190,52

Un detalle de las comisiones a pagar al 31 de diciembre de 2013 y 2012 y del importe
devengado por éstas durante el gjercicio, es como sigue:

Euros
2013 2012
Pendiente Total Pendiente Total
de pago |devengado| depago |devengado

Gestfion | 1.103,79 | 16.201,40 | 1.687,26 | 20.036,08

Como se sefiala en la nota 1, la gestién y administracion de la Sociedad esta encomendada
a Espirito Santo Gestion, Sociedad Gestora de Insfituciones de Inversién Colectiva, S.A.
Durante los ejercicios 2013 y 2012, por este servicio la Sociedad paga una comision de
gestion del 0,30% y 0,55% respectivamente de manera anual sobre el valor patrimonial de la
Sociedad, calculada diariamente.

La Entidad Depositaria ha percibido una comisién de custodia durante el ejercicio 2013 de
1.638,78 euros, no habiendo percibide comisién alguna durante el ejercicio 2012.

Todos los saldos de este eplgrafe se encuentran denominados en euros al 31 de diciembre
de 2013 y 2012,

El vencimiento de los saldos acreedores al 31 de diciembre de 2013 y 2012 es inferior al
afio.
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10.- SITUACION FISCAL:

La Sociedad esta acogida al régimen fiscal establecido en el Real Decreto 4/2004, de 5 de
marzo, del Impuesto sobre Sociedades y al resto de la normativa fiscal aplicable, tributando
al 1%.

A continuacién se incluye una conciliacion entre el resultado contable de los ejercicios 2013
y 2012 y el resultado fiscal que la Sociedad espera declarar tras la oportuna aprobacién de
cuentas anuales: '

Euros
2013 2012

Resultado contable del gjercicio ,antes de impuestos y
base imponible fiscal y base contable del impuesto 253.230,13| -47.992,64

Cuota del 1% y gastos por Impuesto sobre Sociedades| 2.532,30 -
Retenciones y pagos a cuenta (nota 5) -199,32|  -304,51

Impuesto de sociedades a pagar o recuperar -199,32 -304,51

De acuerdo con la legislacion vigente, los impuestos no pueden considerarse
definitivamente liquidados hasta que las declaraciones presentadas hayan sido
inspeccionadas por las autoridades fiscales o haya transcurrido el plazo de prescripcion de
cuatro afios. Al 31 de diciembre de 2013, la Sociedad tiene abiertos a inspeccion por las
autoridades fiscales todos los impuestos principales que le son de aplicacion presentados
desde el 1 de enero de 2010. Los Administradores de la Sociedad no esperan que, en caso
de inspeccion de la Sociedad, surjan pasivos adicionales de importancia.

De acuerdo con la Ley del Impuesto sobre Sociedades, si en virtud de las normas aplicables
para la determinacion de la base imponible ésta resultase negativa, su importe podra ser
compensado dentro de los dieciocho ejercicios inmediatos y sucesivos a aguél en que se
originé la pérdida, distribuyendo la cuantia en la proporcién gue se estime conveniente. La
compensacién se realizara al tiempo de formular la declaracién del Impuesto sobre
Sociedades, sin perjuicio de las facultades de comprobacion que correspondan a las
autoridades fiscales.
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Conforme al célculo estimado para el sjercicio 2013 la Sociedad dispone de las siguientes
bases imponibles negativas a compensar contra eventuales beneficios fiscales futuros:

Afio de origen |Compensables hastal| Euros
2000 2018 1.457.716,17
2001 2019 1.247.812,55
2002 2020 2.055.082,05
2007 2025 381.691,24
2008 2026 1.101.639,11
2010 2028 43.934.,65
2011 2029 18.231,21
2012 2030 47.992,64

2013 (Estimada) -253.230,13
6.100.869,59

11.- POLITICA Y GESTION DE RIESGOS:

Factores de riesgo financiero

La cartera de la IIC estd expuesta a diversos riesgos financieros, tal y como recoge su
folleto: de mercado, de crédito, de divisa, de inversion en paises emergentes, de liquidez,
de concentracién geografica o sectorial, y riesgo por invertir en derivados. El perfil de
riesgo de la Sicav es alto, y la politica de inversion es global.

Riesgo de mercado
La Sociedad podréa invertir entre el 0% y &l 100% en |IC financieras que sean activo apto,
armonizadas o no, pertenecientes o no al Grupo de la Gestora.

La Sociedad podra invertir, ya sea de manera directa o indirecta a través de lICs, en
activos de renta variable y renta fija u otros activos permitidos por la normativa vigente,
sin que exista predeterminacion en cuanto a los porcentajes de inversion en cada clase
de activo pudiendo estar la totalidad de su patrimonio invertido en cualquiera de ellos.
Dentro de la renta fija ademas de valores se incluyen depbsitos a la vista o con
vencimiento inferior a un afio en entidades de crédito de la UE o de estados miembros de
la OCDE sujetos a supervision prudencial e instrumentos del mercado monetario no
cotizados, que sean Iliquidos.

No existe objetivo predeterminado ni limites maximos en lo que se refiere a la distribucion
de activos por tipo de emisor (publico o privado), ni por capitalizacién bursatil, ni por
sector economico.
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La inversién en renta variable conlieva que la rentabilidad de la Sicav se vea afectada por
la volatilidad de los mercados en los que invierte, por lo que presenta un alto riesgo de
mercado.

= Riesgo de pals y tipo de cambio
No existe objetivo predeterminado en cuanto a la distribucion de activos por divisa, ni por
paises. Se podra invertir en paises emergentes. La exposicién al riesgo de divisa puede
alcanzar el 100% del patrimonio.

* Riesgo por invertir en derivados
La Sicav puede operar con derivados tanto en mercados organizados como no
organizados de derivados, con la finalidad de cobertura y de inversion.

e Riesgo de crédito
No existe objetivo predeterminado en cuanto a la distribucién de activos por tipo de
erisor (publico o privado) no por rating de emisor/ emision, ni duracion; por lo que podria
existir riesgo de crédito alto.

El seguimiento del rating del las emisiones mantenidas en carlera y de emisores/
contrapartidas, se realiza en base a la informacion proporcionada por las agencias de
calificaciéon mas reconocidas del mercado (Standard & Poor’s, Moody's y Fitch).

= Riesgo de liquidez
La Sicav gestiona de forma prudente el riesgo de liquidez, intentando en todo momento
mantener el suficiente efectivo en cuenta corriente y/o repos a dia de Deuda Piblica
Espafiola e invirtiendo en activos que no presenten problemas a la hora de deshacer las
posiciones en el mercado.

« Riesgo de tipo de interés en los flujos de efectivo y del valor razonable

El riesgo de tipo de interés de la lIC proviene de la variacion de los mismos y su impacto
en la parte de la cartera que se halle invertida en renta fija.

La Sicav se ha mantenido durante al afio 2013 con duraciones préximas a 3,12 afos.



FASANGA INVERSIONES
SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, SA.
Memoria de Cuentas Anuales a 31 de diciembre de 2013

12.- INFORMACION RELATIVA AL CONSEJO DE ADMINISTRACION:

Durante 2013 y 2012, los miembros del Consejo de Administracion de |a Sociedad no han
devengado ningln importe en concepio de sueldo o cualquier ofro tipo de remuneracion, ni
mantienen saldos a cobrar o pagar con la Sociedad, al 31 de diciembre de los ejercicios
mencionados.

Durante los ejercicios 2013 y 2012, los miembros del Consejo de Administracion no han
realizado con la Sociedad operaciones ajenas al trafico ordinario o en condiciones distintas a
las de mercado.

Las participaciones de los Administradores de la Sociedad en las emprezas cuyo objeto
social es idéntico, analogo o complementario al desarrollado por la Sociedad, asi como los
cargos, funciones y actividades desempefnados y/o realizados en las mismas se detallan en
&l Anexo Il adjunto que forma parte integrante de esta nota de la memoria.

A 31 de diciembre de 2013, el Consejo de Administracion de |la Sociedad esta compuesto
por 4 hombres y 2 mujeres (2 hombres y 1 mujer a 31 de diciembre de 2012).

13.- INFORMACION SOBRE MEDIO AMBIENTE:

Los Administradores de la Sociedad consideran minimos, y en todo caso adecuadamente
cubiertos los riesgos medioambientales que se pudieran derivar de su actividad, y estiman
gue no surgirdn pasivos adicionales relacionados con dichos riesgos. La Sociedad no ha
incurrido en gastos ni recibido subvenciones relacionadas con dichos riesgos, durante los
ejercicios terminados a 31 de diciembre de 2013 y 2012.

14.- REMUNERACION DEL AUDITOR:

El auditor de cuentas de la Sociedad es Confeauditores, S.L.. Los honorarios de auditoria
correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2013 ha ascendido a
2.000, euros (3.150,00 euros en 2012), con independencia del momento de su facturacian.
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15.- INFORMACION SOBRE LOS APLAZAMIENTOS DE PAGO EFECTUADOS

PROVEEDORES.

DISPOSICION _ADICIONAL TERCERA.

“DEBER _DE

INFORMACION” DE LA LEY 15/2010, DE 5 DE JULIO:

Durante los ejercicios 2013 y 2012, todos los pagos a proveedores se han realizado dentro
del plazo méaximo legal establecido, no existiendo aplazamientos que a 31 de diciembre de
2013 y 2012 sobrepasen el mencionado plazo maximo legal.

Desglose de la Cartera de Inversiones Financieras (Anexo 1)

31 de diciembre de 2013

Valoracién Valor Minusvalias /
A Plusvalias
inicial razonable
Intereses  acumulodas
Cartera interior (2013)
Valores rep. De deuda (Publica) 84.710,50 93.188,50 1.577,83 8.478,00
nc 202.141,94  211.144,57 9,002,623
Total 286.852,44 304.333,07 1.577,83 17.480,63
Mi i
Valaracidn Valor nisveias/
Plusvalias
iniclal razonable
Intereses  ocumulodas
Cartera exterior (2013)
Valores rep. De deuda (Publica) £9.801,75 92.653,79 1.003,96 2.852,04
Valores rep. De deuda (Privada) | 1.797.333,77 1.827.518,14 28.269,59  30.184,37
Total 1.887,135,52 1.920.171,93 29.273,55 33.036,41
TOTAL INTERIOR Y EXTERIOR 2.173.987,96 2.224.505,00 30.851,38 50.517,04
Desglose de la cartera de inversiones a 31 de diciembre de 2012
B Minusvalias /
Valoracion Valor k
) Plusvalias
inicial razonable
Intereses  acumulodas
Cartera interior (2012)
Valores representativos de deuda | 2.970.384,12 2.970.384,12 162,76
Otros 371.234,83  318.060,00 -53.174,83
Total 3.341,618,95 3.288.444,12 162,76 -53.174,83
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Detalle de participaciones y cargos segun el art. 229 de la Ley de Sociedades de Capital

(Anexo 2)
Titular Sociedad Participada % participacion |  Cargo
D.J.Ignacio Enriquez Luque | Wealth Usd Rendite, SICAV (Antes Cresall) - Presidente
Desglose de la cartera de inversiones en derivados a 31.12.2013
(Anexo 3)
Posiciones
| P adrriathautfuaik S w0 S d
S Rl s
Descripcidn Divisa de mes
Opciones valores "BANKIA" Euro 150.000,00 1.584,00 9.414,75 1,056
Opciones valores"COMMERZBANK" |  Euro 200.000,00 2.000,00 23.899,60 1,00
Valor de. s = Vencimiento
mercado del Posicidn neta primaria mE—— =
contrato
Descripcion Divisa | subyacente T
LARGA CORTA
Opciones valores "BANKIA" Euro 185.100,00 53.234,76 n/a 10/12/2014
Opciones valores"COMMERZBANK" |  Euro 188.360,20 55.321,40 n/a 30/10/2014

No existian operaciones con derivados a cierre del ejercicio anterior 2012,
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INFORME DE GESTION-ANUAL 2013:

A lo largo de los ultimos doce meses se han desvanecido algunas de las mas importantes
amenazas a la recuperacion econodmica mundial, sin embargo, se registra una mayor
divergencia entre distintas &reas. Esta circunstancia se ha hecho especialmente patente
entre EE.UU. y la Eurozona, donde ademas la debilidad ha llegado a las economias del
centro. Por otro lado, a pesar de las dudas sobre la sostenibilidad en el largo plazo del
crecimiento de China, no parece que se encamine hacia un ajuste brusco en el corto plazo;
algo peor es la situacion en otras economias “emergentes" como India o Brasil, pero por el
momento tampoco existen motivos para una excesiva preocupacion.

En los EE.UU. los datos de actividad han sido mejores de lo esperado a principio de afio,
sobre todo durante la segunda mitad del ejercicio; el mejor comportamiento de la economia
estadounidense se esta apoyando en dos cuestiones: la mejora de la situacion laboral y la
" recuperacién de la situacion financiera de las familias debido al buen comportamiento de los
mercados. Para 2014 el consenso de mercado se sitla en el entorno del 2,50%, si bien las
incertidumbres siguen siendo elevadas.

En la Eurozona la novedad mas importante en términos macroecondmicos ha sido la
extensién de la debilidad del crecimiento en los periféricos a las economias del centro del
area, especialmente Francia, pero también Alemania y Holanda. Pese a lo anterior, con el
transcurso del afio las cifras han ido mejorando, y las proyecciones para 2014 manejan un
crecimiento anual en el entorno del 1%.

En cuanto a Japén, el “abeconomics” ya no parece tan milagroso; el efecto de la politica
monetaria ultraexpansiva puesta en marcha con el fin de depreciar el valor del yen y generar
inflacién y crecimiento, se ha ralentizado durante la dltima parte del afio. En este sentido, el
primer ministro Abe se ha hecho un flaco favor a si mismo suscitando unas expectativas
probablemente demasiado elevadas.

Los verdaderos protagonistas de este afio han sido los Bancos Centrales y sus politicas
destinadas a reactivar sus economias. Curiosamente los mayores riesgos a priori para que
se cumpla este escenario de mejora global radican en los mismos protagonistas; ya se ha
dado el “pistoletazo de salida” para la retirada de los estimulos monetarios con los que han
contado el grueso de los paises, y la manera en que ésta se produzca va a ser determinante
para el comportamiento de las economia y de los mercados financieros.
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En cuanto a los mercados, su comportamiento en 2013 solo puede calificarse como
excelente. En renta fija, la enorme liquidez existente y la reduccion de la aversién al riesgo
consiguio volver a llevar la rentabilidad del Treasury a 10 afios a niveles del 3%; en Europa
la deuda publica espafiola e italiana han continuado con el buen comportamiento de los
Gltimos trimestres, lo que se ha traducido en estrechamientos adicionales de la prima de
riesgo (en Espafia de 251a 218 pb).

En lo que respecta a la renta variable, hemos sido testigos de un magnifico comportamiento
en los principales indices, que en el caso de los selectivos europeos ha sido absolutamente
espectacular con subidas de mas del 21% en el Ibex 35 o del 18% en el Eurostoxx 50.

Acontecimientos ocurridos después del cierre de 2013:

Con posterioridad al cierre de ejercicio no se ha producido ningtn hecho significativo no
descrito anteriormente en esta memoria.

Investigacion v Desarrollo:

No hay nada que resefiar dado el objeto social de la sociedad.

Adguisicién de acciones propias:

A 31 de diciembre de 2013 la sociedad tenia acciones propias en cartera por valor de
1.268.223,45 euros.
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DILIGENCIA DE FIRMA

Diligencia que levanta el Secretario del Consejo de Administracion de Fasanga Inversiones
Sicav, S.A., D* Olympia Riquelme Rodriguez, para hacer constar;

Que en la sesién del Consejo de Administracion, que se celebra en Madrid el dia 20 de
febrero de 2014, previa convocatoria en forma, se adopta el acuerdo de formular las cuentas
anuales y el informe de gestién adjuntos de Fasanga Inversiones Sicav, S.A.,
correspondientes al ejercicio cemrado al 31 de diciembre de 2013, contenidas en un
documento que sera entregado a la Compafiia Auditora y que consta de un balance de
situacion, una cuenta de pérdidas y ganancias, un estado de cambios en el patrimonio neto,
una memaria, anexos y un informe de gestion.

Todos los sefiores Conssjeros, cuyos nombres y apellidos constan a continuacion, firman la
presente diligencia en prueba de conformidad con lo que antecede, de lo que doy fe.

Madrid, a 20 de febrero de 2014

N

D?. Nieves San Gabino Castro ' : 8fmoso Duran
Presidente

D® Olympia Riquelme Rodriguez D. Angel San Gabino Castro
Secretario no Consejero Vocal
H‘"‘“-u..
e ;
D. José Ignacio Enriquez Luque D. Javier San Gabino Castro

Vocal Vocal



