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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Accionistas de Swift Inversiones, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A. (en adelante, la
Sociedad):

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

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

Con fecha [ de abril 2013 otros auditores emitieron su informe de auditorfa acerca de las cuentas
anuales del ejercicio 2012 en el que expresaron una opinidn favorable.

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

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 Y 2012

(Euros)

ACTIVO 31-12-2043 31-12-2012 %) PATRIMONIO Y PASIVO 31-12-2013 31-12.2012 (%}
ACTIVO NO CORRIENTE - - PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O 141,887.240,96 108.380.063,88
ACGCIONISTAS
Inmevilizade intangible - - Fondos reemboisabies  atribuidos a 141.987.240,96 108.380,063,88
participes ¢ accionistas
Inmovilizado matetial - - Capital 129.852,370,00 129.582,370,00
Blenes inmuebles de uso propic - - Participes - -
Mobiliario y enseres - - Brima de emision 11.543.412 59 9.824.417,28
Activos por Impuesto diferldo - - Reservas 3.331.813,68 948,209,214
ACTIVO CORRIENTE 142.317.235,40 108.527.293 12 {Acciones propias) (12.917.598,29) | (34.328.537,08)
Deudores 12.870.637,77 176.059 67 Resultados de ejercicios anteriores - (627.508,14)
Cartera de inversiones financieras 118,484.402,33 104,266,877 30 Otras aportaciones de socios - -
Cartera interior . 44,348,872,563 60,328.113,60 Resultade del gjercicio 10.477.242,98 3.011.112,61

Vatores representativos de deuda 21.001.526,05 35.612.922,10 (Dividendo a cuenta) - -

instrumentos de patrimonio 7.347.346.48 8.678.225,00 | Ajustes por camblos de valor en -

inmovilizado material de usc propio

instituciones de Inversién Colectiva - - Otro patrimonie atribuido -

Dapdsitos en EECC 13.000.000,00 6.038.966,50

Derivados - - PASIVO NO CORRIENTE - .

Otros - - Provisiones a large plaze - -
Cartera exterior 76.318.340,77 52.958.102.17 Deudas 2 fargo piazo -

Valores representatives de deuda 12.364.018,26 180.832.83R 88 Pastvos porimpussto diferide - -

sfrumentos de patrimonio 52.094 286,63 24.702.883 40

tnstituciones de inversion Colectiva 11.861.037,88 8.422.380,11 PASIVQ CORRIENTE 329.894 44 147.229,24

Depbsitos en EECC - - Provisiones a corio plazo . -

Derivados - Deudas a corto plaze - -

Otros - - Acreedores 329.994,44 126,676,994
Intereses de la cartera de inversién 816.189,02 980.661,53 Pasivos financieros - -
Inversiones moresas, dudosas o en litigie - - Derfvados 20.552,30

Periodificaciones " - Periodificaciones -
Tesoreria 10,962,298 20 4,084.3668,15

TOTAL ACTIVO 142.317.235,40 108,627.283,12 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVD 442.317.235,40 108.527.293,12
CUENTAS DE QRDEN

CUENTAS DE COMPROMISO

Compromisos por operaciones largas de
derivados

Compromisos por operaciones cortas de
derivados

OTRAS CUENTAS DE ORDEN
Valores cedidos en préstamo por ia [IC
Valores aportados como garantia por la liC
Vaiores recibidos en garantia por la IC
Capital nominal no suscrito ni en circutacion
(SICAV)
Pérdidas fiscales a compensar
Otros

13.440.028,31

14.212.001,60

13.440.028,31

3.860.000,00

10.352.001 60

170.447.630,00

70.447.630,00

170.447 630,00

70447 630,00

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

183 887,668,314

84.669.631,60

Las Notas 1 2 11 descritas en la Memoria adiunta forman parte integrante

(*) Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.

del bajance al 31 de diciembre de 2013.
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SWIFT INVERSIONES, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 Y 2012

{Euros)
2013 2012

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos . -

Comisiones retrocedidas a la {IC 1.852,51 4.045,16

Gastos de Personal - -

Otros gastos de explotacion {849.574,54) (453.459,00)
Comisidn de gestién (698.772,58) (319.561,20)
Comisién depositario (86.137,55) (76.016,45)
ingreso/gasto por compensacién compartimento - -

Otros (164.664,47) (57.881,35)
Amortizacién del inmovitizado material - -
Excesos de provisiones . .
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - .

RESULTADO DE EXPLOTACION (847.722,03) {448.413,84)

Ingrescs financieros 3.198.855,21 2.086.863,86

Gastos financieros (8,69) -

Variacion del valor razonable en instrumentos financieros 7.700.601,60 1.210.640,20
Por operaciones de iz carera interior - 1.190.061,68 544 979 86
Por operacicnes de la cartera exterior 8.744.882,98 £38.951,94
Por operaciones con derivados (234.343,07) 26.758,40
Otros - -

Diferencias de camblo {18.617,69) {14.618,57)

Deterioro v resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 545.864,00 201.716,35
Deterioros B N
Resuftadios por operaciones de fa cartera interior 888.610,44 48.947 B2
Resultados por operaciones de la cartera exterior (150.837,23) 135.104,84
Resultados por operaciones con derivados 31.680,79 17.663,69
Otros - -

RESULTADO FINANCGCIERO 114.430.794,43 3.484.601,94
RESULTADQ ANTES DE IMPUESTOS 16.583.072,40 3.035.188,10

Impuesto sobre beneficios {105.829,42) (2407549
RESULTADG DEL EJERCICIO 1£.477.242 98 3.011.112,81

(") Se presenta, unica y exclusivamente, a efectos comparativos.

l.as Notas 1 a 11 descritas en la Memoria adjunta forman parie
integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al gjercicio
anual terminado el 31 de diciembre de 2013.
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SWIFT INVERSIONES, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.-

Estados de cambios en el patrimonio neto correspondientes a los elercicios anuales terminados el 31 de

diciembre de 2013 y 2012

A) Estados de ingrescs y gastos reconocidos correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31

de diciembre de 2013 y 2012:

Total de ingresos y gastos reconocidos

Euros
2093 2012 14
Resultado de 1a cuenta de pérdidas y ganancias 10.477.242,98 | 3.011.112,61
Total ingresos y gastos imputados directamente en ef patrimonio atribuido a participes y accionistas .
Total transferencias a ia cuenta de pérdidas y ganancias - -
10.477.242,98 | 3.011.112,81

{*) Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparatives,
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CLASE 8

Swift Inversiones, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A.
Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2013

Resena de la Scociedad

Swift Inversiones, Socledad de inversion de Capital Variable, S.A. (en adelante, la Sociedad) se constituyo ef 29
de mayo de 2008. La Sociedad se encuentra sujeta a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de
instituciones de Inversion Colectiva, en lo dispuesio en el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el gue se
reglamenta dicha ley v en [a restante normativa apiicable.

La Scciedad figura inscrita en el registro administrativo especifico de la Comisién Nacional del Mercado de
Valores con el nimero 3.578, en la categoria de no armonizadas conforme a la definicién establecida en el
articuio 13 del Real Decreto 1.082/2012, Las acciones de ia Sociedad estdn admitidas a negociacion en el
Mercado Alternativo Bursatil, sistema organizado de negociacidn autorizado por el Gobierno espafiol, sujeto al
articulo 31.4 de la vigenie Ley espafiola del Mercado de Valores y supervisade por la Comisidn Nacional del
Mercado de Valores en su organizacion y funcionamiento,

Al 31 de diciembre de 2013, segin sus Administradores, la Sociedad no forma parte de ningdn grupo de
sociedades.

£l domicilio social de la Scciedad se encuentra en Rafael Calvo 39, 28010 Madrid.
Ei objeto social de la Sociedad es la captacién de fondos, bienes o derechos def plblico para gestionarlos e
invertirlos en bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros © no, siempre que el rendimiento det

inversor se establezca en funcidn de los resultados colectivos,

Segln se indica en la Nota 8, la gestién y representacion de fa Socledad estan encomedadas a Pactio Gestion,
Sociedad Gesiora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A.U., estando encomendada la administracién de la
Sociedad a BNP Paribas Fund Services, S.L., entidad perieneciente al Grupo BNP Paribas.

Los valores mobiliarios estan baio la custodia de BNP Paribas Securities Services, Sucursal en Espafia (Grupo
BNP Paribas), entidad depositaria de la Sociedad (véase Nota 5).

Adicionaimente, la Sociedad tiene delegada la funcién de auditoria inferna en Contro! Sclutions internationat
Spain, S.L.

Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) Imagen fief

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables de la Sociedad y se formulan de
acuerdo con el marco normativa de informacion financiera que resulta de aplicacion a la Scciedad, que es
el establecido en la Circular 3/20C8, de 11 de septiembre, de la Comisidn Nacional del Mercado de




b)

c)

d)

e

GLASE §*

Valores, sobre normas contables, cuentas anuaies y estados de informacion reservada de las
instituciones de inversion colectiva, que constituye el desarrollo y adaptacion, para las instituciones de
inversion cotectiva, de ic previsto en el Codigo de Comercio, Ley de Socledades de Capital, Plan General
de Contabilidad y normativa legal especifica que le resulta de aplicacion, de forma gue muestran la
imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de la Sociedad al 31 de diciembre de 2013 y de los
resultados de sus operaciones que se han generado durante el gjercicio terminado en esa fecha,

{as cuentas anuales de la Sociedad correspondientes a! ejercicio terminado ef 31 de diclembre de 2013,
que han sido formuladas por los Administradores de la Sociedad, se someieran a la aprobacion de la
Junta General Ordinaria de Accionistas, estimandose que seran aprobadas sin ninguna modificacion,

Principios contables

En ia preparacion de tas cuentas anuales se han seguido los principios contables y normas de valoracion
descritos en la Nota 3. No existe ningln principio contable o norma de valoracion de caracter obligatorio
que, teniendo un efecto significative en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacion.

Los resultados vy la determinacidn del patrimonio neto son sensibles a los principios y politicas contables,
criterios de valoracidn y estimaciones seguidos por ios Administradores de la Sociedad para la
elaboracién de las cuentas anuales.

En las cuentas anuaies de la Sociedad se han utilizado ocasionalmente estimacicnes realizadas por sus
Administradores para cuantificar aigunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos gue
figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refiersn, en su caso, a la evaluacion del
valor razonable de determinades instrumentos financieros v de posibles pérdidas por dsterioroe de
determinados activos. A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor
informacion disponible al cierre del gjercicio 2013, es posible que acontecimientos gue puedan {ener lugar
en el futuro obliguen a modificarlas (al aiza 0 a la baja) en los proximos ejercicics, ic que se realizaria, en
su caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.

En todo case, las inversicnes de la Sociedad, cualquiera que sea su politica de inversion, estan sujetas a
las fluctuaciones del mercado y ofros riesgos inherentes a la inversion en valores (véase Nota 53, lo que
puede provocar que el vaior liguidativo de la accidn fluctie tanto ai alza como a la baja.

Comparacién de la informacion

La informacion contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2012 se presenta Unica y
exclusivamente, a efectos comparatives, junto con la informacién correspondiente al ejercicio 2013,

Agrupacién de partidas
Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de cambios en el

patrimonio neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprensién, si bien, en determinados
casos, se ha incluido informacion desagregada en ias correspondientes notas de |la memoria,

Cambios de criterios contables

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

0L6259571
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f) Correccién de errores

En la elaboracién de las cuentas anuales adiuntas no se ha detectade ningdn error significativo que haya
supuesto la reexpresidn de los importes inciuidos en las cuentas anuales del gjercicio 2012,

g} Impacto medicambiental

Dadas las actividades a las que se dedica la Sociedad, ésta no tiene responsabilidades, gastos, activos,
ni provisiones o contingencias de naturaleza medicambiental gue pudieran ser significativos en refacion
con el patrimonic, la situacién financiera y los resuitados de la misma. Por este motive, no se incluyen
desgloses especificos en la presente memoria respecto a informacién de cuestiones medicambientales.

Normas de reaistro y valoracion

En la eiaboracion de las cuentas anuaies de la Sociedad correspondientes a los ejercicios 2013 y 2012 se han
aplicado los siguientes principios, politicas contables vy eriterios de valoracion:

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

i. Clasificacion de los activos financieros

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

- Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuenias o depdsitos a la vista destinados a dar
cumplimiento at coeficiente de liquidez, va sea en e depositario, cuando éste sea una entidad de
credito, o en caso contrario, la entidad de crédito designada por la Sociedad. Asimismo se incluye, en
su caso, las restantes cuentas corrientes o saidos que Ja Sociedad mantenga en una institucion
financiera para poder desarrcliar su actividad y, en su caso, el efectivo recibide por la Sociedad en
cancepto de garantias aportadas.

- Cartera de inversiones financieras: se campone, en su caso, de los siguienies epigrafes, desglosados
en cartera inferior y cartera exterior. La totalidad de estos epigrafes se ciasifican a efectos de valoracion
como “Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias™

s  Valores representativos de deuda: obligaciones y demas valores gue supongan una deuda para
su emisor, que devengan una remuneracibn consistente en un interés, implicito o explicito,
establecido contractualmente, e instrumentados en titulos o en anotaciones en cuenta, cualguiera
que sea ei sujetc emisor.

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

« Instituciones de Inversidn Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en otras Instituciones
de Inversién Colectiva.
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+ Depositos en entidades de crédito (EECC): depdsitos gue la Sociedad mantiene en entidades de
crédito, a excepcion de los saldos gue se recogen en el epigrafe "Tesoreria”.

* Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de ios contratos de futuros y forwards, e valor
razonable de las primas pagadas por warrants y opciones compradas v el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que la Sociedad tiene contratados, asi como los derivados
implicites incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por la Sociedad.

+ Oftros: recoge, en su caso, las acciones y participaciones de las entidades de capital - riesgo
reguiadas en la Ley 25/2008, de 24 de noviembre, asi como importes correspondientes a otras
operaciones no recogidas en los epigrafes anteriores.

+ Intereses en la cartera de inversion; recoge, en su caso, {a periodificacion de los intereses activos
de la cartera de inversiones financieras.

.+ Inversiones morosas, dudosas o en litigio: incluye, en su caso, v a los meros efectos de su
clasificacion contable, el vaior en libros de las inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reemboiso sea problematico v, en todo caso, de aguelias respecto a las cuales hayan transcurrido
mas de noventa dias desde su vencimiento total o parcial.

- Deudores: recoge, en su caso, el efectivo depositade en concepto de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismoes y el total de derechos de credito vy
cuertas deudoras que por cualquier concepto diferente a los anteriores ostente ia Sociedad frente a
terceros. L.a totalidad de los deudores se clasifican a efectos de valoracion como "Partidas a cobrar”,
Las pérdidas por deterioro de ias “Pariidas a cobrar” asi como su reversion, se reconocen, en su ¢aso,
como un gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros - Delerioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

il. Clasificacion de los pasivos financieros

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

- Deudas a largo/corto plazo: recoge, en su caso, las deudas contraidas con terceros por préstamos
recibidos y otros débitos, asi como deudas con entidades de crédito. Se clasifican a sfectos de su
vatoracidon como “Débitos y partidas a pagar”.

- Derivados: incluye, entre ofros, el valor razonabie de los contratos de futures y forwards, el valor
razonable de las primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas y el valor razonable de los
coniratos de permuta financiera que la Sociedad tiene contratados, asl como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por la Sociedad. Se clasifican a
efectos de su valoracion come “Pasives financieros a valor razonable con cambios en pérdidas vy
ganancias”.

- Pasivos financieros: recoge, en su caso, pasivos distintos de derivados que han sido clasificados a
efectos de su valoracion como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas vy
ganancias”, tales como pasivos por venta de valores recibidos en présiamo.

- Acreedores: recoge, en su caso, cuenias a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en otros
epigrafes, incluidas ias cuentas con las Administraciones Plbiicas v los importes pendientes de pago
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por comisiones de gestion y depodsito. Se clasifican a efectos de valoracién como “Débitos y partidas a
pagar”.

b} Reconocimiento y valoracién de los activos y pasivos financieros

i. Reconocimiento y valoracién de los aclivos financiercs

Los acltivos financieros clasificados a efectos de valoracidn como “"Partidas a cobrar’, y los activos
clasificados en e epigrafe “Tesoreria”, se valoran iniciaimente, por su “vator razonable” (que saivo evidencia
en contrario sera el precio de fa transaccidn), integrando los costes de fransaccion directamente atribuibles a
la operacion. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses
devengados en el epigrafe “ingresoes financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método
del tipo de interés efective. No obstante, si el efecto de no actualizar ios fiujos de efective no es significativo,
aquelias partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable® (que salvo evidencia en
contraric serd el precic de la transaccion), incluyendo los costes de transaccion explicitos directamente
airibuibles a la operacién y exciuyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la ultima liquidacién se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras - Intereses de la cartera de inversion” del activo del balance. Posteriormente, los activos se
valoran por su vaior razonable, sin deducir jos costes de transaccidn en gque se pudiera incurrir en su
enajenacion. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y
ganancias (véase apartado 3.g.#i).

En todo casoe, para la determinacion del valor razonabie de fos activos financiercs se atendera a lo siguiente:

- Instrumentos de patrimonic cotizades: su valor razonable es el vator de mercado que resulia de aplicar el
cambio oficial de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediato habil anterior, 0 el cambio medio
ponderado si no existiera precio oficial de cierre, utilizando el mercado mas representative por volumen de
negociacién. ’

- Valores no admitidos atin a cotizacion: su valor razonable se calcula mediante los cambios que resultan de
cotizaciones de valores simifares de la misma entidad procedentes de emisiones anteriores, teniendo en
cuenia faciores come las diferencias en sus derechos economicos.

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonabie es el precio de cotizacion en un mercado
activo y slempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En el caso de que nc esté disponibie un
precic de cotizacion, el vaior razonable se corresponde con el precio de la transaccion més reciente, siempre
que no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econdmicas desde el momento de |a
transaccidn. En este caso, se reflejarén las nuevas condiciones utilizando como referencia precios o tipos de
interés y primas de fesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado activo,
se aplicaran técnicas de valoracion (precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacién, transacciones recientes de mercado disponibies, valor razonable en el momento actual de otros
instrumentos financieros que sean sustancialmente el mismo, modelos de descuento de fiujos vy valoracion
de opciones, en su caso) que sean de general aceptacion y que utiicen en la medida de lo posible datos
observables de mercado (en particular, la situacién de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor).

- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio que iguala el rendimiento
interno de ia inversién a los tipos de interés de mercade vigentes en cada momento de la deuda publica,
incrementados en una prima o margen determinada en ef momento de la-adquisicién de los valores.
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- Instrumentos de patrimonic no cotizados: su valor razonable se caloula tomando como referencia el valor
tedrico contable que comesponda a dichas inversiones en e! patrimonic contable aijustado de la entidad
participada, corregido en ef importe de las plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubieran
sido identificadas y caiculadas en el momento de la adqu sicién y que subsistan en el momento de la
valoracidn.

- Depositos en entidades de crédito y adquisicicnes temporales de actives: su valor razonable se calcula,
generalmente, de acuerdo al precio que iguale el rendimiento interno de ia inversidn a los tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicio de otras consideraciones, como las condiciones de cancelacion
anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.

- Acciones o participaciones en oiras instituciones de inversidn colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es el valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara el dltimo valor liquidativo
disponible. En el caso de gue se encuentren admitidas a negociacion en un mercado o sistema muitilateral
de negociacidn, se valoraran a su valor de cofizacidn del dia de referencia, siempre que sea representativo.
Para las inversicnes en |IIC de inversién fibre, 1iC de 1IC de inversion libre e HiC extranjeras similares, segin
los articulos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su case, valores fiquidativos estimados.

- Insirumentes financieros derivados: si estan negociados en mercades organizados, su valor razonable es e
que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En el caso de gue el mercado no sea
suficientemente liquido o se trate de instrumentos derivados ne negociades en mercados organizados o
sistemas multilaterales de negociacion, se valoran mediante la aplicacion de méiodos o modelos de
valoracion adecuados y reconocidos conforme a 1o estipulado en fa Circular 6/2010, de 21 de d|csembre de
la Comision Nacional del Mercado de Valores.

ii. Reconocimiento y valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Débitos y partidas a pagar”, se valoran
iniciaimente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contrario sera el precic de ja transaccién)
integrando los costes de transaccion directamente atribuibles & la operacién. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe “Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés efectivo. No
obstante, si el efecto de no actualizar los fujos de efectivo no es significativo, aquellas partidas cuyo importe
se espera pagar en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Los pasivos financieros clasificadoes a efectos de valoracion como "Pasivos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su "valor razonabie” {que salvo evidencia en
contraric serd el precio de la transaccion) incluyendo los costes de fransaceion directamente atribuibles a la
operacién. Posteriormente, los pasives se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccion en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambios que se produzcan en el valor razonabie se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.g.ii#).

En particular, en ef caso de la financiacion por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgides por
venta en firme de activos adquiridos temporaimente o activos aportados en garantia, se atendera, en su
caso, al vaior razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la devolucién det préstamo o
restitucion de los activos adquiridos bien temporalmente o bien aportados en garantia.

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

El tratamiento contable de las transferencias de activos financieros esta condicionade por la forma en que se
{fraspasan a terceros los riesgos y beneficios asociados a fos activos gue se transfieren:
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1. Silos riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros —caso de las ventas incondicionales
(que constituyen el supuesto habitual) o de las ventas con pactc de recompra por su valor razonable en ia
fecha de la recompra~, el activo financiero transferide se daré de baja del balance. La diferencia entre ia
contraprestacion recibida neta de los costes de transaccion atribuibles, considerando cualguier nuevo
activo obtenido menos cualquier pasivo asumido, y €l valor en libros del activo financiero, determinara as!
la ganancia o pérdida surgida a! dar de baja dicho active,

Se daran de baja los activos en los gue concurra un deterioro notorio e irrecuperable después de su
inversion con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

2. 8 se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero transferido — caso.

de las ventas de actives financieros con pacto de recompra por un precio fijo 0 por el precio de venia mas
un interés, de los contratos de préstamo de valores en los que el prestatario tiene la obligacién de
devolver los mismos o similares activos u ofros casos anadlogos —, el activo financiero transferido no se
dard de baja del balance y continuara valorandose con los mismoes criterios utilizados antes de la
transferencia. Por el contrario, se reconocera contablemente un pasive financiero asociado, por un
importe igual al de la contraprestacion recibida, gque se valorard posteriormente & su coste amortizado.

Tampoco se darén de bsja los activoes financieros cedidos en el marce de un acuerdo de garantia
financiera, a menos que se incumplan ios términcs dei contrato y se pierda el derecho a recuperar los
activos en garantia, en cuyo caso se daran de baja. El valor de los activos prestados o cedidos en
garantia se reconocerdn, en su caso, en los epigrafes “Valores recibidos en garantia por la liC" o
“Valores aporiados como garantia por la [IC”, respectivamente, en cuentas de orden del balance.

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

De acuerdo con lo anterior, los activos financieros solo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
los flujos de efective que generan o cuando se han fransferido sustanciaimente a ferceros los riesgos vy
beneficios que levan implicitos. Similarmente, los pasives financieros sdlo se dan de baja del balance
cuando se han extinguido las obligaciones que generan ¢ cuando un tercero lo adguiere.

Contabilizacién de operaciones

Compraventa de valores al confado

Cuando existen operaciongs con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacion, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liguidacién. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de
inversiones financieras” interior o exterior, segun corresponda, del activo del balance, segun su naturaleza y
el resultado de las operaciones de venta se regisira en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros — Resultados por operaciones de la cartera interior (0 exterior)” de ia cuenia de
pérdidas y ganancias.

No obstante, en el casc de compraventa de instifuciones de inversion colectiva, se entiende como dia de
ejecucion el de confirmacion de la operacién, aunque se desconozca el numerce de participaciones o
acciones & asignar. La operacidn no se valorara hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados
antes de ia fecha de ejecucion se contabilizan, en su caso, en el epigrafe “Deudores” del balance,
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il. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momento de fa contratacion y hasta el
momento del cierre de la posicion o el vencimiento del conirate en los epigrafes “Compromisos por
operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de
orden, segun su naturaleza y por & importe nominai comprometido.

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivades” o "Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de si los cambics de valor se han liquidado o no en el ejercicio, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonabie de estos contratos. No
obstante lo anterior, por razones de simplicidad operativa, las diferencias que resultan como consecuencia
de los cambios en el valor razonable procedentes de operaciones de compraventa de divisas a plazo, tanto
realizadas como no reaiizadas, se encueniran registradas en el epigrafe "Diferencias de cambio” de la
cuenta de pérdidas y ganancias, sin que dicho tratamiento tenga efecto algunc sobre el patrimonio ni sobre
el resultado de 1a Sociedad. La contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la
cartera interior ¢ exterior y del active o del pasivo, segin su saldo, del balance, hasta {a fecha de su
liauidacion, excepto en ef caso de compraventas a plazo de Deuda Publica, cuya contrapartida se registra,
en su caso, en los epigrafes “Deudores” o “Acreedores” del active o del pasivo, respectivamente, segdn su
saldo del balance, hasta la fecha de su liquidacion.,

ili. Adquisicidén temporal de activos

Cuando existen adguisiciones temporales de actives o adquisiciones con pacto de retrocesién, se registran
en ol epigrafe "Valores representativos de deuda” de la cartera interior o exterior def balance,
independientemente de cuales sean los instrumentos subyacentes a los que haga referencia.

Las diferencias de valor razonable que surjan en las adquisiciones temporales de activos, se imputan a la
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe "Variacion del valor razonable en instrumentos
financieros ~ Por operaciones de la cartera interior (o0 exterior)”.

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

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones yfo warrants se registran en el momento de
su contratacion y hasta el momento del cierre de la posicion o el vencimiento def contrato en los epigrafes
“Compromisos per operaciones largas de derivados” o "Compromisos por operaciones cortas de derivados”
de las cuentas de orden, segtn su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

l.as primas pagadas {cobradas) para el ejercicio de las opciones y warranis se registran por su valor
razonable en los epigrafes “Derivados” de la cartera interior ¢ exterior del activo (¢ pasivo) del balance, en la
fecha de ejecucion de la cperacion.

En ef epigrafe “Deudores” del activo del balance se registran, adicionalmente, los fondos depositados en
concepto de garantia en los mercados correspondientes para poder realizar operaciones en los mismaos,

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivades” o "Variacidn det valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de la realizaciéon o no de fa liquidacién de la operacidon, se registran las
diferencias que resuitan como consecuencia de los cambios en el valor razenabie de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior det
active o del pasivo, segln su saido, del balance, hasta la fecha de su liquidacidn. No obstante lo anterior, por
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razones de simpiicidad operativa, las diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor
razonabie, de los coniraios de opciones que han vencido durante el ejercicio, se han mantenido registrados
en el epigrafe "Variacion de! valor razonable en instrumentos financieros — Por operacicnes con derivados”
de la cuenta de pérdidas y ganancias, sin que dicho tratamiento tenga efecte alguno sobre el patrimonio ni
sobre el resuliados de la Sociedad.

En aquellos casos en que el contrato de futuros presente una liquidacidon diaria, jas correspondientes
diferencias se contabilizardn en la cuenta “BDeterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros — Resultados por operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

En el caso de operaciones sobre valores, si la opcidn es ejercida, su valor sa incorpora a la valoracién iniciat
o posterior del activo subyacente adquiride o vendido, quedando excluidas las operaciones que se liguidan
por diferencias.

v. Garantias aportadas a la Sociedad

Cuando existen valores aportados en garantia a la Sociedad distintos de efectivo, ei valor razonable de éstos
se registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por la IIC” de las cuentas de orden. En caso de
venta de los valores aportados en garantia, se reconoce un pasivo financiero por el valor razonable de su
obligacion de devolverlos. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe “Tesoreria”
det balance.

Periodificaciones (activo y pasiva)

En caso de que existan, corresponden, fundamentaimente, a gastos e ingresos liquidados por anticipado gue
se devengaran en el siguiente ejercicio. No incluye los intereses devengadas de cartera, que se recogen en
el epigrafe "Cartera de inversicnes financieras — Intereses de la cartera de inversion” dei balance.

Instrumentos de patrimonio propio

Los instrumentos de patrimonic propio de la Sociedad son las acciones que representan su capital, Se
registran en el epigrafe “Patrimonio atrihuido a parficipes ¢ accionistas — Fondos reemboisabies atribuidos a
participes o accionistas — Capital" del balance.

De acuerdo con la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, gue regula las instituciones de inversion Colectiva, e
capital de las Sociedades de inversidon de Capital Variable es variable dentro de los limites del capital inicial y
maximo fijados estatutariamente.

La adquisicién por parte de la Sociedad de sus acciones propias, se registra con signo deudor por el valor
razonable de la contraprestacion entregada en el epigrafe "Patrimonio atribuido a participes o accionistas ~
Fondos reemboisables atribuidos a participes o accionistas — Acciones Propias® de! balance. La amoriizacion
de acciones propias da lugar, en su caso, a la reduccion dei capital por imporie del nominal de dichas
acciones cargandose/abonandese fa diferencia positiva/negativa, respectivamente, entre la valoracidn y el
nominal de las acciones amortizadas en la cusnta "Patrimonio atribuido & participes o aceienistas ~ Fondos
reembolsables atribuidos a participes o accionistas ~ Reservas" del balance. Asimismo, en el epigrafe
“Patrimonio atribuido a participes o accicnistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
— Prima de emisién” del batance se registran, en su caso, las diferencias obtenidas en la enajenacion de
acciones propias, sin gue en ninglin caso, s imputen en & cuenta de pérdidas y ganancias.

g; /{//w/ |



GLASE 82

) Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterios mas significativos utilizados, en su caso, por ia Sociedad, para el
reconocimiento de sus ingresos y gastos:

i. Ingresos por infereses y dividendos

Los intereses de actives financiercs devengados con posterioridad al momente de !la adquisicidon se
reconocen, en su caso, contablemente en funcidén de su periodo de devengo, por aplicacion det método del
tipo de interés efectivo, a excepcidn de los intereses correspondientes & inversiones morosas, dudosas o en
litigic, que se registran en el momento efectivo def cobro. La periodificacion de los intereses provenientes de
la cartera de aclivos financieros se registra en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras - Intereses de
la cartera de inversion” del activo del balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas v ganancias.

Los dividendos percibidos de oiras sociedades se reconocen, en suU caso, come ingreso en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, en el momento en gue nace el derecho a
percibirlos por la Sociedad.

if. Comisiones y conceplos asimilados

Los ingresos que recibe la Sociedad como consecuencia de la refrocesion de comisicnes previamente
soporiadas, de manera dirécta o indirecta, se registran, en su caso, en el epigrafe "Comisiones retrocedidas
ata Q" de la cuenta de pérdidas v ganancias.

Las comisiones de gestion y de depodsito, asi como otros gastos de gestion necesarios para gue la Sociedad
reafice su actividad, se registran, segln su naturaleza, en el epigrafe "Otros gastos de explotacién” de la
cuenta de pérdidas y ganancias.

Los costes directamente atribuibles a la operativa con derivados, tales como corretajes y comisiones
pagadas a intermediarios, se registran, en su caso, en &l epigrafe "Otros gastos de explotacidn -~ Otros” de la
cuenta de pérdidas y ganancias,

ifi. Variacién del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficic o pérdida derivado de varaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizado 0 no realizado, producido en el sjercicio, se registra en los epigrafes "Deterioro v resultado por
enajenaciones de instrumentos financieros® y *Variacion del valer razonable en instrumentos financieros”,
segun corresponda, de la cuenta de perdidas y ganancias de la Sociedad (véanse apartados 3.b.i, 3.b.ii y
3.i). Nc obsiante lo anterior, por razones de simplicidad operativa, la Socledad registra las variaciones de
valor razonable procedentes de activos engjenados producidas desde la fecha de adquisicion, aungue ésta
sea anterior al inicio de cada ejercicio, en el epigrafe "Deterioro y resultade por enajenaciones de
instrumenitos financiercs” con contrapartida en el epigrafe “Variacidn del valor razonable en instrumentos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, sin que dicho tratamiento tenga efecto alguno sobre el
patrimenio ni sobre el resultado de la Sociedad.

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocern contablemente de acuerdo con el criferio de devengo.
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h) Impuesto sobre beneficios

i

Y

El impuesto sobre beneficios se considera como un gasto a reconocer en la cuenta de pérdidas v ganancias,
y esta constituido por el gasto o ingreso por el impuesto corriente y el gasto o ingreso por el impuesto
diferide.

Ei impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface la Sociedad como consecuencia de las
liquidacicnes fiscales de! impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, las deducciones y el derecho
a compensar las pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las retenciones y pagos a cuenta.

El gastc o ingreso por impuesto diferido, en casc de que exista, se corresponde con el reconocimiento y la
cancelacion de los pasivos y activos por impueste diferido, que surgen de fas diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracion, coniable y fiscai, de los elementos patrimoniaies. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibles y ios créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar a activos por impuesto diferido.

En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningdn casoe y sblo se reconoceran mediante la
compensacion del gaste por impuesto cuando la Sociedad genere resultados positives. Las pérdidas fiscales
que pueden compensarse, en suU caso, se registran en la cuenta “Pérdidas fiscales a compensar” de las
cuentas de orden de la Sociedad.

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre. La cuantificacion de dichos pasivos se
realiza considerando los tipos de gravamen esperados en el momento de su reversion. En caso de
modificaciones en las normas tributarias, se produciran los correspondientes ajustes de valoracion.

Transacciones en moneda extranfera

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

Cuando existen transacciones denominadas en meneda extranjera se convierten a euros utifizando los tipos
de cambio de contado de la fecha de la transaccidn, entendiendo come tipe de cambio de contado el mas
representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del Gltimo dia habil anterior a esa fecha.

Las diferencias de cambin que se producen al convertir fos saldos denominados en meoneda extranjera a la
moneda funcional se registran, en el caso de parfidas monetarias que son tesoreria, débitos y créditos, por
su importe neto, en el epigrafe "Diferencias de cambic”, de la cuenta de pérdidas y ganancias; para el resto
de partidas monetarias y las partidas no monetarias que forman parte de la carera de instrumentos
financieros, ias diferencias de cambio se lievaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
la valoracién {véase Nota 3.g.ii).

Operaciones vinculadas

La Sociedad realiza operaciones vinculadas de las previstas en el articuio 67 de {a Ley 35/2003 y el articulo
139 del Real Decreto 1.082/2012, Para ello, la sociedad gestora dispone de una politica por escrito en
materia de conflictos de interés que vela por la independencia en la ejecucion de las distintas funciones
dentro de la sociedad gestora, asi como la existencia de un registro reguiarmente actualizado de aqueilas
operaciones y actividades desempefiadas por ia sociedad gestora o &n su nombre en las gue haya surgide o
pueda surgir un conflicto de interés. Adicionalmente, la sociedad gestora dispone de un procedimiento
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interno formal para cerciorarse de que ias operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo de la
Sociedad vy a precios o en condiciones iguales o mejores que ios de mercado. Segun lo establecido en la
normativa vigente, los informes periddicos registrados en la Comisién Nacional del Mercado de Valores
inciuyen, en su caso, informacion sobre las operaciones vinculadas realizadas, fundamentaimente,
comisiones por liguidacién e intermediacion, comisiones retrocedidas con origen en las instituciones de
inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al grupo de la sociedad gestora de la Sociedad,
el importe de los depdsitos y adquisiciones temporales de activos mantenidos con el depositario v el importe
efectivo por compras y ventas realizado en activos emitidos, colocados o asegurados por el Grupo de la

" sociedad gestora,

4, Distribucidn de resultados

La propuesta de distribucion del resultado correspondiente al ejercicio 2013 que su Consejo de Administracién
propondra a la Junta Generai de Accionistas para su aprobacion, es la siguiente:

Euros

Base de distribucidon-
Beneficio/(Pérdida) neto del gjercicio

Distribucion-
Reserva legal
Reserva voluntaria

10.477.242,58

1.047.724,30
6.426.518.68

10.477.242,98

5.  Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2013 sin considerar, en su caso, el saldo
de los epigrafes "‘Depdsitos en EECC’, "Derivados” e “Intereses de la carlera de inversion® se incluye como

Anexo, el cual forma parie integrante de esta nota.

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

siguiente:

Vencimiento

Euros

Inferior a 1 afio

10.658.955,83

Comprendido entre 1 y 2 afios 4.517.228,83
Comprendido entre 2 y 3 aflos 4.255.589,66
Comprendido entre 3 vy 4 afios 2.587.997.44
Comprendido entre 4 v 5 afios 10.641.870,88
Superior a 5 afios 703.899,67

33.365.542,31
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Al 31 de diciembre de 2013, en el epigrafe "Cartera Interior — Valores representativos de deuda’ del activo del
balance se incluyen 4.229 miles de euros correspondientes a adquisiciones temporales de activos.

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2013, la Sociedad mantenia las siguientes posiciones en las cuentas de
COMPIomiso:

Euros
Compromisos por operaciones largas de
derivados
Compra de opciones “call” 13.440.028,31
Total 13.440,028,31

Al 31 de diciembre de- 2013, la totafidad de las posiciones en cuentas de compromisc mantenidas por la
Sociedad tenfan un vencimiento inferior al afio.

En el epigrafe "Deudores” del balance se incluye, por importe de 12.444 miles de euros (ningun importe por este
concepto al 31 de diciembre de 2012), el saldo correspondiente a las ventas de valores ai contado que se
cancelan el 2 de enero de 2014.

- Los depositos con entidades de crédito se valoran conforme a 1o dispuesto en la Nota 3.b.i. A continuacién se
detalian tos deptsitos con entidades de crédito manienidos por la Sociedad al 31 de diciembre de 2013, junte
con el interés que devengan y su vencimiento:

Tipo de
Entidad Divisa Euros Vencimiento Interés
Banco Santander, S.A. Euro 4.000.000,00 09/01/2014 2,20%
Banco Caminos, S.A, Euro 2.000.000,00 04/07/2014 2,15%
Bankia, S.A. Euro 7.000.000,00 22/0172014 2,00%
13.000.000,00

Los valores y activos que integran la cartera de la Sociedad que son susceptibles de estar depositados, lo estan
en BNP Paribas Securities Services, Sucursal en Espafia 0 en tramite de depdsito en dicha entidad {véanse
Notas 1 y 8). Los vaiores mobiiiarios y demas actives financieros de la Sociedad rio pueden pignorarse ni
constituirse en garantia de ninguna clase, salvo para servir de garantia de las operaciones que la Sociedad
realice en los mercados secundarios oficiales de derivados, y deben estar bajo la custodia de las entidades
legalmente habilitadas para el gjercicio de esta funcidn.

Gestion del riesgo:

La gestidn de los riesgos financieros que lleva a cabo la Sociedad esta dirigida al establecimiento de
mecanismos necesarios para controlar la exposicion de la Sociedad al riesgo de mercado (que comprende el
riesgo de tipc de interés, el riesgo de tipo de cambio y el riesgo de precio de acciones o indices bursatiies), asi
como a los riesgos de crédifo y liquidez. En este sentido, el Real Decrelo 1.082/2012, de 13 de julio, establece
una serie de coeficientes normatives que limitan dicha exposicidén y cuyo control se realiza por ia sociedad
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gestora de la Sociedad. A continuacidn se indican ios principales coeficientes normativos a los que esta sujeta ia
Sociedad:

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

La inversion en acciones o participaciones emitidas por una unica HG, de las mencionadas en el articulo
48.1.¢c) y d}, no podra superar el 20% del patrimonio, salvo en las IIC cuya politica de inversion se base
en la inversion en un Gnico fondo. Asimismo, la inversion total en IIC mencionadas en ef articulo 48.1.d)
de! Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julic, no podra superar el 30% del patrimonic de la Sociedad.

« Limite general a la inversion en valores cotizados:

La inversion en los activos e instrumentos financieros emitidos por un misme emisor no podra superar
&l 5% del patrimonio de la Sociedad. Este limite quedard ampliado al 10%, siempre que ia inversién en
los emisores en los que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio de la Sociedad. Puede quedar
ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitides o avalados por un Estado miembro
de la Unién Europea, una comunidad auténoma, una entidad iocal, un organismo internacional del que
Espanfa sea miembro o por cualquier otro Estado que presente una calificacion de solvencia otorgada
por una agencia especializada en calificacidn de riesgos de reconocide prestigio, no inferior a ia del
Reino de Espafia. Cuando se desee superar el iimite del 35%, se especificardn los emisores en cuyos
valores se tiene intencion de invertir o se tiene invertido mas del 35% del patrimonio. Para que la
Sociedad pueda invertir hasta el 100% de su patrimonio en valores emitidos o avalados per un ente de
ios sefiafados en el articule 50.2.b) del Real Decreto 1.082/2012, sera necesaric que se diversifique, al
menos, en seis emisiones diferentes y que ia inversion en valores de una misma emisién no supere el
30% del activo de la Sociedad. Quedara ampliade a! 25% cuando se trate de inversiones en
obligaciones emitidas por entidades de crédito gue tengan su sede en un Estado Miembro de la Union
Europea, cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de la
emision y que queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal y al pago de ios
intereses en el caso de situacién concursal del emisor. El total de las inversiones en este tipo de
chbiigaciones en ias que se supere el fimite de!l 5% no podra superar el 80% del pafrimonio de la
Sociedad.

A estos efectos, 1as enfidades pertenecientes a un mismo grupo econdmico se consideran un dnico
emisor.

s Limite general a la inversion en derivados.

La exposicion total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financiercs derivados no podra
superar el patrimonio neto de la Sociedad. Por exposicion iotal at riesge se entendera cualquier
obligacidn actual o potencial que sea consecuencia de la ufilizacidn de instrumentos financieros
derivades, entre tos que se incluiran las ventas al descubierto.

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

La exposicidn ai riesgo de contraparte en derivados OTC se fimita al 5% del patrimonio con caracter
general y al 10% del patrimonio si la contraparte es una entidad de crédito con cierias limitaciones.

Las posiciones frente a un Unico emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por entidades de
crédito cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de la
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emisién y queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal & intereses y depdsitos gue
fa Sociedad tenga en dicha entidad no podran superar el 35% del patrimonic de la Sociedad.

Las posiciones frente a un Unico emisor en productos derivados, activos e instrumentos financieros y
depésites que ia Socledad tenga en dicha entidad no podrén superar el 20% del patrimonio de la
Sociedad.

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

« Limites a la inversién en valores no cotizados:

Los vaiores susceplibles de ser adquiridos no podran presentar ninguna limitacién a su libre
transmisién.

Queda prohibida iz inversidn de Ja Sociedad en valores no cofizados emitidos por entidades
pertenecientes a su grupo ¢ al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podra tener invertido mas
del 2% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por una misma entidad. Igualmente, no podra
tener mas del 4% de su patrimonio invertidc en valores emitidos o avalados a entidades pertenecientes
a un mismo grupo.

Se autoriza la inversién, con un fimite maximo conjunte del 10% del patrimonio, en:

«  Acciones y participaciones de HC de caracter financiero no autorizadas conforme a la Directiva
2009/65/CEE de 13 de julic domicitiadas en paises no OCDE con ciertas iimitaciones.

+ Acciones y participaciones de lfC de inversion libre v de HC de 1IC de inversion libre
espafiolas.

+  Accionhes y pariicipaciones de Enfidades de Capital Riesgo reguladas en la Ley 25/2005,
» Coeficiente de liquidez:

La Sociedad deberd mantener un coeficiente minime de liquidez del 3% de su patrimonio calculado
sobre el promedio mensual de la Scociedad,

» Obligaciones frente a terceros:

la Sociedad podrd endeudarse hasta ¢l limite conjunto del 10% de su patrimonio para resclver
dificultades transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo no superior a un mes, o por
adquisicion de activos con pago aplazadoe, con las condiclones gue establezca la Comision Nacionat del
Mercado de Valores, No se tendran en cuenta, a estos efectos, los debitos contraidos en la compra de
activos financieros en ei perfodo de liguidacion de la operacion gue establezca el mercado donde se
hayan contratado.

Los coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que s& expone la Sociedad que, en todo
caso, son objeta de seguimiento especifico por la sociedad gestora:
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Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufririz la Sociedad en el caso de gue aiguna contraparte
incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con la misma. Dicho riesgo se veria mitigado con los limites
a la inversién y concentracion de riesgos antes descritos.

Riesgo de liquidez

En el caso de que la Sociedad invirtiese en valores de baja capitalizacidn o en mercados con una reducida
dimensién y limitado volumen de contratacién, o inversién en otras Instituciones de Inversién Colectiva con
liquidez inferior & ia de fa Scciedad, las inversiones podrian quedar privadas de liguidez. Por elio, la sociedad
gestora de la Sociedad gestiona el riesgo de liquidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de
los coeficientes de liguidez, garantizando la capacidad de la misma para responder con rapidez a los
requerimientos de sus accionistas.

Riesgo de mercado

El riesgo de mercado representa la pérdida en las pesiciones de ias Instituciones de inversion Colectiva como
consecuencia de movimientos adversos en ios precios de mercado. & riesgo de mercado no es diversificable
por lo que no se puede evitar en el caso de desear contar con ung exposicion a los distintos factores de riesgo
de mercado de acuerdo con las perspectivas de la sociedad gestora. El riesgo diferido a ia seleccion concreta de
valores si se puede mitigar con una adecuada diversificacion.

Los factores de riesgo mas significativos podrian agruparse en los siguientes:

- Riesgo de tipe de interés: la inversion en activos de renia fija conlieva un riesgo de tipo de interés, cuya
fluctuacion de tipos es reducida para activos a corto plazo y elevada para activos a largo plazo.

- Riesgo de tipc de cambio: |a inversion en activos denominados en divisas distinfas del euro conlleva un
riesgo por las fluctuaciones de los {ipos de cambio,

- Riesge de precio de acciones o indices bursatiles: la inversion en instrumentos de patrimonic conlleva
que la rentabilidad de la Sociedad se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los gue invierte.
Adicionalmente, la inversidn en mercados considerados emergentes puede conllevar, en su caso,
riesgos de nacicnalizacion o expropiacion de activos o imprevistos de indole politico que pueden afectar
al valor de las inversiones, haciéndolas mas volatiles.

. __Tesoreria

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

Cuentas en el depositario; _

BNP Paribas Securities Services, Sucursal en Espafia {cuentas en euros) 25.842,68

BNP Paribas Securities Services, Sucursal en Espafia (cuentas en divisa) 337.762,00

: ' 363.604,68

Otras cuentas de tesoreria;

Otras cuentas de tesoreria en euros 10.598.690,62
Deutsche Bank, S.A. _ 5.865.685,18
Banco Sabadell, S.A. 4.732.9935,57
Otras cuentas 9,87

10.962.295,30

Los saldos positives de las cuentas corrientes mantenidas por la Sociedad en el depositario han devengado en
el ejercicio 2013 un tipo de interés anual del ZONIA menos 0,75 puntos porcentuales, revisable y liquidable
mensualmente.

Adicionaimente, los saldos positivos de las cuentas corrientes mantenidas por la Sociedad en Deutsche Bank,
S.A. y Banco Sabadell, S.A. han devengado en el gjercicio 2013 un tipo de intergs anual dei 0,74% vy 1,25%,
respectivamente.

Patrimenio atribuido a participes o accionistas-Fondos reembolsahles

atribuidos a participes o accionistas

Capital y Acciones propias

£n el epigrafe “Capital’ del balance se recoge el capital inicial con el que se ha constituido la Sociedad, asi como
la parie del capital estaiutaric maximo (gue reglamentariamente no puede ser superior a diez veces el capital
inicial), que ha sido efectivamente suscrito,

A continuacion se detalla, al 31 de diclembre de 2013 y 2012, la composicion del saldo de “Capital”, ef valor
liquidative de la accién y el salde de “Patrimonio atribuide a accionistas de la Sociedad™
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Euros

31-12-2013

31-12-2012

Numero total de acciones emitidas totalmenie
suscrifas y desembolsadas
Valor nominal unitario

12,955.237,00

12.955.237,00

10,00 10,00
Capital estatutario maximo 300.000.0600,601  200.000.000,00
Capital nominal no suscrito nj en circulacion {170.447.630,00% (70.447.630,00)
Capital 129.552.370,60] 129.552.370,00

Capital inicial

Capital estatutario emitido

30.000.000,00
99.552.370,00

20.000.000,00
109.552.370,00

Nominal acciones propias en cartera {11.824.090,00)) (31.850.060,00)
Capital en circulacion 117.728.280,00 97.702.310,00
Numere de acciones en circulacion 11.772.828 §.770.231
Valor liquidativo de la accion 12,06 11,09
Patrimonio atribuido a accionistas de Ia 141.987.24096,  108.380.063,88

Sociedad al cierre del ejercicio

Con fecha 1C de enero de 2013, la Junta General de Accionistas aprobd aumentar el capital inicial vy el capital
estatutaric maxime de la sociedad a un importe de 30.000.000,00 euros y 300.000.000,00 eurcs,
respactivamenie, siendo inscrita en el Registro Mercantil de Madrid con fecha 4 de febrero de 2013,

£l articulo 32.8 de la Ley 35/2003 de Instituciones de inversién Colectiva establece que la adguisicién por ia
Sociedad de sus acciones propias, entre el capital inicial y el capital estatutario maximo, no estara sujeta a las
limitaciones establecidas sobre adquisicion derivativa de acciones propias establecidas en el Real Decreto
Legislativo 1/2010, de 2 de juiio, por el que se aprueba ei Texto Refundido de fa Ley de Sociedades de Capital.
Estas operaciones, por tanto, no precisan autorizacion de la Junta General de Accionistas y no estan sujetas a
tos limites porcentuales sobre el capital social.

De acuerdo con la legislacion aplicable a la Sociedad, e ejercicio de los derechos econdmicos y politicos
incorporados a las acciones pendientes de suscripcidn y desembolsc o en cartera se encuenfra en suspenso
hasta que éstas sean suscritas y desembolsadas o vendidas.

Al 31 de diciembre de 2013, existia un accionista (persona fisica) con participacién significativa superior al 20%
dei capital en circulacion de la Sociedad gue ascendia al 89,99% de dicho capital.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 ei nimero de accionistas de la Scciedad era de 108 y 108, respectivamente,
Conforme a ja normativa aplicable, et nimero minimo de accionistas de las Scciedades de inversion de Capital
Variable no debe ser inferior a 100, en cuyo caso dispondran del plazo de un afio para flevar a cabo la
recenstitucion permanente del nimerc minimo de accionistas.
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Prima de emisién

En el caso de puesta en circulacidn de acciones de la Sociedad, las diferencias positivas o negativas enire la
contraprestacion recibida en la colocacion o enajenacidon y el valor nominal o valor razonable de dichas
acciones, segin se frate de acciones puestas en circulacion por primera vez o previamente adquiridas por la
Sociedad, se registran, en su caso, en el epigrafe “Prima de emision” del balance.

E! Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital permite expresamente la utilizacion de este saldo para
ampliar €l capital y no establece restriccion especifica alguna en cuanto a su disponibilidad.

Reservas y Resultados de ejercicios anteriores

Al 31 de diciernbre de 2013 y 2012 la composicion del saldo de reservas es la siguiente:

Euros
31-12-2013 31-12-2012
Reserva legal 394,792,81 93.681,55
Reserva voluntaria 2.937.020,87 854,.527,66
Reservas 3.331.813,68 948.209,21

tas sociedades que obtengan beneficios en el ejercicic econdémico deberan destinar, en determinadas
circunstancias, un 10% del mismo & la reserva legal hasta gue ésta alcance, al menos, e 20% del capital social
establecido en el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital.

l.a reserva legal podra utilizarse para aumentar el capital social en la parte que exceda del 10% del capital social
ya aumentado. Salvo para esia finalidad, mencionada anteriormente, y mientras no supere e! 20% del capital
social, esta reserva sdlo podrd destinarse a la compensacion de pérdidas y siempre que no existan oiras
reservas disponibles suficientes para este fin,

El saldo del epigrafe “Resultados de ejercicios antericres” recoge, en su caso, los resultados de elercicios
anteriores {negativos ¢ positivos) pendientes de aplicacion de la Sociedad.

Tanio la reserva voluntaria como los resultados de ejercicios anteriores no tienen restriccicnes especificas en
cuanto a su disponibilidad.

8. Otros gastos de explotacion

Segun se indica en la Nota 1, la gestién y representacion de la Sociedad estén encomendadas a su sociedad
gesiora. Por este servicio, y conforme a io establecido contraciuaimente en cada momento, durante los
ejercicios 2013 y 2012, la Sociedad ha devengado como gasto una comision calculada sobre e! patrimonio diaric
de la Sociedad que se satisface trimestralmente.

La entidad depositaria de ia Sociedad (véase Noia 1), durante los ejercicios 2013 y 2012, ha percibido por este
sarvicio, y conforme a o establecido contractualmente en cada momento, una comisién anual calculada sobre ef
patrimonio diaric de la Sociedad que se satisface trimestraimente,

t os importes pendientes de pago por ambos conceptes, al 31 diciembre de 2013 y 2012, se incluyen en el saido
del epigrafe "Acreedoras” del balance.

19
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La Orden EHA/596/2008, de 5 de marzo, que desarrolla el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se
reglamenta ia Ley de Instituciones de [nversion Colectiva, tiene por cbjeto la concrecién v desarrolio de las
funciones de vigilancia, supervision, custodia y administracion de ias entidades depositarias de las Instituciones
de Inversidn Colectiva. Las principales funciones son: ’

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

2, Comprobar que las operaciones realizadas han respetado les coeficientes y criterios de inversidn
establecidos en la normativa vigente.

3. Supervisar los criterios, formulas y procedimientos utilizados por la sociedad gestora para el caiculo dei
valor liquidativo de las acciones de la Sociedad.

4. Contrastar con caracter previo a la remision a la Comisién Nacional del Mercado de Valores, la exaciitud,
calidad y suficiencia de la informacion publica periddica de la Sociedad.

5. Custedia de todos Ios valores mobiliarios y demas activos financieros que integran el patrimonio de la
Sociedad, bien directamente o a través de una entidad participante, conservando en todo caso ia
responsabilidad derivada de la realizacion de dicha funcién.

6. Comprobar gue las liquidaciones de valores y de efective son recibidas en el plazo gue determinen las
reglas de liquidacion gue rijan los correspondigntes mercados.

incluido en el epigrafe "Otros gastos de explotacion — Otfros” de la cuenta de perdidas y ganancias al 31 de
diciembre de 2013 se registran 133 miles de euros (22 miles de euros a 31 de diciembre de 2012)
correspondientes al importe de lag retenciones sobre rendimientos registrados en el ejercicic con origen en
titulos extranjeros que han sido consideradas no recuperables. El importe pendiente de recuperar por las
retenciones practicadas sobre rendimientos con orfgen en titulos extranjeros en el gjercicic 2013 se incluye en el
saldo del epigrafe “Deudores” del balance al 31 de diciembre de 2013 por imporie de 73 miles de euros (20
miles de euros a 31 de diciembre de 2012).

En el saldo del epigrafe “Otros gastos de expiotacion — Otros” de 1a cuenta de perdidas y ganancias del ejercicio
2013 se recogen los honorarios relativos & servicios de auditoria de cuentas anuales de fa Sociedad, por un
importe de 5 miles de euros (4 miles de euros en el gjercicio 2012}).

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, ia Sociedad no tenia ningln importe significativo pendienie de pago a
proveedores en operaciones comerciaies que a dichas fechas acumulara un aplazamiento superior al plazo legat
de pago. Asimismo, los pagos significativos realizados en los ejercicios 2013 y 2012 g dichos proveedores se
han realizado dentro de los limites legales de apiazamiento.

Situacidn fiscal

La Sociedad tiene abiertos a inspeccidn por parte de las autoridades fiscales la totafidad de les impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas en los ejercicios 2009 y siguientes.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, en el epigrafe “Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la
Administracion Piblica en concepto de retenciones y/o otros saldos pendientes de devolucion del impuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 236 y 147 miles de éuros, respectivamenie.
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GLASE 87

No existen diferencias significativas entre el resultade contable antes de impuestos del ejercicio y la base
imponibie antes de compensacidn de bases imponibles negativas, en su caso. El tipo de gravamen a efectos de!
impuesto sobre beneficios es del 1% (Real Decreto Legisiativo 4/2004, de 5 de marzo}.

Cuando se generan resuitados positivos, la Sociedad registra en el epigrafe “Impuesto sobre beneficios” de la
cuenta de perdidas y ganancias un gasto en concepte de impuesto sobre beneficios neio, en su caso, del efecto
de la compensacidn de pérdidas fiscales. No se generan ingresos por impuesto sobre beneficios en el caso de
que {a Sociedad obtenga resultados negativos {véase Nota 3-h).

Debide & las posibles diferentes inferpretaciones que pueden darse 2 las normas fiscales aplicables a las
operaciones realizadas por la Sociedad, los resultados de las inspecciones gue en el futuro pudieran llevar a
cabo las autoridades fiscales para los affos sujetos a verificacion pueden dar lugar a pasivos fiscaies de caracter
contingente, cuyo importe no es posible cuantificar de manera objetiva, No obstante, en opinién de los
Administradores de la Sociedad, ia posibilidad de que en futuras inspecciones se materialicen dichos pasivos
contingentes es remota y, en cualquier caso, la deuda tributaria que de ellos pudiera derivarse no afectaria
significativamente a ias cuentas anuales de la Sociedad.

Informacion relativa al Consejo de Administracion

Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracién

Durante los ejercicics 2013 y 2012, la Sociedad no ha pagade ni devengado cantidad alguna en concepto de
sueldes, dietas y otras remuneraciones a los miembros actuales ¢ anteriores de su Consejo de Administracion.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2013 y 2012, la Sociedad no fenia concedidos préstamos ni anticipes o

garantfas de ninguna clase, ni habia adguirido frente a ios miembros actuales o anieriores del Consejo de

Administracion compromiso alguno en materia de pensiones y seguros de vida.

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

Pactio Gestidon, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversidn Celectiva, S.A.U., en su condicidn de sociedad
gestora de la Sociedad, representa y gestiona todos sus actives y pasivos incorporando como consejeros a
personal suye o del Grupe al que perenece que retine la adecuada experiencia profesional para el desarrollo
del objeto sociat de la Sociedad. Es por ello que dichos profesionales (en el casc de la Scciedad, D. Eusebio
Vidal — Ribas Marti y D. José I[gnacic Ysasi-Ysasmendi Peman) forman parte del consejo de administracidén de
otras sociedades de inversidn de capital variable que gestiona Pactio Gestian, Sociedad Gestora de Instituciones
de Inversion Colectiva, S.A.U., y gue, en virtud de tai condicion, ostentan participaciones en dichas sociedades
que, en ninglin caso, son significativas. Sus personas vinculadas eran accionistas, con un porcentaje de
participacion directa no significativo, de otras sociedades de inversion de capital variable. Ademas una de las
perscnas vinculadas de D. José Ignacio Ysasi-Ysasmendi Peman desempefia el carge de presidente en otra
sociedad de inversion de capital variable.

Asimismo, las participaciones y/o cargos o funciones que los Administradores de la Sociedad, no personal de su
scciedad gestora o del Grupo al gue pertenece ostentaban y/o ejercian en ofras instituciones de inversion
colectiva de naturaleza socfetaria cuyo objete social consisie en la “captacion de fondos, bienes o derechos del
publico para gestionarios e invertirios en bienes, derechos, valores u otros instrumentes, financieros o no,
siemore que el rendimiento del inversor se establezea en funcidn de los resultados coiectivos™ (véase Nota 1),
son los siguienies:

CL6258590



OLB258591

CLASE 82

-~ D. Leopcldo del Pino y Calvo-Sotelo, era accionista, con un porcentaje de participacion indirecta del
89,89% del capital en circulacion de Tosqueta Inversiones, S1.C.AV., S.A. y desempefiaba los cargos
de presidente y consejero delegado en la misma.

Algunas de sus personas vinculadas ostentaban un porcentaje de participacion directa del 89,99% de!
capital en circulacién de Match Ten inversiones, S.LC.AV., S.A., dei 59,94% del capital en circulacién
de Altais Invest, S.L.C.AV., S.A., y del 89,99% del capital en circulacién de Addition, S.LC.AV., S.A,
ademds de desempefiar los cargos de presidentes en dichas sociedades de inversidn de capital
variable y, adicionalmente, una de ellas representa el cargo de conseiero delegado en Addition,
SLCAV., SA Asimismo, algunas de sus personas vinculadas ostentaban un porceniaje de
participacién indirecta del! 48,89% y 49,49% del capital en circutacion de Aliocation, S.1.C.AV., SA,,
del 49.75% vy 50,25% del capital en circulacion de Keeper Inversicnes, S1.C.AV., S5.A. ydel 48,55% vy
50,05% del capital en circulacién de Chart inversiones, S.LC.AV., S.A. Una de sus personas

vinculadas desempefiaba el cargo de presidente en Aliocation, S.1.C.AV., S.A., Keeper inversiones,
SA.C.AV., S.A yChart inversiones, S1.CAV., S A

11.  Acontecimientos posteriores al cietre

Con posterioridad ai cierre del ejercicio no se ha producido ninglin heche significativo no descrito en las notas
anterioras.




Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2013

i

SWIFT INVERSIONES, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

GLASE 87

0L6258592

Divisa ISIN Descripeion Euros

EUR [ ES0278430998 | BonosiTELEFONICA SAJ4,184{2022-11-29 703.899,67
EUR |ES0000106429 | Bonos|BASQUE GOV Ti5,5502014-11-26 778.656,20
EUR [ ES0000101503 | Bonos|COMUNIDAD DE MADRIDI4,75012015-03-26 1.039.711,83
EUR |ES0302761012 | Bonos/FUN ORD BNK FOBR|4,5002014-02-03 1.305.785,74
FUR |ES0378641007 | Bonos|[FADE4,80012014-03-17 406.894,29
EUR |ES0378641122 | Bonos|FADE|4,000[2015-12-17 418.176,29
EUR |ES0000012]AS | BonoslESTADO ESPANOL4,10012018-07-30 10.641.870,88
EUR | ES00000124B7 | Repo[POPULAR|0,700[2014-01-02 4.229.429,87
EUR | ES0513045FN7 | pagarésiBANCA MARCHIZ,850/2014-01-10 1.477.161,28
TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda 21.001.526,05
EUR [ES0130960018 | AccioneslENAGAS 474.875,00
EUR |ES0173516115 | Acciones|REPSOL SA 1.121.129,04
EUR | ES0673516938 | DerechosiREPSOL SA 30.353,71
EUR | ESO178165017 | Acciones| TECNICAS REUNIDAS 1.023.451,20
EUR |[ES0LIZ501012 | Acciones|EBRO PULEVA 4.697.537,53
TOTAL Cartera interior- Instrumentos de patrimonio 7.347.346,48
EUR | X3S0615986428 | Obligaciones BBVA SENIOR FINANCE SA[4,875[2016-04- 1.066.146,77
EUR | XS0696856847 | BonosiTELEFONICA SAM4,96712016-02-03 3.189.442,89
EUR | XS0494547168 | Bonos|TELEFONICA EMISIONES SAU(3,406/2015-03-24 514.747,07
EUR |XS0809915845 | Bonos|CREDIT AGRICOLE0,000[2014-07-28 1.001.299,87
UsD | X30990659319 | BonosjCREDIT AGRICOLE|0,000{2014-04-30 37.466,00
EUR | XS50990659400 ' BonosiCREDIT AGRICOLE0,06012014-04-30 257.122,62
EUR | XS0644658725 | Bonos|ABBEY NATIONALJ0,732{2015-07-12 1.026.145,68
EUR {XS50650624611 | Bonos|LLOYDS TSB{0,000[2014-07-28 1.165.199,96
EUR | XS50540541652 | Bonos{INSTITUTO CREDITO OFICIAL|0,48312017-09-15 1.002.185,12
EUR | XS0544695272 | ObligacionesINSTITUTO CREDITO OFICIAL4,12512017 1.585.812,32




CLASE &7

OLB253593

Divisa ISIN Descripcidn Eures

EUR | XS0479542150 | BonosiGAS NATURAL SDG SAJ3,37512015-01-27 1.518.447,96
TOTAL Cartera exterior- Valores representativos de deuda 12.364.016,26
EUR |FRO000131104 | AccionesBNP PARIBAS 1.269.696,45
GBP | GBO00876289% | Acciones|BG GROUP PLC 1.227.380,94
GBP | GBOOBO8SNH34 | AccionesiNATTIONAL GRID TRANSCO 1.350.604,63
EUR | DE0006231004 | Acciones|INFINEON TECHNOLOGIES 1.176.028,00
EUR [DE0007257503 | AccionesMETRO 1.353.545,606
EUR |FRO000130338 | Acciones|VALEO 1.289.936,34
GRP | GB0007099541 | AccionesPRUDENTIAL PLC 1.465.003,26
GBP | GBOO0OB706128 | Acciones|LLOYDS TSB 781.823,06
EUR |FRO000124141 | Acciones|VEOLIA ENVIRONNEMENT 1,178.778,22
EUR |DE0005552004 | Acciones|DEUTSCHE POST 1.284.190,00
JpYy | IP3762600009 AccionesiNOMURA HOLDINGS 8693.298,11
USD | US1491231015 | AccionesiCATERPILLAR £.403.107,13
USD US1667641005 | Acciones| CHEVRON CORPORATION 2.722.821,91
USD | ANB068571086 | Acciones|SCHLUMBERGER LIMITED 2.967.607,05
EUR |FRO0O00OI31906 | AccionesRENAULT S.A. 1.104.003,60
USD | CHO038838394 | Acciones] WEATHERFORD INTL LTD 3.370.933,80
EUR | DEO005190003 | Acciones|BAYERISCHE MOTOREN WERKE AG 1.337.783,56
EUR |GBOOBO3MLX29 | AccionesROYAL DUTCH SHELL PLC-A SHS 1.942.875,00
EUR [FROO10208488 | Acciones|/GDF SUEZ 1.198.017,60
EUR | PEOOOS557508 | AccionesDEUTSCHE TELEKOM AG-REG 1.586.639,78
GBP | GBOOBI6GWDS6 | Acciones VODAFONE GROUP PLC 1.426.158,95
EUR | DE0008404005 | Acciones| ALLIANZ SE-REG 1.890.075,00
EUR | DEGOO7I00000 | AccionesDAIMLERCHRYSLER AG-REGISTERED 2.138.600,00
EUR | FRO000121147 | AccioneslAC FAURECIA 170.191,82
CHF |CH0038863350 | Acciones|NESTLE 1.438.865,91
CHF | CHO012255151 | Acciones]SWATCH GROUP AG/THE-BR 1.313.378,29
EUR | DEGO07664005 | Acciones| VOLKSWAGEN AG-PREF 1.254.449,90
JPY {JP3436100006 Acciones!SOFTBANK CORP 1.071.065,83
JPY | JP3802400006 AccionesFANUC CORPORATION 1.001.300,87
py | JP3854600008 Acciones] HONDA MOTOR CO LTD 931.402,52
Py [ JP3672400003 AccionesNISSAN MOTOR CO LTD 741.020,52
JPY | JP3463000004 AccionesTAKEDA PHARMACEUTICAL CO LTD 861,740,99
Py IP3633400001 AccionesTOYOTA MOTOR CORP 836.952,08
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CLASE g2

Divisa ISIN Descripeién Euros

Py | IP3890350006 Acciones|SUMITOMO MITSUI FINANCIAL GR 925.619.82
Jpy | JP3885780001 AccionesMIZUHO FINANCIAL GROUP INC 910.729,33
Jpy | JP3902900004 Acciones]MITSUBISHI UFJ FINANCIAL GROUP - 909.266,31
Jpy | JP3893200000 Acciones]MITSUI FUDOSAN CO LTD 932.600,58
Py | JP3933800009 Acciones|Y AHOO JAPAN CORPORATION 925.849,72
EUR [ NLO00D0235190 | Acciones|AIRBUS GROUP NV 1.510.944,13
TOTAL Cartera exterior- Instrumentos de patrimonio 52,094.286,63
USD | USOHFO009112 | Participaciones| TARGET VALUE FUND CLASS P 4,860.920,77
EUR |IEO0B42Z5J44 | Participaciones{ISHARES MSCI JAPAN FUND 3.569.412,00
UsD |[HFOSGALFLAOL | participacionesiSEMERU ASIA EQUITY HIGH YIELD FUND LIMIT | 3.430.705,11
TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversién colectiva 11.861.037,88
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Swift Inversiones, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A.

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

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

El afio 2013 finaliza con los dos drivers mas importantes: |a liguidez y & buen comperiamiento de las bolsas. El
viejc dicho de *No luches contra la FED" ha dadc soporte a los mercados. Los Bancos Centrales han creado fa
dependencia de ia liguidez con su politica monetaria activista. Confinuamos viende un repunte global de |a
actividad manufacturera v en el Ultimo trimestre hemos viste un cambio en las politicas econdmicas, con ia
reduccion del tapering por parte de la FED en 10bn$. Asimismo, se mantiene la mejoria de los resultados
corporativos y una mejora en ias proyecciones de estimaciones para 2014 van a provocar una rotacion hacia la
Renta Variable desde la Renta Fija. Por ofro lado, el precio crudo ha comregido las subidas estacionales del
trimestre anterior tras fa intervencién de Rusia para mitigar ef conflicto en Siria, que aun asi permanece
desgraciadamente vivo.

Por lo tante, la recuperacién globai sigue su curso, con un mejor comporiamiento de Europa frenie a Estados
Unidos. Sequimos viendo la Renta Variable como el mejor activo donde estar, con Europa teniendo un mejor
camportamienio que Estados Unidos para el préximo afo, y particularmente, en el primer semestre.

Los gastos acumulados durante el frimesire son de! 0,14% y en el afio, del 0,57% ligeramente inferiores al afio
pasado. La rentabilidad media en el Uilimo irimestre asclende al 3,14%, llevande una renfabilidad en 2013 del
8,72%. Durante este trimestre se han realizado cobertura del Yen con un coste de 21 pbs. L.a volatilidad de la
cartera estd en 4,13, El nimero de accionistas ha disminuido a 106 vs 110 trimestre anterior.

Durante este trimestre hemos incrementado la exposicion a Japén y a Europa, disminuyendo ligeramente la
posicion de cash y a Estados Unidos.

Uso de instrumentos financieros por ia Sociedad

Dada su actividad, e uso de instrumentes financieros por ia Sociedad (véase Nota 5 de la Memoria) esta
destinado a la consecucidn de su objeto social, ajustando sus obietivos y politicas de gestidn de los riesges de
precio, crédito, liquidez y riesge de fiujes de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la
normativa vigente (Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por la
Comisién Nacional del Mercado de Valores).

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2013

Nada que resefar distinto de lo comentado en ta Memoria.
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CLASE 8°

Investigacion y desarrolio

Nada que resefiar dado el objeto social de |z Sociedad.

Adquisicion de acciones propias

La Scociedad no ha realizado ninguna clase de negocio scbre sus propias acciones a lo largo del pasado
ejercicio 2013, distinto al previsto en su objeto social exciusivo como Institucidn de Inversidn Colectiva sujeta a la
Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversién Colectiva y a la Orden def Ministerio de Economia
y Hacienda, de 6 de julio de 1893, sobre normas de funcionamiento de las Sociedades de Inversién Mobiliaria de
Capital Variable,

Al 31 de diciembre de 2013, la Sociedad tenia acciones propias en cartera por valor de 12.917.598,29 euros
(véase Nota 7 de la Memoria).



Diligencia que levanta el Secretaric Consejero del Consejo de Administracion de Swiff Inversiones,
Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A., D. José Ignacio Ysasi-Ysasmendi Peman, para hacer
constar que todos los miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad, a excepcién de D.
Eusebio Vidal-Ribas Marti que ha excusado su ausencia por encontrarse en situacion de enfermedad, han
procedido a suscribir el presente documento, que se compone de 31 hojas de papel timbrado, impresas
por una cara, comprensivo de fa memoria, balance, cuenia de pérdidas y ganancias, estado de cambios
en el patrimonio neto e informe de gestion, correspondientes al ejercicio cerrado et 31 de dl(:tembre de
2013, firmando todos y cada uno de los sefiores Consejeros de la Sociedad, cuyos nombres y apeliidos
constan a continuacion, de lo que doy fe.

Madrid, 28 de marzo de 2014

Secretario Consejero

~

I
Fdo.: D. José ighacio Ysasi#Ysasmendi Peman

Ei Presidenta del Consejo de Administracion
i

Fdo.: D. Leopoldo del Pino Calvo-Sotelo



ANEXO

El presente documento comprensivo de la memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de
cambios en el patrimonio neto e informe de gestion, correspondientes al ejercicio 2013 de la Sociedad
Swift Inversiones, Sociedad de Inversién de Capital Variable, S.A., se compone de 31 hojas de papel
timbrado, impresas por una cara, referenciadas con la numeracion OLB259566 a OL6259596, ambas
inctusive, habiendo estampado sus firmas los miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad en
ia diligencia adiunta firmada por mi en sefial de identificacion.

;] ;
r( / /
Tkt o
Fdo.: D. José !gnaci?/(sé/si-Ysasmendi Peman

Secretario Conseiero

Madrid, 28 de marzo de 2014



DECLARACION NEGATIVA ACERCA DE LA INFORMACION
MEDIOAMBIENTAL EN LAS CUENTAS ANUALES

ldentificacion de la Sociedad: Swift Inversiones, Sociedad de Inversion de Capitat
Variable, 5.A.

NIF: A64884679

Los abajo firmantes, como Administradores de la Sociedad citada manifiestan que en la contabilidad de la
Sociedad correspondiente a las presentes cuentas anuales no existe ninguna partida que deba ser
incluida en el documento aparte de informacion medicambientat previsto en la Orden del Ministerio de
Justicia del 28 de enero de 2009.

Secretario Consejero del Consejo de Administracion

Fdo.: D. José Ignacio Ysasi-Ysasmendi Peman

Ei Presidente det Consejo de Administracion
\ A

Fdo.: D. Leopoldo del Pino Calvo-Sotelo



