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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Participes de Segurfondo S&P 100 Cubierto, Fondo de Inversién (en adelante, el Fondo), por
encargo del Consejo de Administracién de Inverseguros Gestidn, S.A., Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversién Colectiva, Sociedad Unipersonal (en adelante, Sociedad Gestora):

Hemos auditado las cuentas anuales del Fondo, 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 terminado en dicha fecha. Los administradores de su Sociedad
Gestora son responsables de la formulacion de las cuentas anuales del Fondo, 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 evaluacién de si su presentacién, los principios y
criterios contables utilizados y las estimaciones realizadas, estdn de acuerdo con el marco
normativo de informacion financiera que resulta de aplicacién.

En nuestra opini6n, las cuentas anuales del ejercicio 2013 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera del Fondo al 31 de
diciembre de 2013, asi como de los resultados de sus operaciones correspondientes al ejercicio
terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacion financiera que
resulta de aplicacién y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el
mismo.

El informe de gestién adjunto del ejercicio 2013 contiene las explicaciones que los administradores
de la Sociedad Gestora consideran oportunas sobre la situacién del Fondo, la evolucién de sus
negocios y sobre ofros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos
verificado que la informacidn 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 verificacidn
del informe de gestion con el alcance mencionado en este mismo pérrafo y no incluye la revision
de informactdn distinta de la obtenida }partir de los registros contables del Fondo.
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CLASE 87

SEGURFONDO S&P 100 CUBIERTO, FONDO DE INVERSION

BALANCE Al 31 DE DICIEMBRE DE 2013

0L4273924

ACTIVO

Euros

PATRIMONIO Y PASIVO

Eures

AGTIVO RO CORRIENTE
Inmovilizado Intanglble

Inmovilizado material
Bienes inmuebles de uso propio
Mobiliario ¥ enseres
Activos por impuesto diferide
ACTIVO CORRIENTE
Deuderes
Cariera de inversiones {financieras

26.895,459,21

106.362,75 .

25.433.760,02

PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES ©
ACCIONISTAS
Fondos reembolsables atribuldos a participes o
accionistas

Capital

Participes

Prima de emision

Reservas

{Acciones proplas)

Resuftados de ejercicics anteriorss

Otras aportaciones de socios

26.6862,227.11

26.862.22T. 41

26.300.000,00

562.227.11

Cartera interior - Resuftado dei sjercicio

Vaicres representativos de deuda {Dividende a cuenta) . B

Instrumentos de patrimonio - Ajustes por cambios de valor en inmovllizado -

material de uso propio

Instituciones de Inversion Colectiva - Otro patrimonio atribuido -

Depbsitos en BEECC -

Derivados - PASIVO NO CORRIENTE

Otros - Provisionaes a largo plaze
Cartera exterior 25.433.760,02 Deudas a large plaze

Valores representativos de deuda - Pasivas por impueste diferide

instrumentos de patrimonic 25.229.748 90

nstituciones de Inversién Colectiva - PASIVO CORRIENTE 33.232,10

Depdsiios en EECC - Provisiones z corlo plazo -

Derivados 204.011,12 Deudas a corto piazo .

Otros - Acreetores 33,191,64
intereses de {a cartera de inversion - Pasivos financieros -
inversiones morosas, dudosas ¢ en fitigic v Derivados AG 48

Periodificaciones - Pericdificaciones -
Tesoreria 1.355.336,41
TOTAL ACTIVO 26,895.452,21 TOTAL PATRIMONIQ Y PASIVO 26,895 459 21

CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISO

Compromisos por operaciones Jargas de derivados
Compromisos por operacicnes corias de derivagos

OTRAS CUENTAS DE ORDEN
Valores cedigos en préstamo por fa IC
Valores aporiades como garantia por a lIC
Valores recibidos en garantia por ia liC

Capital nominal no suserito ni en girculacion {3ICAV)

Pérdidas fiscales a compensar
Otros
TOTAL CUENTAS DE ORDEN

27.129.508,85

1.564.261,60
25.585.648,25

27.129.800,85

l.as Notas 1 & 9 descritas en la Memoria adiunta forman parte integrante de este baiance.
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CLASE 87

SEGURFONDO S&P 100 CUBIERTO, FONDO DE INVERSION

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

Euros

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos -

Comisiones retrocedidas a lalIC -

Gastos de Personal -

Otros gastos de explotacién : {16.725,43)
Comisidn de gastion (9.230,19)
Comisldn depositario (1.153,78)
Ingreso/gasto por compensacién compartimento -

Otros (6.341,48)
Amortizacion del iInmovilizado materlal -
Excesos de provisiones -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado -
RESULTADO DE EXPLOTACION (16.725,43)
Ingresos financiercs 36.384,63
Gastos financieros -
Variacién del vator razonable en instrumentos financieros 223.422/18

Por operaciones de la cartera interior -

Por operaciones de la cartera extarior 223.422.18

For operaciones con derivados -

Otros : -
Diferencias de cambio (110.258,88)
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 435.103,87

Deterioros ' -

Resuitados por operaciones de la cartera interior -

Resuttados por operacicnes de la cattera exierior 272558

Resultados por operacicnes con derivados 432.377.01

Otros -
RESULTADO FINANCIERO 584.631,60
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 567.906,17
Impuesto sobre beneficios (5.679,08)
RESULTADO DEL EJERCICIO 562,227 11

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
de la cuenta de pérdidas y ganancias.
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GLASE 87

Segurfondo S&P 100 Cubierto, Fondo de Inversién
Memoria

correspondiente al ejercicio terminado
el 31 de diciembre de 2013

1. Resefia del Fondo

Segurfondo S&F 100 Cubierto, Fondo de Inversidn (en adelante, el Fondo) se constituyd el 13 de septiembre de
2013. El Fondo se encuentra sujeto a lo dispueste en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de
Inversion Colectiva, en Io dispuesto en el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta
dicha ley y en la restante normativa aplicable,

El Fondo figura inscrito en el registro administrativo especifice de la Comisidn Nacional del Mercado de Valores
con el nimero 4672, en la categoria de armonizados conforme a ia definicién estabiecida en el articulo 13 de!
Real Decreic 1.082/2012.

El abiete del Fondo es la captacion de fondos, bienes o dereches del plUblice para gestionarlos e invertirlos en
bienes, derechos, valores u ofros instrumentos, financieros o no, siempre gue el rendimiento del inversor se
establezca en funcion de los resultados colectivos. Dada la actividad a fa que se dedica el Fondo, €l mismo no
tiene responsabilidades, gastos, activos, provisiones o contingencias de naturaleza medicambiental ‘que
pudieran ser significativos en relacion con el patrimonio, la situacion financiera y los resultades del mismo. Por
este motivo no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria de las cuentas anuales respecto a la
informacién de cuestiones medioambientales.

La politica de inversion de! Fonde se encuenira definida en ef Folleto que se encuentra registrado y a disposicion -
del publico en el registro correspondiente de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, El Fondo fieng como
objetivo replicar el Indice S&P 100 Euro Hedged. Al replicar el Fondo al mencionado fndice, no le son de
aplicacién algunes de jos limites generales de concentracion en valores cotizados establecidos en fa normativa
aplicable a fondos de inversion.

Segdn se indica en la Nota 7, la direccién y administracién def Fonde estan encomendadas a Inverseguros
Gestion, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversidn Colectiva (Socledad Unipersonai), entidad
perteneciente al Grupo inverseguros.

Los valores mobiliarios estan bajo la custodia de inverseguros, Sociedad de Valores, $.A. (Sociedad
Unipersonal) (Grupo Inverseguros), entidad depositaria del Fondo (véase Nota 4). :

2. Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables del Fondo y se formulan de acuerdo con
el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacion al Fondo, que es el estabiecido en fa
Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, sobre normas
contabies, cuentas anuales y estados de informacion reservada de las instituciones de inversién colectiva,
gue constituye el desarrollo y adaptacidn, para las instituciones de inversién colectiva, de lo previsto en el
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Codigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de Contabilidad y normativa legal
especifica que le resulta de aplicacién, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio y de la situacidn
financiera def Fondo al 31 de diciembre de 2013 y de los resultados de sus operaciones que se han
generado durante el gjercicio terminado en esa fecha.

Las cuentas anuaies del Fondo, gue han sido formuladas por los Administradores de su sociedad gestora, se
encueniran pendientes de su aprobacion por el Consejo de Administracidn de la mencionada sociedad
gestora (véase Nota 1). No obstante, se estima que dichas cuentas anuales seran aprobadas sin cambios.

b} Principios contables

En la preparacion de las cuentas anuales se han seguido los principios contabies y normas de valoracién
descritos en fa Nofa 3. No existe ninglin principio contable ¢ norma de valoracion de caracter obligatorio que,
teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacion.

Los resultados y fa determinacién del patrimonio son sensibles a los principios y politicas contables, criterios
de valoracion y estimaciones seguidos por ios Administradores de la sociedad gestora del Fondo para ia
etaboracion de las cuentas anuales.

En las cuentas anuales del Fondo se han uiilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por los
Administradores de su sociedad gestora para cuantificar algunos de ios activos, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos que figuran registrados en elias. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la
evaluacidn del vaier razonable de determinados instrumentos financieros y de posibles pérdidas por deteriore
de determinados activos. A pesar de gue estas estimaciones se han realizado scobre la base de la mejor
informacion dispenible al cierre del ejercicic 2013, es posible que acontecimientos gue puedan tener lugar en
el futuro obliguen a modificarlas (al alza o a la baja) en los proximos ejercicios, lo que se realizaria, en su
caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.

En todo caso, las inversiones del Fondo, cualquiera que sea su politica de inversidn, estan sujetas a las
fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversién en valores (véase Nota 4), lo que puede
provocar que et valor liguidativo de fa participacion fluctie tanto at alza como a la baja.

¢) 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 informacidn desagregada en las correspondientes notas de la memoeoria,

Normas de registro y valoracion

En la elaboracion de las cuentas anuaies del Fondo correspondientes al efercicic 2013 se han aplicado los
siguientes principios, politicas contables y criterios de valoracion:

a} Clasificacién de los instrumentos financieros a efectos de presentacion y valoracion
i. Clasificacion de los activos financieros

Los activos financieros se desglosan a efectos de presentacidn y valoracion en los siguientes epigrafes del
balance:
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Tesoreria; este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depositos a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liquidez, ya sea en el depositario, cuando éste sea una entidad de crédiio,
0 en caso contrario, la entidad de crédito designada en el folleto, Asimismo se incluye, en su caso, las
restantes cuentas corrientes o saldos que el Fondo mantenga en una institucion financiera para poder
desarroilar su actividad y, en su caso, el efectivo recibidc por el Fondo en concepto de garantias
aportadas.

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

« Valores representativos de deuda: obligaciones y demas valores que supongan una deudsa para
su emisor, que devengan una remuneracién consistente en un interes, implicito o.-explicito,
establecido contractualmente, e instrumentados en titulos o en anotaciones en cuenta, cualquiera

“que sea el sujeto emisor.

+ Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por ofras entidades, tales como
acciones y cuotas participativas, que tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el
ermisor. '

s Instituciones de Inversion Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en otras instituciones
de Inversion Colectiva.

o Depésitos en entidades de crédiio (EECC): depésitos que el Fondo mantiene en entidades de
crédito, a excepcién de los saidos que se recogen en el epigrafe “Tesoreria”,

« Derivados: incluye, enire otrog, el valor razonable de los contrates de futuros y forwards, ef valor
razonable de las primas pagadas por warrants y opciones compradas y el valor razonable de los
contratos de permiuta financiera que el Fondo tiene confratados, asi como los derivados implicitos
incorperades, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por el Fondo,

¢ Otros: recoge, en su caso, las acciones y participaciones de las entidades de capital-riesgo
reguladas en la Ley 25/2005, de 24 de noviembre, asi como importes comespondientes a otras
operaciones no recogidas en los epigrafes anteriores.

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

» Inversiones morosas, dudosas o en litigic: incluye, en su caso, y a los meros efectos de su
clasificacion contabie, el valor en libros de las inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reembolso sea problematico y, en todo caso, de aguellas respecto a las cuales hayan transcurrido
mas de noventa dias desde su vencimiento totai o parcial.

Deudores: recoge, en su caso, el efective depositado en concepto de garaniia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos y el total de derechos de crédito y
cuentas deudoras que por cualquier concepto diferente a los anteriores ostente el Fondo frente a
terceros. La totalidad de los deudores se clasifican a efectos de valoracién como “Partidas a cobrar”,
i.as pérdidas por deterioro de las “Partidas a cobrar® asi como su reversion, se reconocen, en su caso,
como un gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenacionss
de instrumentos financieros - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.
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if. Clasificacién de los pasivos financieros

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

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

- Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contraios de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que ef Fondo tiene condratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por el Fondo. Se clasifican a
efectos de su valoracidn como "Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”.

- Pasivos financieros: recoge, en su casec, pasivos distintos de derivados gue han side clasificados a
efectogs de su valoracidn como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”, iales como pasivos por venta de valores recibidos en préstamo.

- Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en otros
epigrafes, incluidas fas cuentias con las Administraciones Publicas y los importes pendientes de pago por
comisiones de gestidn y depésito. Se clasifican a efectos de valoracidn como *Débites y pariidas a
pagar”,

Reconocimiento y valoracién de los activos y pasivos financieros
i, Reconccimiento y valoracion de los activos financieros

l.os activos financleros clasificados a efectos de valoracién como *Partidas a cobrar”, y los actives
clasificados en el epigrafe "Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su “valor razonable” (gue salvo evidencia
en contrario seré el precio de la {ransaccion), integrando los costes de transaccidn directamente atribuibles a
la operacién, Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizdndose fos intereses
devengados en el epigrafe “ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método
del tivo de interés efectivo. No obstante, si ef efecto de no aciualizar los flujos de efectivo no es significativo,
aquellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afic se valoran a su valor nominai.

l.os activos financieres clasificados a efectos de valoracidon como “Activos financiercs a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccion}, incluyende los costes de transaccion explicitos directamente
atribuibles a la operacion y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde fa Ultima liguidacién se registran en el epigrafe *Cartera de inversiones
financieras — Intereses de fa cartera de inversién” del activo del balance. Posteriormente, los activos se
valoran por su vaior razonable, sin deducir los costes de transaccidn en gue se pudiera incurrir en su
enajenacion. Los cambics que se produzcan en ef valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y
ganancias (véase apartado 3.9.).

En todo caso, para la determinacion del valor razonabie de los activos financieros se atendera a lo siguiente:

- instrumentos de patrimonio cotizados; su valor razonable es el valor de mercado gue resulta de aplicar e
cambio oficial de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediato habil anterior, 0 el cambio medio
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ponderadec si no existiera precio oficial de cierre, utilizando el mercado mas representative por volumen de
negociacion.

- Valores no admitidos aln a cotizacion: su valor razonable se calcula mediante los cambios gue resultan dé
cotizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes de emisiones anteriores, teniendc en
cuenta factores como las diferencias en sus derechos economicos,

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precic de cotizacidn en un mercado
active y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En ef caso de que no esté disponible un
precio de cotizacion, el valor razonable se corresponde con el precio de la transaccion mas reciente, siempre
gue no haya habido un cambio significative en ias circunstancias econémicas desde el momento de la
tfransaccion, En este caso, se reflejardn las nuevas condiciones utilizando como referencia precios o fipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos simiiares. 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 disponibles, valor razonable en el momento actual de otros
instrumentos gue sea sustanciaimente el mismo, modelos de descuento de fiujos y valoracién de opciones,
en su caso) que sean de general aceptacion y que utiicen en la medida de io posible datos observables de
mercado (en particular, |a situacion de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor).

- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio gue iguala el rendimiento
interno de la inversién a ios ipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda publica,
incrementado en una prima o margen determinada en el momento de la adquisicién de los valores.

- Instrumentos de patrimonio no cotizados: su valor razonable se calculs tomando como referencia e! valor
tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable ajustado de la entidad
participada, corregide en el importe de las plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubieran
sido identificadas y calculadas en el momento de la adquisicidn, y que subsistan en el momento de la
valoracion.

- Depésitos en entidades de crédito y adguisiciones temporales de activos: su valor razonabie se calcula,
generalmente, de acuerdo at precio gue iguale el rendimiento interno de {a inversién a los tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicio de otras consideraciones, como ias condiciones de cancelacion
anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.

- Accicnes o padticipaciones en otras instituciones de inversion colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es el valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara el Ultimo valor liquidative
disponible. En el caso de que se encuentren adniitidas a negociacion en un mercado o sistema multilateral
de negociacion, se valoraran a su valer de cotizacién dei dia de referencia, siempre que sea representativo.
Para las inversiones en IIC de inversion libre, 1iC de lIC de inversion fibre e IIC extranjeras similares, segin
ios articulos 73 v 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados regulados, su valor razonable es el
que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En el caseo de que el mercado no sea
suficientemente liquido o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados regulados o
sistemas multilaterales de negociacién, se vaioraréan mediante Ia aplicacién de métodos o modelos de
valoracion adecuados y reconocidos conforme a io estipuiado en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de
la Comisian Nacional del Mercado de Valores.

ii. Regonacimiento y valoracién de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como "Débitos y partidas a pagar”, se valoran
iniciaimente, por su “valor razenable” {que salvo evidencia en contraric sera el precio de la transaccion)
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integrando ios costes de transaccion directaments atribuibies a fa operacion. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizado, confabilizandose los intereses devengados en el epigrafe “Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias medianie el método del tipo de interés efectivo. No
chstante, si el efecto de no actualizar |os fiujos de efectivo no es significativo, aquellas partidas cuyo importe
se espera pagar en un plazo inferior a un afic se valoran a su valor nominal.

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Pasivos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran iniciaimente por su “valor razonable” (gue salvo evidencia en
conirario sera el precio de la transaccion) incluyendo los costes de fransaccion directamente atribuibles a la
operacion. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccion en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambiog que se produzean en el valor razonable se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.g.iii}.

En particular, en el caso de ia financiacion por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidos por
venta en firme de activos adquiridos temporalmente o activos aportados en garantia, se atendera, en su
caso, al valor razonable de ios activos a recomprar para hacer frente a la devolucidn del préstamo o
restitucién de los activos adquiridos bier temporalmentie ¢ bien aportados en garantia.

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

E! tratamiento contable de las transferencias de activos financieros esta condicionado por la forma en que se
traspasan a terceros los riesgos y beneficios asociados a los actives que se transfieren:

1. 8ilos riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros — caso de las ventas incondicionales
(que constituyen el supuesto habitual) o de las ventas con pacto de recompra por su valor razonable en la
fecha de la recompra—, el activo financiero transferido se dara de baja dei balance. La diferencia entre la
contraprestacion recibida neta de los costes de transaccion atribuibles, considerando cualguier nuevo
activo obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros dei activo financiero, determinara asi
la ganancia o pérdida surgida ai dar de baja dicho activo.

Se daran de baja los activos en los que concurra un deterioro noteric e irrecuperable después de su
inversidn con carge a la cuenta de pérdidas y ganancias.

2. Si se retienen sustancialmente los riesgos vy beneficios asociadoes al activo financiero transferido — caso
de las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precio fijo o por el precio de venta mas
un interés, de los contratos de préstamo de valores en los que el prestatario tiene la obligacion de
develver [os mismos o similares activos u otros casos andlogos —, el active financiero fransferido no se
dard de baja del balance vy se continuara valorandolo con los mismos criterios utitizados antes de la
transferencia, Por el contrario, se reconocera contablemente un pasivo financiero asociado, por un
importe igual al de la coniraprestacion recibida, gue se valorara posteriormente & su coste amortizado.

Tampoco se daran de baja los activos financieros cedidos en el marco de un acuerde de garantia
financiera, a menos que se incumplan los términcs del conirato v se pierda el derecho a recuperar los
activos en garantia, en cuyo caso se daran de baja. El valor de ios activos prestades o cedidos en
garantia se reconoceran, en su caso, en los epigrafes “Valores recibidos en garantia por la 1iC” ¢
“Valores aportados como garantia por la [IC”, respectivamente, en cuentas de orden del balance.

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

De acuerdo con lo anterior, los activos financieros sélo se dan de baja del balance cuande se han extinguido
los flujos de efective gue generan o cuando se han transferide sustancialmente a terceros los riesgos y
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beneficios que llevan implicitos. Similarmente, los pasivos financiercs solo se dan de baja del balance
cuando se han extinguido as obligaciones que generan o cuando se adauieren,

Contabilizacion de operaciones
i. Compraventa de valores al contadc

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patfrimonio, se contabilizan el diz de
contratacion, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercade
de divisa, se contabilizan el dia de jiquidacion. Las compras se adeudan en el epigrafe "Cartera de
inversiones financieras” interior o exterior, segln corresponda, del activo del balance, segun su naturaleza y
el resuitado de las operaciones de venta se registra en el epigrafe "Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros — Resultados por operaciones de la cartera interior (o exterior)” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversion colectiva, se entiende como dia de
ejecucién el de confirmacién de la operacion, aunque se desconozca el numerp de participaciones o
acciones a asignar. La operacion no se valorard hasta que no se adiudiquen éstas. Los importes entregados
antes de la fecha de eiecucion se contabilizan, en su caso, en el epigrafe “Deudores” del balance.

it. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a piazo se registran en el momente de la confratacion y hasta el
momenic del cierre de la posicidn o el vencimiento del contrato en los epigrafes “Compromisos por
operaciones fargas de derivados” o “Compromiscs por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de
orden, segln su naturaieza y por el importe nominal compremetido.

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros ~ Resultade por
opearaciones con derivados” 0 “Variacidon del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de si los cambios de valor se han liguidade 0 ne en el gjercicio, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el vaior razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe "Derivados” de la cartera inlerior o exterior y del
activo o del pasive, segln su saldo, del balance, hasta ia fecha de su iiquidacién,

En aguelios casos en que el contrato de compraventa de valores & plazo sea de divisas, las
correspondientes diferencias se contabilizaran en la cuenta “Deterioro y resultado por enajenaciones de
instrumentos financieros ~ Resultados por operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias,

ifi. Adguisicion temporal de activos

Cuando existen adguisiciones temporales de aclivos o adquisiciones con pacto de refrocesion, se registran
en of epigrafe “Valores representalivos de deuda” de la cariera interior o exterior del balance,
independientemente de cuales sean los instrumentos subyacentes a los que haga referencia.

l.as diferencias de valor razonable que surian en las adguisiciones femporales de activos, se imputan a la
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en & epigrafe "Variacidn del valor razonable en instrumentos
financieros — Por operaciones de la cartera interior {0 axterior)”,
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fv. Confratos de futuros, opciones y warrants y otros derivados

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones y/o warrants se registran en el momento de
su: contratacién y hasta el momento del cierre de la posicién o el vencimiento del contrato en los epigrafes
“Compromisos por operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados’
de ias cuentas de orden, seglin su naturaleza y por e! importe nominal comprometido.

Las primas pagadas (cobradas) para el ejercicio de las opciones y warrants se registran por su valor
razonable en los epigrafes “Derivados” de la cartera interior o exterior del active (o pasivo) del balance, en ia
fecha de ejecucion de la operacion.

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

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o *Variacidon del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de la realizacidon o no de la liquidacion de ta operacidn, se registran ias
diferencias gue resultan como consecuencia de ios cambios en el valor razonable de estos contrales. La
contrapartida de estas cuenias se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior del
activo o del pasive, seglin su saldo, del balance, hasta |a fecha de su liquidacion.

En aguelios casos en que el contrato de futuros presente una liquidacion diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizaran en la cuenta “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros — Resultados por operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas vy ganancias.

En el casc de operaciones schre valores, si la opcion es ejercida, su valor se incorpora a la valoracion inicial
o posterior del activo subyacente adquirido o vendido, quedando exciuidas ias operaciones que se figuidan
por diferancias.

v. Garaniias aporfadas &l Fondo

Cuandc existen valores aportados en garantia al Fondo distintes de efectivo, ef valor razonable de estos se
registra en e epigrafe "Valores recibidos en garantia por la /IC” de las cuentas de ordan. En caso de venta
de los vaiores aportados en garantia, se reconoce un pasive financiero por el valor razonable de su
obligacion de devoiverios. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe “Tesoreria”
del balance.

Periodificaciones {activo y pasivo)

En caso de que existan, corresponden, fundamentaimente, a gastos e ingresos liquidados por anticipado que
se devengaran en el siguiente ejercicio. No inciuye los intereses devengados de cartera, que se recogen en
el epigrafe “Cartera de inversiones financieras — Intereses de la cartera de inversién” dei balance,

Instrumentos de pafrimonio propio

l.os instrumentes de patrimonio propio del Fondo son las participaciones en que se encuentra dividido su
patrimonio. Se registran en el epigrafe “Patrimonic afribuido a participes o accionistas — Fondos
reambolsables atribuidos a participes o accionistas — Parficipes” del balance.

Las participaciones del Fondo se véloa'aﬂ, a efectos de su suscripcién y reembolso, en funcion del valor
liguidativo del dia de su solicitud. Biche valor liquidativo se calcula de acuerdo con los criterics establecidos
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en la Circular 6/2008, de 26 de noviembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, Los importes
correspondientes a dichas suscripciones y reembolsos se abonan y cargan, respectivamente, al epigrafe
“Patrimonio atribuide a participes o accicnistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
—~ Participes” del balance.

El resultado del gjercicio del Fondo, sea beneficio o pérdida, y que no vaya a ser distribuide en dividendos
{en caso de beneficios), se imputa al saldo del epigrafe "Patrimonio atribuido a participes o accionistas —
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas —~ Participes” del balance,

Reconocimiento de ingresos y gastos

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

i. Ihgnesos por infereses y dividendos

Los intereses de actives financieros devengados con postedoridad al momento de la adquisicion se
reconocen, en su caso, contablemente en funcidn de su periodo de devengo, por aplicacién del método del
tipo de interés efectivo, a excepcidn de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas o en
litigio, que se registran en el momento efective del cobro. La periodificacion de los intereses provenientes de
la cartera de activos financieros se registra en &l epigrafe “Cartera de inversiones financieras — intereses de
la cartera de inversidn” del activo del balance. La contrapartida de esta cuenta se regisira en el epigrafe
"Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

il. Comisiones y conceplos asimilados

Los ingresos generados a favor del Fondo como consecuencia de la aplicacion a ios inversores, en su caso,
de comisiones de suscripeion y reembolso se registran, en su caso, en ef epigrafe “Comisiones de descuento
por suscripciones y/o reembolsos” de ia cuenta de pérdidas y ganancias.

Los ingresos que recibe el Fondc como consecuencia de la refrocesidn de comisiones previamente
soportadas, de manera directa o indirectamente, se registran, en su caso, en el epigrafe "Comisiones
retrocedidas 2 la HC" de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestion, de deposito asi comc ofros gastos de gestién necesarios para e
desenvolvimiento del Fondo se registran, segln su naturaieza, en el epigrafe "Otros gastos de explotacion”
de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los costes directamente airibuibles a la operativa con derivados, tales como corretajes y comisiones
pagadas a intermediarics, se registran, en su caso, en el epigrafe "Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros —~ Resultado por operacicnes con derivados” de la cuenta de pérdidas y
ganancias.

iii. Variacion def valor razonable en instrumentos financieros

£l beneficio o pérdida derivado de varaciones del vaior razonable de los activos y pasivos financieros,
realizado o no realizadc, se regisira en ios epigrafes "Deterioro y resultado por enajenaciones de
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instrumentos financieros” y "Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”, segln corresponda,
de |la cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo (véanse apartados 3.b.i, 3.b.ii y 3.i).

iv. Ingresos y gastos no financieros
Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.
Impuesto sobre beneficios

El impuesto sobre beneficios se considera como un gasto a reconocer en la cuenta de pérdidas y ganancias,
y estd constituido por el gasto o ingreso por el impuesto corriente y el gaste o ingreso por el impueste
diferido.

El impueste corriente se corresponde con la cantidad gue satisface ef Fondo como consecuencia de las
liquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, las deducciones y el dereche
a compensar las pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las retenciones y pagos a cuenta.

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en casc de que exista, se corresponde con el reconocimiento v ta
cancelacion de los pasivos v activos por impuesto diferido, que strgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracion, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales, Las diferencias
temporarias imponibies dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que gqueden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar & activos por impuesto diferido.

En caso de que existan derechos a compensar en gjercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
iugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningtin caso y 86lo se reconoceran mediante fa
compensacion del gasto por impuesto cuando el Fondo genere resuliados positivos. Las pérdidas fiscales
gue pueden compensarse, en su caso, se registran en la cuenta "Pérdidas fiscales a compensar' de las
cuentas de orden del Fondo.

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

Transacciones en moneda extranjera

La moneda funciona! del Fondo es el euro. Consecuentemente, todos los saldos y transacciones
dencminados en monedas diferentes al euro se consideran denominados en “‘moneda extranjera”,

Cuando existen trapsacciones denominadas en moneda exiranjera se convierten a euros ufilizando los tipos
de cambio de contado de la fecha de la fransaccidn, entendiendo como tipe de cambio de cantado el mas
representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecte, del ditimo dia habil anterior a esa fecha.

Las diferencias de cambio gue se producen al convertir los saldos denominados en moneda extranjera a la
moneda funcional se registran, en ef caso de partidas monetarias que son tesoreria, débitos y créditos, por
su importe neto, en el epigrafe "Diferencias de Cambio”, de la cuenta de pérdidas y ganancias; para el resto
de pariidas monetarias y las partidas no monetarias que forman parte de la cartera de instrumentos
financieros, las diferencias de cambio se llevaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
la valoracién (véase Nota 3.g.iif).
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J} Operaciones vinculadas

l.a sociedad gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en ef articulo 67
de la Ley 35/2003 y los articulos 138 y 138 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 ias distintas funciones dentro de la sociedad gestora, asl como fa existencia de urt registro
regularmente actualizado de aguellas operaciones y actividades desempenfiadas por la sociedad gestora o en
su nombre en ias que haya surgido o pueda surgir un confiicto de interés. Adicionalmente la sociedad
gestora deberd disponer de un procedimiento interno formal para cercicrarse de gue las operaciones
vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios o en condiciones iguales ¢ mejores gue ios
de mercado. Segln o establecido en la normativa vigente, los informes periddicos registrados en la
Comisidn Nacional del Mercado de Valores incluyen, en su caso, informacion sobre ias operaciones
vinculadas reatizadas, fundamentalmente, comisiones por liguidacidn e intermediacion, comisiones
retrocedidas con origen en las instituciones de inversién colectiva gestionadas por entidades pertenecientes
al grupo de la scciedad gestora del Fondo, el importe de los depdsitos y adquisiciones temporaies de activos
mantenidos con el depositario y el importe efectivo por compras y ventas realizade en activos emitidos,
colocados 0 asegurados por el Grupo de la sociedad gestora.

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 cartera de inversién” se incluye como
Anexo, el cual forma parte integrante de esta nota.

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2013, el Fondo mantenia las siguientes posiciones en las cuentas de
compromisc:

Euros
Compromisos por operaciones largas de
derivados
Futuros comprados 1.564.261,60
' 1.564.261,60
Compromisos por operaciones cortas de
derivados
Otras venias a plazo 25.565.648,25
25.565.648,25
Total 27.129.909,85

El saldo del epigrafe *Otras ventas a plazo” del detaille anterior recoge el nominai comprometido de las
operaciones del mercado de divisas vendidas durante el pertede de tiempe comprendido entre la contratacion y
la liquidacién de dichas operaciones.

Al 31 de diciembre de 2013, la totaiidad de las posiciones en cuentas de compromiso mantenidas por el Fondo -
tenian un vencimiento inferior al afo.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2013 la totalidad del imperie que el Fondo tenia registrado en el epigrafe
“Active corriente ~ Cartera de inversiones financieras ~ Cartera exierior — Derivados” del active del balance
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corresponde a posiciones denominadas en moneda no euro. Al 31 de diciembre de 2013 fa totalidad del importe
que el Fondo tenia registrado en el epigrafe "Pasivo corriente - Derivados” deil pasivo del balance corresponde a
posiciones denominadas en moneda no euro.

En el epigrafe "Deudores” del balance al 31 de diciembra de 2013 se recogen 79 miles de euros depositados en
concepto de garantia en los mercados de derivados, necesaria para poder realizar operaciones en los mismos.

Adicionalmente, en el epigrafe "Deudores” del balance al 31 de diciembre de 2013 se recogen 21 miles de euros
en concepto de dividendos pendientes de liguidar.

Los valores y actives que infegran la cartera del Fondo que son susceptibles de estar depositados, io estan en
Inverseguros, Sociedad de Vatores, S.A. (Sociedad Unipersonal} ¢ en tramite de depdsito en dicha entidad
(véanse Notas 1 y 7). Los valores mobiliarios y demas activos financieros del Fondo no pueden pignorarse ni
constifuirse en garantia de ninguna ¢lase, salvo para servir de garantia de las operaciones gue e! Fondo realice
en los mercados secundarios oficiales de derivados, v deben estar bajo la custodia de las entidades legaimente
habilitadas para el ejercicio de esta funcién.

Gestion del riesgo!

La gestion de los riesgos financieros que lleva a cabo la sociedad gestora del Fondo estd dirigida al
establecimiento de mecanismos necesarios para controlar [a exposicidn a las variaciones en los tipos de interés
y tipos de cambio, as! como a los riesgos de crédito y liquidez. En este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de
13 de julio, estabiece una serie de coeficientes normativos que limitan dicha exposicién y cuyo controt se realiza
por la scciedad gestora. A continuacién se indican los principales coeficientes normativos a los que esta sujeto el
Fondo:

» Limites g la inversion en otras Instituciones de inversion Colectiva:

L.a inversidn en acciones o participaciones emitidas por una dnica liC, de las mencionadas en el articulo
48.1.¢) y d), no podra superar el 20% del patrimonio, safvo en las HC cuya politica de inversion se base
en la inversion en un unico fondo. Asimismao, ia inversidn total en I{C mencionadas en el articulo 48.1.d)
del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, no podra superar el 30% del patrimonio del Fondo.

» Limite general a ia inversion en valores cotizados:

i.a inversion en acciones u obligaciones del mismo emisor podra aicanzar el 20% del patrimonio de la
HC. Este limite se podrd ampliar ai 35% para un uUnico emigor cuando concurran circunstancias
excepcionales en el mercado gue habran de ser valoradas por la Comisién Nacicnal del Mercado de
Vaiores.

A estos efectos, las entidades perenecientes a un mismo grupo econdmico se consideran un Gnico
amisor.

« Limite general a la inversion en derivados:

La exposicion total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no pedra
superar el patrimonio neto del Fondo. Por exposicidn totel at riesgo se entendera cualquier obligacidn
actual o potencial gue sea consecuencia de la utilizacion de instrumentos financieros derivados, entre
los gque se incluirdn las ventas ai descubierto.
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Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean contratadas aisladamente, bien
incorporadas en cperaciones estructuradas, en ningln caso podran superar el 10% de! patrimonio del
Fondo.

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

Las posiciones frente a un Gnico emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por entidades de
crédito cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisas de la
emision y queden afeciados de forma privilegiada al reembolso del principal e intereses y depositos gue
el Fondo tenga en dicha entidad no podréan superar el 35% del patrimonio del Fondo.

Las posiciones frente a un Unico emisor en productos derivados, activos e instrumentos financieros y
depésitos que el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 20% del patrimonio del Fondo.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupe econdmico se consideran un 4nico
emisor.

+ Limites a la inversién en valores no cotizados:

Los valores susceptibles de ser adguiridos no podran presentar ninguna limitacién a su libre
fransmision.

Queda prohibida la inversion dei Fondo en valores no cotizados emitidos por entidades pertenecientes
a su grupe o al grupo de su spciedad gestora. Asimismo, no podra tener invertido mas det 2% de su
patrimonio en valores emitidos o avalades por una misma entidad, lguaimente, no podra tener mas del
4% de su patrimonio invertido en valores emitidos o avalados a entidades pertenecientes a un mismo
grupo.

Se autoriza la inversion, con un limite maximo conjunto del 10% del patrimonio, en acciones vy
participaciones de Entidades de Capital Riesgo reguiadas en la Ley 25/2006,

» Coeficiente de liquidez:

El Fondo deberd mantener un coeficiente minimo de liguidez del 3% de su patrimonio calculado sobre
ef promedio mensual def Fondo.

+ Obligaciones frente a terceros:

Ei Fondo podra endeudarse hasta el Emite conjunto del 10% de su patrimonio para resolver dificultades
transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo no superior a un mes, o por adquisicion
de activos con pago apiazado, con las condiciones que establezca la Comision Nacional del Mercado
de Valores. No se tendran en cuenia, a estos efectos, los débitos contraidos en la compra de activos
financieros en el pericdo de liquidacion de la operacidn que establezca el mercado donde se hayan
contratado.

Los coeficientes iegales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se expone el Fondo que, en fodo
caso, son objeto de seguimiento especifico por {a sociedad gestora:
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Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria el Fondo en el case de que alguna contraparte
incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con el mismo. Dicho riesgo se veria mitigado con los limites
a la inversion y concentracion de riesgos antes descritos,

En el Folleto del Fondo se limitan las condiciones que deben cumplir las contrapartidas con las gue asumen
riesgos de crédito. La sociedad Gestora del Fondo hace un seguimiento de la calidad crediticia de estas
contrapartidas asi como de {a adecuada diversificacion de fa cartera del mismo.

Riesgeo de liquidez

En el caso de que el Fondo invirtiese en valores de baja capitalizacidn o en mercados con una reducida
dimension y limitado volumen de contratacion, o inversién en otras Instituciones de Inversion Colectiva con
liquidez inferior a la del Fondo, ias inversionas podrian quedar privadas de liguidez. Por ello, la sociedad gestora
del Fondo gesliona el riesgo de liquidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de los
coeficientes de liquidez y garantizar los reembolsos de los participes.

Tanto en el momento de la compra como, posteriormente en tanto permanezca la inversidén en cartera, la
sociedad Gestora del Fondo verifica que las condiciones de liquidez de las inversiones se ajustan a las
condiciones y exigencias de liquidez del mismo, basandose en la profundidad de los mercados o en otras
condiciones que incidan en fa posibilidad de realizacion.

En el casc de inversiones en otras Instituciones de inversion Colectivas se analiza con una pericdicidad mensual
la liquidez probable de ias mismas, basandose en informacion sobre la composicion de sus carteras facilitada
por sus sociedades gestoras.

Riesgo de mercado

El riesgo de mercado representa la pérdida en las posiciones de las instituciones de Inversion Colectiva como
consecuencia de movimientos adversos en los precios de mercado, Los factores de riesgo mas significatives
podrian agruparse en 10s siguientes:

- Riesgo de tipc de interés: la inversion en activos de renta fija conlfleva un riesgo de tipo de interés, cuya
fluctuacion de tipos es reducida para aclivos a cofto plazo y elevada para activos a largo plazo.

- Riesgo de tipo de cambio: |z inversion en activos denominados en divisas distintas del euro conlleva un
riesgo por las fluctuaciones de fos tipos de cambio.

- Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: la inversion en instrumentos de patrimonio conlleva
aue la reniabilidad del Fondo se vea afeciada por la volatilidad de los mercados en los gue invierte.
Adicionalmente, ia inversidn en mercados considerados emergenties puede conllevar, en su case,
riesgos de nacionalizacidn ¢ expropiacién de activos o imprevistos de indole politico que pueden
afectar al valor de las inversiones, haciéndoias mas volatiles.

La sociedad Gestora efectla periédicamente mediciones del riesgo de mercado en términos VaR.

Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por e Fondo se encuentran descritos en el Follete
informative, segtn lo establecido en la normativa aplicable.
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Al 31 de diciembre de 2013, la composicion del saldo de este capituio del balance es la siguiente:

Euros

Otras cuentas de tesorerfa:
Oftras cuentas de tesorerfa en euros
Otras cuentas de tesorerfa en divisa

1.221.922,95
133.413.,46

1.355.336,41

Los saldos positivos de las principales cuentas corrientes en euros mantenidas por el Fondo han devengado en
el gjercicic 2013 un tipo de interés anual de 0.4 puntos porcentuales, revisabie y liquidable semestraimente.

8. Participes

Al 31 de diciembre de 2013, el patrimonio del Fondo estaba formalizado por participaciones de iguafes
caracteristicas, representadas por anotaciones en cuenta, sin valor nominal y que confieren a sus propietarios

un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.

Al 31 de diciembre de 2013, el calculo del valor de cada participacién se ha efectuado de la siguiente manera: .

Euros

Patrimonio atribuido a participes o accionistas del Fondo
al cierre del ejercicio

26.862.227,11

Valor liquidativo de la participacién

10,21

N° Participaciones

2.631,747,07

N° Participes

2

Al 31 de diciembre de 2013, el nimero de participes del Fondo era de 2. Conforme a la normativa aplicable, el
ndmero minimo de participes de los Fondos de Inversion debe ser de 100, disponiéndose de un plazo de un afic
para aicanzar dicho nimero minimo contado a partir de fa inscripeion del Fondo en el registro administrativo
espacifice de la Comisién Nacional del Mercado de Valores. Al 31 de diciembre de 2013, el Fondo se encuentra
dentro del plazo legal establecido para alcanzar el mencionado nimero minimo de participes.

Al 31 de diciembre de 2013, el Consorcic de Compensacion de Seguros mantenia una participacion significativa

del 98,86% del patfimonio det Fondo.

7. Otros gastos de explotacion

Segun se indicaenlaNota 1, la direccion y gastion del Fondo estan encomendadas a su sociedad gestora. Por
este servicio el Fondo devenga una comisién def 0,40% anual, calculada scbre el patrimonio diario del Fondo y

gue se safisface mensuaimente.

La entidad depositaria del Fondo (véase Nota 1) ha percibido una comisién del 0,05% anual calculada sobre el
patrimonio diario del Fondo durante el ejercicio 2013, que se satisface mensualmante.
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El porcentaje directa o indirectamente aplicado en concepto de comision de gestion y depdsito sobre la parte de
cartera invertida, en su caso, en instituciones de inversidn colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al
Grupe Inverseguros, no supera os limites méximos legales establecidos, Adicionalmente, el nivel maximo de
comisiones de gestién y depdsito que soporta, sobre ia parte de cartera invertida, en su caso, en instituciones de
inversion colectiva gestionadas por entidades no pertenecientes al Grupo Inverseguros, no supera jos limites
establecidos a fai efecto en su Folleto.

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

La Orden EHA/BSB/2008, de 5 de marzo, que desarrolia el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se
reglamenta la Ley de Instituciones de Inversidén Colectiva, tiene por objetc la concrecion y desarrolio de las
funciones de vigilancia, supervision, custodia y administracién de las entidades depositarias de las instituciones
de inversion Colectiva. Las principaies funciones son;

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

2. Comprobar que las operaciones realizadas han respetado los coeficientes y criterios de inversion
establecidos en la normativa vigente.

3. Supervisar los criterios, formulas y procedimientos utilizados por la sociedad gestora para el célculo del
valor liguidativo de las participaciones del Fondo.

4, Conirastar con caracter previo a la remision a fa Comision Nacional del Mercado de Valores, fa exactitud,
" calidad vy suficiencia de 1a informacion publica pericdica del Fonde.

5. Verificar que los procedimientos de comerciaiizacién establecidos por la sociedad gestora del Fondo
cumplen con la normativa aplicable.

6. Custodia de todos los valores mobiliarios v demas activos financieros que infegran el patrimonio del Fondo,
bien directamente o a través de una entidad participante, conservando en todo caso la responsabilidad
derivada de la realizacion de dicha fungién.

7. Comprobar que las liquidaciones de valores y de efectivo son recibidas en el plazo que determinen las
reglas de liguidacién que rijan los cerrespondientes mercados. :

8. Asegurar que las suscripcionas y reembolsos cumplen con los procedimientos establecidos en el folleto del
Fondo asi como en id iegislacion vigente.

Incluido en el saldo del epigrafe "Ciros gastos de expiotacion — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias del
gjercicio 2013 se recogen los honorarios refativos a servicios de auditoria de cuentas anuales del Fondo, por un
importe de 1 miles de euros.

Al 31 de diciembre de 2013 el Fondo ne tenia ningun importe significativo pendiente de pago a proveedores en
operaciones comercidles que a dicha fecha acumuiara un aplazamiente superior al plazo legal de pago.
Asimismo, los pagos significativos realizados en el ejercicio 2013 a dichos proveedores se han realizado dentro
de los limiies legales de aplazamiento.
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Situacion fiscal

Ei Fondo tiene abiertos a inspeccion por parte de las autoridades fiscales la tolalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas desde su constitucidn (véase Nota 1).

"Al 31 de diciembre de 2013, en el epigrafe “Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la
Administracién Publica en concepto de retenciones por importe de 6 miles de euros.

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del ejercicio y la base
imponible antes de compensacidn de bases imponibles negafivas, en su casc. El tipo de gravamen a efectos del
impuesto sobre beneficios es del 1% (Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de marzo).

Cuando se generan resuliados positives, el Fondo registra en el epigrafe “impuesic sobre beneficios” de la
cuenta de pérdidas y ganancias un gasto en concepto de impuestc sobre beneficios neto, en su caso, del efecto
de la compensacion de pérdidas fiscales. No se generan ingresos por impuesto sobre beneficios en el caso de
gue el Fondo cbienga resultados negativos (véase Nota 3-h).

Los Administradores de la sociedad gestora no esperan que, en caso de inspeccion del Fondo, surjan pasives
adicionales de importancia.

Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del gjercicio no se ha producidc ningtin hecho significative no descrito en {as notas
anteriores.
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Anexo: Detalle de la Cartera de inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2013

SEGURFONDO S&P 100 CUBIERTO, FONDO DE INVERSION

Divisa ISIN Descripcién Euros

USD | US4581401001 | ACCIONES/INTEL 318.038,26
USDh | US5949181045 | ACCIONESMICROSOFT 697.724,54
USD | AN8068571086 | ACCIONES|SCHLUMBERGER 293.151,76
UsSD | US1491231015 | ACCIONES|CATERPILLAR 142.014,19
UsSD | UST475251036 | ACCIONES|QUALCOMM 313.218,61
USD | US0378331005 | ACCIONES|APPLE COMPUTER 1.253.335,69
usp | US88379Y1010 | ACCIONES|3M CO 223.911,47
Usp | US2686481027 | ACCIONES|EMC CORP 128.688,43
Usp | Us6370711011 | ACCIONES|NATIONAL OILWELL 83.569,99
Ush |US0374111054 | ACCIONES|APACHE CORP 85.316,34
USD | US87612E1064 | ACCIONES|TARGET CORP 98.164,92
UsSp |UST7134481081 | ACCIONES|PEPSICO INC 314.546,04
UsD | US30303M1027 | ACCIONES|FACEBOOK INC 220.543,98
USD | US3453708600 | ACCIONESIFORD MOTOR 149.485,12
USD | US3696041033 | ACCIONES|GENERAL ELECTRIC 701.970,46
UsSD | US0028241000 | ACCIONES|ABBOT LABORATORIES 146.477,34
USD | US9130171096 | ACCIONES|UNITED TECHNOLOGIES 236.188,68
Usp | US7170811035 | ACCIONES|PFIZER 498.659,96
USD | US58933Y1055 | ACCIONESMERCK 360.156,60
USD |US4781601046 | ACCIONES|JOHNSON & JOHNSON 634.682,81
Usp | US931142103% | ACCIONES|WAL-MART STORES 314.988,42
UsSD | US1101221083 | ACCIONES|BRISTOL MYERS 215.184,22
UsD | US30231G1022 | ACCIONESIEXXON MOBIL 1.095.427,58
USD | US5850551061 | ACCIONESMEDTRONIC 140.767,92
UsD | US7427181091 | ACCIONES|PROCTER & GAMBLE 548.306,39
USD | US0200021014 | ACCIONES|ALLSTATE 62.139,19
UsD | USi912161007 | ACCIONESICOCA COLA 387.288,74
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Divisa ISIN Descripeion Euros

Usp | US1941621039 | ACCIONES|COLGATE PALMOLIVE 141,304,11
Usp | USI7275R1023 | ACCIONESICISCO SYSTEMS 296.004,39
UsSD | US2635341090 | ACCIONES/DU PONT 147.526,22
UsSD | US4592001014 | ACCIONES/IBM 474.914,17
Usp | U81667641005 | ACCIONES|CHEVRON 593.458,47
USD | US4385161066 | ACCIONES/HONEYWELL INT. 176.308,29
UsD | US92343VI044 | ACCIONES|VERIZON COMMUN. 345.798,68
USD | US0718131099 | ACCIONES/BAXTER INTL 92.817,45
USD | US46625H1005 | ACCIONES|JP MORGAN CHASE 541.343,16
UsD | USI729674242 | ACCIONES|CITIGROUP 389.690,53
USD | US7181721090 | ACCIONES|PHILIP MORRIS COS 346.749,58
UsD | USC0206R1023 | ACCIONESISBC COMMUNICATIONS 459.197,76
USD | US68389X1054 | ACCIONES/ORACLE 335.483,00
UsD | US9497461015 | ACCIONES|WELLS FARGO & CO 539.462,70
USD | US8425871071 | ACCIONESISOUTHERN CO 88.335,78
USD | USS113121068 | ACCIONES|UNITED PARCEL SERVIC 186.673,32
Usp | US0970231058 | ACCIONES|BOEING CO 232.964,06
UsD | US2546871060 | ACCIONES|WALT DISNEY CO 312.142,24
UsD | US0258161092 | ACCIONES|AMERICAN EXPRESS COM | 207.006,62
USD | US0605051046 | ACCIONES{BANK OF AMERICA CORP 411.350,81
Usp | US0311621009 | ACCIONES|AMGEN INC 211.419,68
USD | US38141G1040 | ACCIONES|GOLDMAN SACHS 182.019,52
USD | US3755581036 | ACCIONES|GILEAD SCIENCES 282.821,41
USD | USI4040H1059 | ACCIONES|CAPITAL ONE FINANCIA 110.245,01
Usp | US61166WI0I8 | ACCIONESMONSANTO 152.749,85
UsD  (US20825C1045 | ACCIONES|CONOCOPHILLIPS 212.462,70
UsSD | US9029733048 | ACCIONES|US BANCORP 182.708,85
USD | US31428X1063 | ACCIONES|FEDEX CORP 104.958,36
UsSD US6558441084 | ACCIONESINORFOLK SOUTHERN 71.205,60
USD | US3016IN1019 | ACCIONES|EXELON CORP 57.681,99
USD | US0255371017 | ACCIONES|AMERICAN ELECTRIC 55.931,97
USD | US20030NI019 | ACCHONES|COMCAST 334.227,72
UsD | US38259P5089 | ACCIONES|GOOGLE INC 770.183,14
Ush | US1266501006 | ACCIONES|CVS CAREMARK CORP 216.164,25
USD | US91324P1021 | ACCIONES|UNITEDHEALTH GROUP 188.250,00
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USD | US0640581007 | ACCIONES[BK OF NY MELLON 98.836,08
UsD | US0220981033 | ACCIONES|ALTRIA GROUP 189.219,80
USD | US8873173038 | ACCIONES(TIME WARNER INC 157.704,82
UsSD | US0231351067 | ACCIONES|AMAZON.COM INC 362.904,69
USD | US6745991058 | ACCIONES|OCCIDENTAL PETROLEUM | 188.405,66
USD | US0846707026 | ACCIONES|BERKSHIRE HATHAWAY 524.744,15
UsSD | UB35671D8570 | ACCIONES|FREEPORT MCMORAN 96.321,90
USD | US6092071058 | ACCIONES|MONDELEZ INTERNATION | 154.571,99
USD | US00287Y1091 | ACCIONES|ABBVIE INC 205.874,69
USD | USS801351017 | ACCIONESMC'DONALDS CORPORATI 238.491,01
UsD | US9078181081 | ACCIONES|UNION PACIFIC CORP 191.529,75
USD | US59156R1086 | ACCIONES|METLIFE ' 148.456,08
UsD | US4370761029 | ACCIONES|HOME DEPOT 290.042,35
UsD | US8825081040 | ACCIONES|TEXAS INSTRUMENTS 118.888,40
Usp | US4282361033 | ACCIONESHEWLETT PACKARD 132.224,79
Usp | US9314221097 | ACCIONES{WALGREEN 122.799,88
UsD | US2910111044 | ACCIONES/[EMERSON ELECTRIC 123.298,82
Usp | US5398301094 | ACCIONESILOCKHEED MARTIN 98.495,34
USD | US2605431038 | ACCIONES|DOW CHEMICAL 132.136,72
UsD | US4062161017 | ACCIONESHALLIBURTON CO 105.514,33
USD | US5324571083 | ACCIONES(ELI LILLY 124.317,13
Usp | US8352441094 | ACCIONESISTARBUCKS CORP 144.833,77
Ush | US37045V1008 | ACCIONES|GENERAL MOTORS 94.582,31
USD | US6174464486 | ACCIONES{MORGAN STANLEY DEAN 107.233,90
USD | US3695501086 | ACCIONES|GENERAL DYNAMICS - 78.076,42
USD | US5486611073 | ACCIONES|{LOWE'S INC 128.153,99
USD (US7551115071 | ACCIONESIRAYTHEON CO 71.875,47
Usp {US23179M1036 | ACCIONES,DEVON ENERGY CORP 58.053,64
Usp | US92826C8394 | ACCIONES|VISA INC CLASS 282.632,31
USD | US6541061031 | ACCIONESNIKE _ 144.610,86 |
Ush [US57636Q1040 | ACCIONESIMASTERCARD INC 212.805,85
USD [ US0268747849 | ACCIONES/AMERICAN INTERNAT 185.343,36
USD | [EOUB4BNMY34 | ACCIONES|ACCENTURE PLC CL A 130.370,61
USD | US90130A1016 | ACCIONESTWENTY-FIRST CENTURY 171.815,24
UsD | USB288061091 | ACCIONES|SIMON PROPERTY GROUP 116.052,37
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Divisa ISIN Descripeién Euros

USD | US0325111070 | ACCIONES|ANADARKO PETROLEUM 98.027,55
UsSD | US2786421630 | ACCIONES[EBAY INC. 157.261,04
UsSD | US22160K1051 | ACCIONESICOSTCO WHOLESALE COR | 127.732,79
TOTAL Cartera exter'ior- Instrumentos de patrimonio 25,220,748,90
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Segurfondo S&P 100 Cubierto, Fondo de Inversion

informe de Gestiéon
correspondiente al ejercicio terminado
el 31 de diciembre de 2013

Evolucién de ios negocios (mercados), situacion dei Fondo y evolucion
previsibie '

Segurfonde S&P 100 Cubierio, Fondo de Inversién {en adelante, el Fondo), se constituyo el 13 de septiembre de
2013 y se encuentra sujeto, principalmente, a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, regutadora de
las Instituciones de Inversién Colectiva y en el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el gue se reglamenta
dicha Ley.

Esta gestionado por Inverseguros Gestidn, S.A., Saociedad Gestora de Instituciones de Inversidn Colectiva
{Sociedad Unipersonal), y su Entidad Depositaria es Inverseguros, Scociedad de Valores, S.A. (Sociedad
Unipersonal}.

En ia primera parie del aflo, ias incertidumbres volvieren a los mercados financieros de la Eurozona —elecciones
en liafia, rescate a Chipre-. Estados Unidos se desmarcaba dada ia continuidad de las medidas monetarias
expansivas y mejora de datos macroecondmicos. En el segundo trimesire, El Banco de Japén incrementaba de
forma considerable la base monetaria y se extendian el plazo en los préstamos concedidos a Irlanda y Portugal
e |talia flegaba a un acuerdo final de gobierno en coalicién. No obstante, a mitad de afio las incertidumbres
volvieron tras la reunion de la FeD tras descontarse por primera vez. la posibilidad de llevarse a cabo medidas
de retirada de los estimulos dependiendo de |a evolucion macroeconémica.

La segunda mitad de! afio se ha caracterizado por la mejora del contextc macroeconémico a nivel giobal,
especialmente en Europa, y la reafirmacion y mayor velocidad de crecimiento en Estados Unides marcandose
dicho crecimiento econdmico como protagenista dande lugar a la reduccién en firme de las medidas de
estimulo por parte de la FeD. No obstante, se dejaba de manifiesto el mantenimiento de los tipos de
intervencion bajos mientras empleo ¢ inflacion se sitden en los rangos marcados. En orden distinto, el BCE
rebajaba tipos en el cuarto timestre y no descartaba nuevas medidas expansivas en 2014,

El comportamiento de los mercados financieros ha sido el correspondiente con un escenario de propension al
riesgo. Periferia estrechaba diferenciales hasta situarse en cotas inferiores a los 300ph vy la renta variable global
presentaba subidas cercanas al 25%. Renta fila corporativa presentaba asimismo ganancias sustanciales
mientras que las curvas gubernamentales de Luropa y Estados Unidos sufrian fuertes repuntes en TiR,
especialmente en el caso americano.

La descripcion del negocio de un Fondo de Inversién, viene expresada en su propia definicién, facilitada por el
articulo 2 del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta el Reglamento de la Ley
3512003, de 4 de noviembre, reguladora de las Instituciones de Inversién Colectiva, los Fondos de Inversién son
IIC configuradas como patrimonios separados sin personalidad juridica, pertenecientes a una piuralidad de
inversores, incluidos, entre otros, aquellas IIC cuya gestion y representacion corresponde a uha sociedad
gesiora de |IC (en adelante, SGIIC) que ejerce las facultades de dominio sin ser propistaria del Fondo, con el
concurse de un depositario, v cuyo objeto es la captacidn de fondos, bienes o derechos del plblico para
gestionarlos e invertirios en bienes, dereches, valores u ofros instrumentos, financieros o no, siempre que los
rendimientos del inversor se establezca en funcién de los resultados colectivos.
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El Patrimonio del Fondo (calculado segun la Circular 8/1990, de 27 de diciembre, de la Comision Nacional del
Mercado de Valores) ascendia a 26.862 miles de euros al cierre del ejercicio 2013,

En el ejercicio 2013, el Fondo ha obienide un beneficic neto de 5582 miles de euros. Dado que es un Fondo de
Acumulacion, estos resultados incrementarén, en su totalidad, los Fondos Propios.

Al cierre del gjercicic 2013 ia participacion tenta un valor liquidativo de 10,21 euros, siendo su valor de emisioén el
21 de noviembre de 2013, fecha de inscripcion en CNMVY, de 10 euros. Por tanto la rentabilidad acumulada
durante el ejercicio 2013, ha sido del 2,10%.

Uso de instrumentos financieros por el Fondo

Dada su actividgad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo {véase Nota 4 de la Memoria) estd destinado
a la consecucién de su objeto, ajustando sus objetivos y politicas de gestion de los riesgos de precio, crédite,
liquidez v riesgo de flujos de caja de acuerde a los limites y coeficientes establecidos por ia normativa vigente
{Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por la Comisién Nacional del
Mercado de Valores) asi como a la politica de inversion establecida en su Folleto.

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2013

Nada gue resefiar distinto de lo comentado en la Memoria.

Investigacién y desarrolio

Dado su objeto social, & Fondo no ha desarrollado ninguna actividad en materia de investigacion y desarrolio.
Adquisicion de acciones propias

No apiicable.



Diligencia gue levanta el Secretario del Consejo de Administracién de Inverseguros Gestion, S.A., Sociedad
Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva (Sociedad Unipersonal) D. Rafael Blanco Nieves, para hacer
constar que, tras la formulacidon de las cuentas anuales y el informe de gestion de Segurfondo S&P 100
Cubierto, Fondo de Inversién correspondientes al sjercicio cerrado el 31 de diciembre de 2013 por los
miembros del Consejo de Administracién de la Sociedad, en la sesién del 28 de enero de 2014, todos los
miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad han procedido a suscribir el presente documento,
comprensivo de fa memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de cambios en el patrimonio
neto e informe de gestion, en hojas de papel timbrado, cuya numeracién se detalla en el Anexo, firmando
cada uno de los sefiores Consejeros cuyos nombres y apellidos constan en el presente documento.

Madrid, 29 de enero de 2014

El Secretario del Consejo de Administracion

i

/

Fdo.: D, Rafael Blanco Nieves

El Presidente del Consejo de Administracién

Fdo.: D. Manuel Caliao



Consejeros

rip |~

D. Manuél Calvao } . Mariano F%méndez Ladron de Guevara




ANEXO

El presente documento, comprensivo de la memoria, balance, cuenta de pérdidas y
ganancias, estado de cambios en el pafrimonio neto e informe de gestién de Segurfondo
S&FP 100 Cubierto, Fondo de Inversidn correspondientes al ejercicio cerrade el 31 de
diciembre de 2013, se compone de 26 hojas de papel timbrado, referenciados con la
numeracion 0L4273924 al 014273949 ambes inclusive, habiendo estampado sus firmas los
miembros del Consejo de Administracion de Inverseguros Gestién, S.A., Sociedad Gestora
de Instituciones de Inversion Cotectiva (Sociedad Unipersonal} en la diligencia adjunta
firmada por mi en sefal de identificacion.

Madrid, 29 de enero de 2014

V

Fdo.: D. Rafael Blanco Nieves
Secretario no consejero




