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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Accionistas de Privandalus Inversiones II, S.I.C.A.V., S.A.

Hemos auditado las cuentas anuales de Pitvandalus Inversiones II, S.I.C.kV., S.A., que comprenden ci
balance de situación al 31 de diciembre de 2013, la cuenta de pérdidas y ganancias, ci estado de
eambios en el patrimonio neto y Ia memoda correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha
fecha. Los Administradores son responsables de Ia formulación de las cuentas anuales de Ia Sociedad,
de acuerdo con el marco nonnativo de información financiera aphcable a Ia Sociedad (que se identifica
en Ia Nota 2 de Ia memoria adjunta) y, en particular, con los principios y cdtedos contables contenidos
en el mismo. Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre las citadas cuentas anuales en su
conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con Ia normativa reguladora de Ia actividad de
auditoria de cuentas vigente en Espafla, que requiere el axamen, mediante Ia realización de pruebas
selectivas, de Ia evidenciajustificativa de las cuentas anuales y Ia evaluaciOn de Si SU presentaciOn, los
principios y criterios contables utilizados y las estimaciones realizadas, están de acuerdo con el marco
normativo de informaciOn financiera que resulta de aplicaciOn.

En nuestra opiniOn, las cuentas anuales del ejercicio 2013 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, Ia imagen fiel del patrimonio y de Ia situación financiera de Privandalus Inversiones II,
S.LCA.V., S.A. 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 ci marco normativo
de informaciOn financiera que resulta de aphcaciOn y, en particular, con los principios y cdterios
contables contenidos en ci mismo.

El informe de gestiOn adjunto del ejercicio 2013 eontiene las explicaciones que los Administradores
consideran oportunas sobre Ia situación de Ia Sociedad, Ia evoluciOn de sus negocios y sobre otros
asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verifleado que Ia infonnaciOn
eontable que contiene ci citado informe de gestión concuerda con lade las cuentas anuales del ejercicio
2013. Nuestro trabajo como auditores se limita a la veriflcaciOn del informe de gestiOn con ci alcance
mencionado en este mismo párrafo y no incluye la revision de informaciOn distinta de Ia obtenida a
partir de los registros contables de Ia Socicdad.
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CLASE S

Uo 0L7034502

Privandalus Inversiones II, S.LC.A.V., S.A.

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

ACTIVO 2013 2012

Activo no corriente
Inmovilizado intangible

Inmovilizado material
Bienes inmuebles de uso propio
Mobiliaho y enseres

Activos por impuesto diferido

Activo corriente
Deudores

Cartera de inversiones financieras

Cartera interior
Valores representativos de deuda
Instwmentos de patrimonio
lnstituciones de lnversián Colectiva
Depósitos en Entidades de Crédito
Derivados
Otros

27 193 364,04 20 229 563,92
37462,75 95041,43

25432173,68 18507814,19

6 168 368,50 6 630 371,23
2 148 669,93 4 753 603,97
I 667 324,86 1 876 767,26
2 352 373.71 -

Cartera exterior
Valores representativos de deuda
lnstrumentos de patrimonio
Instituciones de InversiOn Colectiva
DepOsitos en Entidades de Crédito
Derivados
Otros

Intereses de Ia cartera de inversion

Inversiones morosas, dudosas o en litigio

Periodificaciones

30102,58 183 694,22

Tesoreria 1 723 727,61 1 626 708,30

19233702,60
918 570,09
445 641,88

17869490,63

11693748,74
1850654,12
1 063 754,84
8 779 339,78

TOTAL ACTIVO 27 193 364,04 20229 563,92
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CLASE B

Privandalus inversiones II, S.I.C.A.V., S.A.

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

PATRIMONIO Y PASIVO 2013 2012

Pàtrimonio atribuido a participes 0 accionistas 27 132 975,79 19 246 118,55

Fandos reembolsables atñbuidas a participes a acciDnistas 27 132 975,79 19 248 118.55
Capital 29 825 570,00 29 825 57000
Participes - -

Prima de emisiOn 2 635 06021 2 072 058,05
Reservas 2 591 959,74 I 721 168,41
(Acciones prapias) (9 241 251,97) (15 243 46924)
Resultados de ejercicios antehores - (682 596,92)
Otras aportaciones de socios - -

Resultada del ejercicia 1 321 637,81 1 553 388,25
(Dividendo a cuenta)

- -

Ajustes por cambios de valor en inmavilizada material tie usa prapia - -

Otra patrimania atribuida -. -

Pasivo no corriente - -

Pravisianes a argo plaza - -

Deudas a argo plazo
Pasivos par impuesto diferido

Pasivo corriente 60 388,25 983 445,37
Provisianes a corto plaza - -

Deudas a carta plaza - -

Acreedores 54 523,95 945998,11
Pasivos financieras - -

Derivadas 387,00 -

Periadificaciones 5 477,30 37 447,26

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 27 193 364,04 20 229 563,92

CUENTAS DE ORDEN 2013 2012

Cuentas tie compromiso 900 000,00 -

Compramisos par aperacianes largas de dedvadas 900 000,00 -

Campramisas par aperacianes cortas de derivadas - -

Otras cuentas tie orden 20 174 430,00 20 857 026,92
Valares cedidos en préstama par Ia IIC - -

Valares apartadas coma garantia par Ia IC - -

Valares recibidas en garantia par Ia IIC - -

Capital nominal no suscrita ni en circulaciôn 20 174 430,00 20 174 430,00
Pérdidas fiscales a campensar

- 682 596,92
Otras - -

TOTAL CUENTAS DE ORDEN 21 074 430,00 20 857 026,92



CLASE 8?

Privandalus Inversiones II, S.LC.A.V., S.A.

0L7034504

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

Comisiones de descuento por suscripciones yb reembolsos
Comisiones retrocedidas a Ia lnstituciOn de InversiOn Colectiva
Gastos de personal

Otros gastos de explotacián
ComisiOn de gestiOn
ComisiOn de depositario
Ingreso/gasto por compensaciOn compartimento
Otros

2013 2012

Amortización del inmovHizado material
Excesos de provisiones
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado

Resultado de explotaciOn (101 015,11) (128 674,68)

Ingresos financieros
Gastos financieros

245 437,35 614 160,06
- (121,20)

VariaciOn del valor razonable en instrumentos financieros
Por operaciones de a cartera interior
Por operaciones de Ia carters exterior
Por operaciones con derivados
Otros

642 183,66
195 475,17
419 498,93
27209,56

1411528,41
614 498,76
807 480,22
(10 450,57)

Diferencias de cambio - -

Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 548 381,79 j±Z08,21
Detehoros
Resultados por operaciones de Ia carters interior
Resultados por operaciones de Is cartera exterior
Resultados por operaciones con derivados
Otros

Resultado financiero

Resultado antes de impuestos
Impuesto sobre beneficios

1 334 987,69
(13 349,88)

1 562 184,12
(8 795,87)

47587,61

(148 602,72)
(115464,65)

(18 474,48)

30128,58

3,26
(122 809,10)

(19 649,53)

(14 663,59) (16 344,63)

298 902,25
241 661,70

10900,00
(3082,16)

(621 625,70)
293 141,55

(2 6 50,00)
(3 574,32)

1 436 002,80 I 690 858,80

RESULTADO DEL EJERCICIC 1 321 637,81 1 553 388,25
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CLASE 8Y

Privandalus Inversiones II, S.I.C.A.V., S.A.

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

Actividad y gestiôn del riesgo

a) Actividad

Privandalus Invorsiones II, SICAV, S.A., en lo sucesivo Ia Sociedad, fuo constituida
en Málaga 01 27 do onero de 2009. Tione su domicilio social en Callo La Bolsa, 4,
10, 29015, Malaga.

La Sociedad se encuontra inscrita en el Rogistro do Sociodados do InversiOn do
Capital Variable do Ia ComisiOn Nacional del Mercado do Valores (C.N.M.V.) desde
el 25 do marzo do 2009 con ol nUmoro 3.609, adquiriendo, a efectos legales, Ia
considoraciOn do Sociodad de Inversion do Capital Variable a padir do entoncos.

De conformidad con lo dispuosto en el articulo 10 do Ia Loy 35/2003, y sucesivas
modificacianos, ol objoto social do las Instituciones do InversiOn Colectiva es Ia
captaciOn do fondos. bienes o dorochos del pUblico para gestionarlos o invortirlos
en bionos, dorochos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siompro que el
rondimiento del invorsor so ostablezca en funciOn do los rosultados colectivos,

La administraciôn do Ia Sociodad ostá encomendada a Unigost, S.G.LLC., S.A.U.
(Ia Sociodad Administradora), sociodad participada al 100% por Unicorp
CorporaciOn Financiora, S.L.U. La gestiOn do Ia Sociedad está encomondada a
Unicorp Patrimonio, Sociodad do Valoros, S.A.U. (Ia Sociodad do Valores o Ia
Sociodad Gestora), sociodad participada indiroctamonto al 100% por Ia Entidad
Depositaria do Ia Sociodad, Unicaja Banco, S.A.U. Dicha Entidad Depositaria debo
dosarrollar dotorminadas funcionos do vigilancia, supervisiOn, custodia y
administraciOn para Ia Sociodad, do acuordo a lo ostablecido on Ia Orden EHA
596/2008, do 5 do marzo.

La Sociodad ostá sometida a Ia normativa legal ospecifica do las Sociodados do
InversiOn do Capital Variable, rocogida principalmonto por ol Real Decroto
1082/2012, do 13 do Julio, y sucosivas modificacionos, por ol quo so apruoba el
Roglamonto do dosarrollo do Ia Loy 35/2003, do 4 do noviombre, modificada por Ia
Ley 31/2011 y sucesivas modificacionos, do Institucionos de Inversion Coloctiva.
Los principales aspoctos do esta normativa quo le son aplicablos son los siguiontos:

El capital minimo dosembolsado doborá situarso en 2.400.000 ouros. El
capital ostatutario máximo no podrá suporar on más do dioz veces ol capital
inicial.



0,03 EUROS 0L7034508

— r -

CLASE fia

Privandalus Inversiones II, S.I.C.A.V., S.A.

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

El nOmoro do accionistas do a Sociodad no podrá ser inferior a 100.

Cuando por circunstancias del mercado o por ol obligado cumplimionto do a
ley o do las proscripciones del texto refundido do a Ley de Sociodados de
Capital, aprobado por el Real Decreto Legislativo 1/2010, do 2 do julio, el
capital o el nümero do accionistas do una sociedad de inversion, o de uno do
sus compartimentos, doscondioran do los minimos establocidos en el Real
Docreto 1082/2012, dichas sociedados gozarán del plazo de un año, durante
el cual podran continuar operando como tales.

• Las acciones ropresentativas del capital ostatutario máximo quo no ostén
suscritas o las que postoriormonto haya adquirido Ia Sociodad, dobon
mantonorse on cartora hasta quo sean puestas on circulaciOn por los ôrganos
gestoros. Las acciones en cartera doberán estar en poder del Dopositario, tel
y como so monciona en ol articulo 80 del Real Decreto 1082/2012.

o Los valores mobiliarios y demás activos financioros do Ia Sociodad no puodon
pignorarso ni constituirse en garantia do ninguna clase, salvo para sorvir do
garantia do las oporaciones quo Ia Sociodad realice on los mercados
socundarios oficiales do dorivados, y dobon ester bajo Ia custodia do las
Entidades legalmonte habilitadas para ol ojorcicio do osta funciOn.

• Se ostablocon unos porcentajos máximos do obligaciones fronto a torcoros y
de concontraciôn do inversionos.

• La Sociodad debe cumplir con un cooficionto minimo do liquidez del 3% del
promedio mensual do su patrimonio, quo debo matorializarso on ofoctivo, on
dopOsitos o cuontas a Ia vista on el Dopositario o on otra ontidad do crédito si
el Depositario no tiono osta considoraciôn, o en compraventas con pacto do
rocompra a un dia do valoros do Douda PUblica.

• La Sociodad so oncuontra sujeta a unos lImitos generalos a Ia utilizaciOn do
instrumontos derivados por riesgo do morcado, asi como a unos limitos por
riesgo do contraparte.

La Sociodad do Valoros porcibirá una comisiOn anual on concopto do gastos do
gostiOn, calculada diariamonto sobro ol patrimonia modio gostionado y pagadero
trimestralmonto. Duranto los ejercicios 2013 y 2012 osta comisiOn do gostiOn ha
sido del 0,35%.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2013
(Expresada en euros)

La Sociedad Administradora ha percibido una comisiôn anual en concepto de
gastos de administración, calculado diariamente sobre el patrimonlo medio
gestionado y pagadero trimestralmente. Durante los ejercicios 2013 y 2012 esta
comisiOn de administraciôn ha sido de 0,15%.

Igualmente se establece una remuneraciôn de Ia Entidad Depositaria calculada
sobre el patrimonio custodiado. En os ejercicios 2013 y 2012 Ia comisión de
depositaria ha sido del 0,08%.

Por otra parte, Ia Sociedad percibe devoluciones de comisiones de otras
sociedades gestoras por las inversiones realizadas en lnstituciones de InversiOn
Colectiva gestionadas por estas ültimas. Dichas devoluciones, las cuales se
encuentran registradas, entre otros conceptos, en el epigrafe de “Comisiones
retrocedidas a Ia lnstituciOn de Inversion Colectiva” de Ia cuenta de pOrdidas y
ganancias adjunta y ascienden a cierre de los ejercicios 2013 y 2012 a 47.587,61
euros y 30.12858 euros, respectivamente.

b) GestiOn del riesgo

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

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

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

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

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

3



0L7034510
.

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

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

2. Bases de presentación de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

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

Las cuentas anuales adjuntas se encuentran pendientes de aprobacián por Ia Junta
de Accionistas de Ia Sociedad, si bien los Administradores estiman que serán
aprobadas sin modificaciones significativas.

b) Principios contables

Para Ia elaboraciOn de estas cuentas anuales se han seguido los principios y
criterios contables y de clasificaciôn recogidos, fundamentalmente, en Ia Circular
3/2008 de Ia ComisiOn Nacional del Mercado de Valores, Ia cual entrô en vigor con
fecha 31 de diciembre de 2008. Los principios más significativos se describen en Ia
Nota 4. No existe ningün principio contable de aplicación obligatoria que, siendo
significativo su efecto sobre estas cuentas anuales, se haya dejado de aplicar.

c) abilidad

Las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2013 se presentan atendiendo a Ia
estructura y principIos contables establecidos en Ia normativa vigente de Ia
C.N.M,V.

Los Administradores de Ia Sociedad presentan, a efectos comparativos, con cada
una de las partidas del balance de situación, de Ia cuenta de pérdidas y ganancias y
del estado de cambios en el patrimonio neto, además de las cifras del ejercicio
2013, las correspondientes al ejercicio anterior.
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Memoda de las cuentas anuales correspondiente al ejerciclo anual terminado el 31
de diciembre de 2013
(Expresada en euros)

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

d) Consolidaciôn

Al 31 de diciembre de 2013, Ia Sociedad, no está obligada, de acuerdo con el
contenido del articulo 42 del Côdigo de Comercio, a formular cuentas anuales
consolidadas, bien por no ser sociedad dominante de un grupo de sociedades o no
formar parte de un Grupo de Sociedades, segUn lo previsto en dicho articulo.

e) Estimaciones contables y correccián de errores

En determinadas ocasiones los Administradores de a Sociedad han realizado
estimaciones para obtener Ia valoraciôn de algunos activos, pasivos, ingresos,
gastos y compromisos que figuran registrados en las cuentas anuales. Dichas
estimaciones se refleren, principalmente, al valor razonable y a las posibles
perdidas por deterioro de determinados activos financieros, si los hubiera. Aun
cuando éstas se consideren las mejores estimaciones posibles, en base a Ia
información existente en el momento dcl cálculo, acontecimientos futuros podrian
obligar a modificarlas prospectivamente, de acuerdo con Ia normativa vigente.

En cualquier caso, el valor teárico por acciOn de Ia Sociedad so vera afectado por
las fluctuaciones de los precios del mercado y otros riesgos asociados a las
inversiones financieras.

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

Las cifras contenidas en los documentos que componen estas cuentas anuales, el
balance de situaciôn, Ia cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el
patrimonio neto y esta memoria, estén expresadas en euros, excepto cuando se indique
expresamente.
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Memoria do las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
do diciembre de 2013
(Expresada en euros)

3. Propuesta y aprobaciOn do distribución do resultados

El detalle de Ia propuesta de distribucion del resultado del ejercicio 2013, por el Consejo
de Administración a Ia Junta de Accionistas, asi como Ia aprobaciôn de Ia distribuciOn del
resultado del ejercicio 2012, es Ia siguiente:

Base de reparto
Resultado del ejerciclo

2013

1 321 637,81

2012

1553388,25

Propuesta de distribuciOn
Reserva legal
Reserva voluntaria
Resultados de ejerddos anteñores

1 321 637,81 1 553 388,25

155 338,82
715 452,51
682 596,92

1 321 637,81 1 553 388,25

4. Resumen de los principios
significativos

contables y normas do valoración más

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

a) Principio de empresa en funcionamiento

Ia formulaciôn de estas cuentas

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

b) Principio del devengo

Los ingresos y gastos se registran contablemente en funcion del periodo en que se
devengan, con independencia de cuando se produce su cobro 0 pago efectivo.

132 163,78
1189474,03
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2013
(Expresada en euros)

c) Deudores

La valoración inicial se realiza por su valor razonable que, salvo evidencia en
contrario, es el precio de Ia transacciôn, que equivale al valor razonable de Ia
cantraprestaciOn entregada más los castes de transacciôn que les sean
directamente atribuibles.

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

Las pérdidas por deterioro del valor de las partidas a cobrar se calculan teniendo en
cuenta los flujos de efectivo futuros estimados, descontados al tipo de interés
efectivo calculado en el momenta del reconocimiento. Las correcciones valorativas
par deterioro asi coma su reversion se reconocen como un gasto a un ingreso en Ia
cuenta de pérdidas y ganancias.

d) Cartera de inversiones financieras

Los activos de Ia cartera de inversiones financieras han sida considerados como
activos financieros a valor razonable con cambios en Ia cuenta de pOrdidas y
ganancias. Los principales productos financieros recogidos en Ia cartera, asi coma
Ia determinaciOn de su valor razonable se describen a cantinuaciOn:

Valares representativas de deuda: valares que supanen una deuda para su
emisor y que devengan una remuneraciôn consistente en un interOs
establecido contractualmente.

El valor razonable de los valores representativos de deuda cotizadas se
determina par los precios de cotizaciOn en un mercado, siempre y cuando
éste sea activo y los precias se abtengan de forma consistente. Cuando no
estén disponibles precias de cotizaciôn el valor razanable se correspande con
el precia de Ia transacciôn más reciente siempre que no haya habido un
cambio significativo en las circunstancias ecanômicas desde el mamento de
Ia transacciôn.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejerciclo anual terminado el 31
de diciembre de 2013
(Expresada en euros)

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

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

El valor razonable de los instrumentos de patrimonio cotizados lo establece el
cambio oficial de cierre del dia de Ia fecha del balance, si existe, o inmediato
habil anterior o el cambio medlo ponderado si no existiera precio oficial de
cierre.

o DepOsitos en entidades de crédito: depOsitos que Ia Sociedad mantiene en
entidades de crédito, a excepciOn de los saldos que se recogen en el epigrafe
de “Tesorerla’.

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

o Acciones o participaciones de otras Instituciones de Inversion Colectiva: su
valor razonable se establece en funciOn del valor liquidativo o valor de
cotizaciOn del dia de referencia. En el caso de que para el dia de referencia
no se calculara un valor liquidativo, se utiliza el Ultimo valor liquidativo
disponible. Para las inversiones en Instituciones de InversiOn Colectiva de
Inversion Libre, Instituciones de InversiOn Colectiva de Instituciones de
InversiOn Colectiva de Inversion Libre e Instituciones de InversiOn Colectiva
extranjeras similares, segOn el articulo 48.1. j) del Real Decreto 1082/2012, se
utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

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

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

El valor del cambio oficial de cierre el dia de referenda determina su valor
razonable. Para los no negociados en mercados organizados, Ia Sociedad
Gestora establece un modelo de valoración en función de las condiciones
especificas establecidas en ía Circular 6/2010, de 21 de diciembre de 2010,
de Ia C.N.M.V.

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

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

e) Adguisicián y cesiôn temporal de activos

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

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

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

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

f) Instrumentos de pathmonio

Los instrumentos de patrimonio cotizados se registran en el momento de su
contrataciOn por el valor razonable de Ia contraprestación entregada, incluyendo los
costes de transacciôn explicitos directamente atribuibles a Ia operación,

9
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Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos activos se reflejan en Ia cuenta de pérdidas y ganancias de Ia siguiente
forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe
de “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros” o de
“VariaciOn del valor razonable en instrumentos flnancieros por operaciones de Ia
cartera interior o exterior”, segün los cambios se hayan liquidado o no, utilizando
como contrapartida Ia cuenta de “lnstrumentos de patrimonio”, de Ia cartera interior
o exterior del activo del balance.

g) Valores representativos de deuda

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

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos activos se reflejan en Ia cuenta de perdidas y ganancias de Ia siguiente
forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epIgrafe
de “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros” o de
“VariaciOn del valor razonable en instrumentos financieros por operaciones do Ia
cartera interior o exterior”1 segUn los activos se hayan liquidado o no, utilizando
como contrapartida Ia cuenta de “Valores representativos do deuda”, do Ia cartera
interior o exterior del activo del balance.

h) Operaciones de derivados. excepto permutas financieras

Las operaciones de derivados se registran en el momento de su contratación y
hasta el momento de cierre de Ia posiciôn o el vencimiento del contrato, en el
epigrafe correspondiente de cuentas de orden, por el importe nominal
comprometido.

Los fondos depositados en concepto de garantia tienen Ia consideraciOn contable
de deposito cedido, registrándose en el capItulo correspondiente del epigrafe do
“Deudores” del activo en el balance de situación.

El valor razonable de los valores aportados en garantia se registra en cuentas de
orden en el epigrafe de “Valores aportados como garantia por Ia lnstituciOn de
Inversion Colectiva”.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2013
(Expresada en euros)

Las primas resultantes de las opciones compradas o emitidas se reflejan en el
epigrafe de “Derivados” del activo a pasivo del balance, en Ia fecha de ejecuciôn de
Ia operacián.

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos activos se reflejan en Ia cuenta de pérdidas y ganancias de Ia siguiente
forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe
de “Resultados por operaciones con derivados” o de “Variaciôn del valor razonable
en instrumentos financieros par operaciones con derivados”, segQn èstos se hayan
liquidado a no, utilizando como contrapartida el epigrafe de “Derivados”, de Ia
cartera interior o exterior del activo o del pasivo corriente del balance.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 no existen en cartera operaciones con
derivados.

i) Acciones propias y Prima de emisión

La adquisiciOn por pane de Ia Sociedad de sus propias acciones se registra en el
patnimonio neto de ésta, con signo negativo, par el valor razonable de Ia
contraprestaciOn entregada.

Las diferencias positivas a negativas que se producen entre Ia contraprestaciôn
recibida en Ia colocaciOn a enajenación y el valor nominal o el valor razonable de
dichas acciones, segOn se trate de acciones puestas en circulación por pñmera vez
a previamente adquiridas par a Sociedad, se registrarán en el epigrafe de ‘Prima
de emisiOn” del patrimonio atribuido a accionistas.

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

En el apartado octavo del articulo 32 de Ia Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones,
se establece que Ia adquisicion par Ia Sociedad de sus acciones propias, entre el
capital inicial y el capital estatutario maxima, no estará sujeta a las limitaciones
establecidas sabre adquisicion derivativa de acciones propias en Ia Ley de
Sociedades de Capital. Par debajo de dicho capital minima Ia Sociedad podrá
adquirir acciones con los limites y condiciones establecidos en Ia citada Ley de
Sociedades de Capital.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejerciclo anual terminado el 31
de diciembre de 2013
(Expresada en euros)

j) Valor teôrico de las acciones

La determinaciOn del patrimonio de Ia Sociedad a los efectos del cálculo del valor
teOrico tie las correspondientes acciones que lo componen, se realiza de acuerdo
con los criterios establecidos en Ia Circular 612008, de 26 de noviembre, de Ia
C.N.M V

k) Impuesto sobre beneficios

La cuenta de perdidas y ganancias recoge el gasto por el Impuesto sobre
beneficios, en cuyo cálculo se contempla el efecto del diferimiento de las diferencias
producidas entre Ia base imponible del impuesto y el resultado contable antes de
aplicar a! impuesto que revierte en periodos subsiguientes

Los pasivos por impuestos diferidos se reconocen siempre, en cambio los activos
por impuestos diferidos solo se reconocen en Ia medida en qua resulte probable
que Ta lnstitucián disponga de ganancias fiscales futuras qua permitan Ia aplicacian
de estos activos

Los derechos a compensar en ejercicios postenores por las pérdidas fiscales no
dan lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningün caso y
solo se reconocen mediante Ia compensacián del gasto por impuesto con Ia
frecuencia del calculo del valor liquidativo Las pérdidas fiscales que puedan
compensarse se registran en el epigrafe de “Cuentas de orden - Perdidas fiscales a
compensar”

5. Deudores

El desglose de este epigrafe. al 31 de diciembre de 2013 y 2012, as el siguiente

2013 2012

Administraciones Publicas deudoras 21 95696 89 012,65
Otros 15505,79 6028,78

37462,75 95041,43

El capitulo de “Otros Deudores” recoge los importes de las devoluciones de Ia comIsiOn
de gestiOn cobrada a los fondos en los que invierte, pendientes de cobro al cierre del
ejercicio correspondiente.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejerciclo anual terminado el 31
do diciembre do 2013
(Expresada en euros)

El capitulo do Administraciones Püblicas deudoras” a! 31
se desglosa tal y coma sigue:

Retenciones practicadas en el ejercicio sabre intereses y otros
rendimientos de capital mobiliario
Impuesto sabre beneficios a devolver de ejercicios anteriores

_________________ _________________

6. Acreedores y Periodificaciones

El desglose del epigrafe de “Acreedores” del balance de situaciOn al 31
2013 y 2012, es el siguiente:

2013

de diciembre de

2012

Administraciones POblicas acreedoras
Operaciones pendientes de liquidar
Otros

13349,88 8795,87
902 545,89

El capitulo do “Administraciones Püblicas acreedoras” al 31 de diciembre de 2013 y 2012
recoge el impuesto sabre boneficios devengado en el ejercicio.

El capitulo de “Acreedores - Otros” recoge, principalmente, el importe de las comisiones
de gestiOn y depositaria pendientes de pago al cierre del ejercicio correspondiente.

El salda registrado a! 31 de diciembre de 2012 en “Acreedores — Operaciones pendientes
de liquidar” se liquidô en su totalidad el 3 de enero de 2013.

Durante los ejercicios 2013 y 2012, Ia Sociedad no ha realizado pagos que acumularan
aplazamientos superiores a los Iegalmente establecidos. Asimismo, al cierre de los
ejercicios 2013 y 2012, Ia Sociedad no tiene saldo alguno pendiente de pago que
acumule un aplazamienta superior al legalmente establecido.

de diciembre de 2013 y 2012

2013 2012

21 956,96 29110,81
59901,84

21 956,96 89 012,65

41 174,07 34 656,35

54 523,95 945 998,11
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre do 2013
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En el epigrafe “Periodificaciones” se recoge
anticipado de los valores representativos
inversiones financieras al 31 de diciembre de
y 37.44726 euros, respectivamente.

7. Cartera do inversiones financieras

Ia period ificaciOn del importe cobrado por
do deuda registrados en Ia cartera de
2013 y 2012, por importe de 5.477,30 euros

6 168 368,50 6 630 371,23
2 148 669,93 4 753 603,97
1 667 324,86 1 876 767,26
2 352 37371 -

19233702,60 11 693748,74
918 570,09 1 850 654,12
445 641 88 1 063 754,84

17 869 490,63 8 779 339,78

30 10258 183 694,22

25 432 173,68 18 507 814,19

En los Anexos I y II adjuntos, partes integrantes de
de inversiones financieras y las inversiones
respectivamente, al 31 de diciembre de 2013. En el
esta memoria, se detalla Ia cartera de inversiones
diciembre de 2012.

esta memoria, se detallan Ia cartera
en derivados de a Sociedad,

Anexo III adjunto, parte integrante de
financieras de Ia Sociedad al 31 de

A 31 de diciembre de 2013 y 2012 todos los titulos recogidos dentro de Ia cartera
inversiones financieras se encuentran depositados en Unicaja Banco, S.A.U.

de

de activo, a! 31 de diciembre

2013 2012

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

Cartera interior
Valores representalivos de deuda
Instrumentos do patrimonio
Instituciones do InversiOn Colectiva

Cartera exterior
Valores representativos de deuda
Instrumentos do patrimonlo
Instituciones do InversiOn Colectiva

Intereses do (a cartera de inversiOn

14
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Privandalus Inversiones II, SA.C.A.V., S.A.

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

Durante los ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre de 2013 y 2012, Ia
Sociedad ha realizado las siguientes operaciones de adquisiciOn o yenta de valores o
instrumentos financieros con Ia Entidad Depositaria:

2013 2012

Compras

Ventas

3 464 900,00 25 098 443,00

7491 097,79 25 794 821,19

ape ra cones
2012 con acciones Otros

Oporacionos
2011 con acciones Otros

8. Tesoreria

Al 31 do diciembre de 2013 y 2012 el saldo do este epigrafe del balance de situaciOn
adjunto corresponde integramente al saldo de las cuentas corrientes mantenidas por Ia
Sociedad en el Depositario, remuneradas a un tipo de interés quo ha oscilado durante
dichos ejercicios entre el 0,11% y el 1,02%.

9. Patrimonlo atribuido a accionistas

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

a) Capital Social

El movimiento del capital social durante los ejercicios 2013 y 2012, so muestra a
continuaciôn:

2013

Capital nicial 5000000,00 - 5 000 000,00
Capital estatutarie 24 825 570,00 - - 24 825 570,00

29 825 570,00 ‘ - 29 825 570,00

2012

Capital initial 5000000,00 - - 5 000 000,00
capital estatutado 24825 570,00 - - 24825570,00

29 825 57000 - - 29 825 570,00
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Privandalus Inversiones II, S.I.C.A.V., S,A.

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

El capital social inicial ostá representado por 500.000 acciones nominativas do 10
euros nominales cada una, totalmento suscritas y desembolsadas.

Desde el 1 do abril de 2009 as accionos de a Sociedad están admitidas a
negociaciOn en el Mercado Alternativo Bursátil, sistema organizado de negociaciôn
do valores autorizado por acuerdo del Consejo do Ministros do fecha 30 de
diciembre de 2005.

El capital estatutario máximo so estableco en 50.000,000,00 ouros representado
por 5.000.000 acciones nominativas de 10,00 euros nominalos cada una,

b) Reservas y resultado del oiorcicio

El movimiento do las reservas y el resultado duranto los ejercicios 2013 y 2012, so
muestra a continuaciOn:

Distribuc IOn
resultados do Resultado do

2Q12 2012 2013 Otros 2013

Reserva legal 172 116,84 155 338,82 - - 327 45566
Reserva volur,taria 1 549 051,57 715 452,51 - - 2254 504,08
Resultado do ejercicios anteriores (682 596.92) 682 596,92 - - -

Resuftado del ejercicio 1 553 388.25 (I 553 388.25) 1 321 637.81 - 1 321 637,81

2591959,74 - 1 321 637,81 - 3913 597,55

Disfribuclãn
resultades do Rosultado do

2011 2011 2012 Otros 2012

Reserva legal 172 11584 - - - 172 116,84
Reserva voluntaria 1 549 051.57 - - - 1 549 051,57
Resullado de ejercicios anteriores - (682 596,92) - - (682 596,92)
Resullado del ejemiclo (682 596.92) 682 596.92 1 553 388,25 - I 553 388.25

1038 571,49 - 1 553 388,25 2591 959,74

La rosorva legal so dota do conformidad con ol articulo 274 do Ia Loy do
Sociedades de Capital, quo ostablece quo, en todo caso, una cifra igual al 10 por
100 del beneficio del ojorcicio so destinará a ésta hasta quo alcanco, al menos, el
20 por 100 del capital social. No puodo sor distribuida y si es usada para
componsar pérdidas, on el caso do quo no oxistan otras reservas disponiblos
suficientes para tal fin, dobo sor repuesta con beneficios futuros.

16
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Privandalus Inversiones II, S.I.C.A.V., S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicia anual terminado el 31
de diciembre do 2013
(Exprosada en euros)

c) Acciones propias

Al 31 do diciembre de 2013 y 2012 Ia Sociedad mantenia 810.593 y 1.351.218
acciones propias en cartera, respectivamente.

El movimiento del epigrafe do ‘Acciones Propias” durante los ejercicios 2013 y
2012, ha sido el siguiente:

2013 2012

Saldo al I do enero (15 243 469,24) (5251 777,12)

Entradas
Salidas

(1 958 153,36) (11 754 860,79)
7960371,63 1763168,67

Saldo a! 31 do diciembre (9241 251,97) (15 243 469,24)

d) Valor teórico

El valor teôrico de las acciones al 31 de diciembre do 2013 y 2012 so ha obtenido
do Ia siguiente forma:

2013 2012

Patrimonio atribuido a accionistas

NUmero do acciones en drculaciOn

Valor teOrico por acciôn

NUmero do accionistas

o) Accionistas

27 132 975,79 19246 118,55

2171964 1631339

12.49 11,80

431 409

Al 31 do diciombro do 2013 y 2012 no existon participaciones significativas en ol
capital social do Ia Sociedad.

10. Cuentas de compromiso

En el Anexo II adjunto, parte intogrante do osta momoria, so dotalla Ia cartera do
inversiones en derivados do a Sociodad al 31 do diciembre do 2013.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2013
(Expresada en euros)

11. Otras cuentas de orden

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

2013 2012

Capital nominal no suscrito ni en circulaciOn
Pérdidas fiscales a compensar

12. Administraciones Püblicas y situaciOn fiscal

20174 430,00 20174430,00
682 596,92

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

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

De acuerdo con Ia legislaciOn vigente, las declaraciones para los diferentes impuestos a
los que Ia Sociedad se halla sujeta no pueden considerarse definitivas hasta haber sido
inspeccionadas por las autoridades fiscales o haber transcurrido el plazo de prescripciôn
de cuatro años. La Sociedad tiene abiertos a inspecciOn todos los impuestos a los que
está sujeto de los Ultimos cuatro eJercicios.

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

20 174 430,00 20 857 026,92
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Memoria do las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
do diciembre do 2013
(Expresada en euros)

13. Otra información

La Sociedad Gestora ha adoptado procedimientos para evitar conflictos de interés y
asegurarse de que las operaciones vinculadas se realizan en interés exciusivo de Ia
Sociedad y a precios de mercado, Los informes periOdicos incluyen, segün Ia establecido
en Ia Circular 4/2008 de Ia C.N.M.V., informaciOn sobre las operaciones vinculadas
realizadas, silas hubiera.

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

Respecto a Ia operativa quo realiza con el Depositario, en Ia Nota de “Tesoreria” se
indican as cuentas que mantiene Ia Sociedad con el Depositario.

Al tratarse de una entidad quo por sus peculiaridades no dispone de empleados ni
oficinas y que por su naturaleza está gestionada por una Sociedad de Valores, los temas
relativos a Ia protección del medio ambiente y a seguridad y salud del trabajador aplican
exclusivamente a dicha Sociedad Gestora.

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

Durante los ejercicios 2013 y 2012 no han existido remuneraciones a los miembros del
Organo de AdministraciOn, ni existen obligaciones contraidas en materia de pensiones y
do seguros de vida respecto a los miembros del Consejo de AdministraciOn, ni anticipos o
créditos concedidos a los mismos, ni se han asumido otras obligaciones por su cuenta a
titulo de garantia.

En relaciOn a las situaciones de conflictos do interOs detalladas en el articulo 229.1 de Ia
Ley de Sociedades de Capital, los Administradores de Ia Sociedad manifiestan que, al 31
do diciembre do 2013, no so encontraban en ningUn supuesto do conflicto do interés
directo o indirecto con Ia actividad do Ia Sociedad,
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Memoria do las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
do diciembre do 2013
(Expresada en euros)

Tal y coma se define en el articulo 229.2 de Ia citada Ley, Ia relación de miembros del
Consejo de Administración que mantienen participaciones en sociedades con el mismo o
análogo género de actividad que constituye el objeto social de Ia Sociedad y/u ostenten
cargos a funciones en dichas sociedades, se recoge a continuación:

a D. Rafael Angel Elicegui Molina

a D. Rafael Romero Moreno

D. Ana Viera Sanchez

Cargo I Funciôn
Miembro del Cansejo

de AdministraciOn

Asimismo, segün a informaciôn de Ia que disponen los miembros del Consejo de
Administraciôn, Ia cual ha sido obtenida can Ia mayor diligencia debida, as personas
vinculadas con los miembras de dicho Consejo de Administración, segün se detallan en el
articulo 231 de Ia Ley de Sociedades de Capital, ostentaban las siguientes
participaciones directas a indirectas en el capital de una sociedad con el mismo, análogo
o complementario género de actividad al que constituye el abjeto social de a Sociedad
y/u ostentaban los siguientes cargas o funciones en dichas sociedades:

Saciedad cargo i FunciOn
Director Unidad de

Unicorp Patrimonio, SN., SAU. AdministraciOn
Presidente del

Conseja de
Privandalus lnversiones I, S.I.C.AV., S.A, AdministraciOn

Saciedad Cargo I FunciOn
Dire clor de

Unicorp Patrimonio, SN., SA.U. Inversiones
Miembra del Cansejo

Privandalus Inversiones I, S.I.C.A.V., SA. De AdministraciOn

Nümero de PafticipaciOn
Accianes

NUmero de Participación
Accianes %

Nümero de Participación
Acciones %Sociedad

Privandalus Inversiones I, S.I.C.A.V., 5k
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2013
(Expresada en euros)

. D. Rafael Angel Eiicegui Molina, D. Ana Viera Sanchez, y 0. Rafael Romero
Moreno declaran que, las personas vinculadas a ellos no tienen participación
accionarial ni desempenan cargo alguno en otra Sociedad de Inversion de
capital Variable o en otra Sociedad con objeto social análogo o
complementario.

For lo que hace referenda al resto de a informaciôn solicitada por Ia Ley de Sociedades
de Capital en su articulo 260 y que no ha sido desarrollada en esta memoria, debemos
indicar que Ia misma no es de aplicaciôn a Ia Sociedad pues no se encuentra en las
situaciones contempladas por los apartados correspondientes de dicho articulo,
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Informe de gestiOn del ejercicio 2013

EvoluciOn de mercados

Economia

Aunque Ia actividad mundial se afianzO levemente durante el segundo semestre de 2013,
el crecimiento mundial continUa a ritmo lento, con numerosas dudas sabre las economias
emergentes, y sin que las economias desarrolladas recuperen Ia tracción que buscan las
agresivas politicas aplicadas par las autoridades monetarias correspondientes El FMI, en
su Ultimo informe, reflejó un crecimiento de Ia economia mundial en 2013 del 30%,
previendo que seguirá mejorando en el 2014-15 Las economias avanzadas han
recuperado algo de impetu, pnncipalmente en EE UU , frente a las economias de
mercados emergentes que han sufrido una desaceleración, aunque siguen generando el
gweso del crecimiento mundial Estas cifras esconden reahdades bastante dispares, las
economias desarrolladas crecieron en 2013 un 1,3%, con Ia zona euro contrayendose un
0,4% (desde un -0,7% en 2012), lastrada pnncipalmente por Italia y Espana, mientras que
Estados Unidos crecia un 1,9% Par su parte, a pesar de crecer en 2013 un 4,7%, las
economias emergentes han mastrado, en general, signos de desaceleración,
presionadas por Ia ralentización global y Ia incertidumbre en torno a sus modelos de
crecimiento

La economia espanola, segUn datas anunciados por el NE, cerrá 2013 con una caida del
1,2%, un retroceso amortiguado par el repunte del 0,2% registrado en €1 Ultimo trimestre
del aña, y que mejora en cuatro décimas Ia caida de 2012 (-1,6%), coma consecuencia
de una aportación menos negativa de Ia demanda nacianal, una cantribucion positiva del
sector extenar y el menor gasto en base al ajuste en las Administracianes POblicas En
esta linea, el Banco de Espana senalô que a To larga de 2013 Ia economia espanola
siguiO una trayectoria de mejara gradual, que le permitió salir de Ia fase de contracciOn en
Ia que habia recaida a comienzas de 2011, gracias a un entorno de alivio de las
tensianes en las mercados financieras, una pragresiva normalizaciOn de los flujas de
flnanciación externa y, en menor medida, a una eve mejora en el mercado de trabaja,
que aCm presenta tasas de desempleo muy elevadas
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Informe de gestlOn del ejerciclo 2013

Do cara a 2014, las politicas do las principales autoridados monotarias, un menor ritmo
do crecimiento en los beneficios empresariales y Ia dobilidad do los paises emergentes,
marcarán ía evolución do los mercados financioros. En el inicio de este ojercicio, las
oconomias periféricas están reduciendo significativamente sus diferenciales do tipos do
interés rospocto a las economias considoradas rofugio, apoyadas en un mayor apetito
por el riesgo por parte do los invorsores, quo buscan activos que ofrozcan rentabilidados
intoresantes, on un entomo do tipos on minimos histOricos. En Europa, Ia inflación, Ia
union bancaria y los test do ostrés, során aspectos dave a seguir de cerca; mientras on
EE.UU. Ia retirada progrosiva del programa do compra de deuda por parto do Ia Reserva
Federal, continuará incrementando Ia volatilidad do los distintos activos financioros,
fundamontalmente los do las economlas emorgentes. Las expectativas para Ia renta
variable son positivas, favorocida por Ia abundante liquidoz y ol mayor apetito por el
riosgo quo sonalábamos.

Mercados

El año 2013 comenzó con incertidumbre en EE.UU. ante Ia falta do acuerdo politico sobro
el techo de douda entro demOcratas y republicanos, que finalmonte se ovitO o impidiO quo
Ia economia de esto pals cayera en recesiOn. En Europa, tras un comionzo do año
positivo para los mercados do crédito, las masivas protestas y huelgas contra las
medidas do austoridad en Grocia, Ia inostabilidad politica on ltalia y el colapso do Ta
economia chipriota, quo sufrió una restricciOn do Ia libre disposición do dinoro on ofoctivo,
oñginando el debate sobre Ia posibilidad do aplicar quitas a los depositantos, provocaron
momentos de incertidumbro en toda Ia zona euro durante el primer trimostre del año. En
un contexto global marcado por las pollticas ultra oxpansivas do las autoridades
monetarias en las principales oconomias desarrolladas, quo han situado los tipos de
referenda on nivoles minimos histOricos, el anuncio do un posiblo freno a estas politicas
por parte do Ia Reserva Federal americana, dio lugar en mayo a importantos salidas do
flujos desde las economias emergontes hacia las desarrolladas, con repuntes
importantes en los tipos de interés, ante lo que se interprotô como un giro en Ia politica
quo Ia Fed habia mantenido hasta Ia focha. El anuncio de Ia Fed, marco Ia ovoluciôn do
las roforoncias a 10 años alomana y estadounidonse, quo desde los mInimos do mayo,
1,15% y 1,61%, respectivamente, cerraron el año en el 1,93% y en el 3,03%, tras
confirmar Ia Fed en diciembre, Ia retirada paulatina de su actual programa do compra do
deuda, señalando quo las condiciones econômicas seguirán siendo una variable capital,
sin cerrar Ia puerta a volvor a incromentar ol programa do compras, on caso do quo el
contoxto macrooconOmico muostre algün sintoma do debilitamiento.

2
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Informe tie gestión del ejerciclo 2013

En Jo referente a matenas primas, durante 2013 Ia volatilidad del petróleo ha venido
marcada portensiones sociales y politicas, en un contexto de debilidad en el consumo de
las economias desarrolladas y de ralentizaciôn en el cicla de las principales economias
emergentes Pese a moverse en un rango amplio, el barril de Brent cedió apenas un
060% al cierre del ejercicio, situandose en los 11080 dOlares. La componente de activo
refugio del oro y Ia büsqueda de rentabilidad en otros activos (el oro acumulaba trece
años consecutivos de ganancias), han marcado Ia evoluciôn de Ia cotización del oro
durante el año, que ha cedido Un 29%, cerrando el año en los 1 205 dôlares por onza

En los mercados de divisas, Ia paridad euro-dôlar ha vuelto a reflejar Ia incertidumbre
existente sobre Ia recuperaciôn económica de Estados Unidos y Ia Eurozona, asI coma Ia
diferente fase del ciclo que atraviesan ambas economias Un tipo de intervenciôn més
alto y Ia mejora de Ia confianza sobre algunos de los miembros de Ia Eurozona, ha
impulsado al euro en relación al dólar USA, finahzando el ejercicio en el 1,38€I$, 10 que
supone un alza del 4,39% Por otro ado, ambas divisas se han vista fartalecidas en
relaciOn al yen El programa de estimulo monetario anunciado par las autoridades
japonesas a comienzos de 2013, que busca reactivar Ia economia nipona, can un abjetivo
de inflación próximo al 2%, ha presionado a Ia baja Ia cotizacián del yen respecta a SUS
principales pares, cediendo frente al euro y frente al dOlar en torno a un 21%

La abundante liquidez, los buenos resultados empresanales y Ia mejora en las
expectativas de las ecanomias desarrolladas, han favorecido a Ia renta variable en 2013,
siendo un año muy positiva para Ia mayoria de las bolsas, con revalorizaciones
superiores all 5-20% en los paises desarrollados, destacando Ia balsa japanesa con una
subida superior al 50%, gracias a los programas de ayuda monetaria Ilevados a cabo por
el gobierno nipón En EE UU , los buenos datos macroeconómicos que se han visto
durante el año han Ilevado a las bolsas a tener revalarizaciones supenores al 25%, con el
S&P 500 apuntándose un alza del 29,60%. En Europa, el indice alemán Dax se revalorizO
un 25,48%, reflejando tambien las bolsas de las paises periféricos europeos Ia mejora en
el sentimiento econOmico y el mayor apetito par el riesgo En este sentido, destacar el
buen camportamiento de Ia balsa espanola con una subida anual del 21,42% En el lado
negativo, las economias emergentes han sufrido las dudas de las inversores, focalizadas
en las bolsas de los principales paises emergentes, China y Brasil, con caidas anuales
del 7,65% y 15,50%, respectivamente.
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Informe de gestión del ejerciclo 2013

Gastos de 1+0 y Medio Ambiente

A lo largo del ejercicio no ha existido actividad en materia do investigaciOn y desarrollo

En a contabilidad do Ia Sociedad correspondionte a las cuentas anuales del ejorcicio
2013 no existe ninguna partida quo deba ser incluida en el documonto aparte do
informaciOn modioambiental

Acciones propias

La Sociedad no ha roalizado ninguna clase do negocio sabre sus acciones propias a Jo
largo del pasada ejerciclo 2013, distinto al previsto en su objeto social exciusiva como
lnstitucián do Inversion Colectiva sujeta a Ta Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones,
reguladora de las lnstituciones do InversiOn Coloctiva y a Ia Orden del Ministeno de
Economia y Hacienda de 6 de julio de 1993, sabre normas do funcionamiento do las
Sociedades do InversiOn Colectiva de Capital Variable En Ia Memoria so sonata el
movimiento do acciones propias quo ha tenido lugardurante el ejercicio 2013

Acontecimientos posteriores al cierre at 31 de diciembre do 2013

Desde el cierre del ejercicio al 31 do diciembre do 2013 hasta Ia focha do esto informo do
gestión, no so han producido hochos postoriores de especial relevancia quo no so
senalen on Ia Momoria
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FormulaciOn do las cuentas anuales e informe do qestiOn

0 [70 3 46 96

Reunidos los Administradores de Privandalus Inversiones II, S.I.C.A.V., S.A., en fecha 27
de marzo de 2014, y en cumplimiento de Ia legislaciôn vigente, proceden a formular las
cuentas anuales y el informe eie gestiôn del ejercicio comprendido entre eli de enero y el
31 de diciembre de 2013, las cuales vienen constituidas por los documentos anexos que
preceden a este escrito, los cuales han sido extendidos en papel timbrado del Estado,
con numeraciOn correlativa e impresos por una cara, conforme a continuaciOn se detalla:

Ejemplar Documento Nümero de folios en papel timbrado

Primer ejemplar Cuentas anuales
Informe de Gestión

Del 0L7034502 al 0L7034534
Del 0L7034535 al 0L7034538

Segundo ejemplar Cuentas anuales
Informe de GestiOn

Del 0L7034539 al 0L7034571
Del 0L7034572 al 0L7034575

Tercer ejemplar Cuentas anuales
Informe de GestiOn

Del 0L7034576 al 0L7034608
Del 0L7034609 al 0L7034612

Cuarto ejemplar Cuentas anuales
Informe de Gestión

Del 0L7034613 al 0L7034645
Del 0L7034646 al 0L7034649

Quinto ejemplar Cuentas anuales
Informe de Gestión

Del 0L7034650 al 0L7034682
Del 0L7034683 al 0L7034686
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Presidente
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D. Ana Viera Sanchez
Consejera
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Consejero


