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Informe de Auditoria de Cuentas Anuales

A los accionistas de INVERSIONES TEIDE,
SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

1.Hemos auditado las cuentas anuales de INVERSIONES TEIDE, SOCIEDAD DE INVERSION DE
CAPITAL VARIABLE, S.A., que comprenden el balance al 31 de diciembre de 2013, la cuenta de
pérdidas y ganancias, €l estado de cambios en el patrimonic neto y la memoria correspondientes al
gjercicio anual terminado en dicha fecha. Los administradores son los responsables de la formulacion de
las cuentas anuales de la Sociedad, de acuerdo con el marco normativo de informacién financiera
aplicable a la entidad (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 opinién
sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabaje 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 vy la evaluacion de si su presentacion, los principios y criterios contables utilizados y las
estimaciones realizadas, estan de acuerdo con el marco normativo de informacion financiera que resulta
de aplicacién.

2.En nuestra opinion, las cuentas anuales del gjercicio 2013 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimenio y de la situacién financiera de INVERSIONES TEIDE,
SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A. al 31 de diciembre de 2013, asi como de los
resultados de sus operaciones correspondientes al ejercicic anual terminado en dicha fecha, de
conformidad con el marco nermativo de informacion financiera que resulta de aplicaciéon y, en particular
con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

3.El informe de gestion adjunto del ejercicic 2013 contiene las explicaciones que los administradores
consideran oportunas sobre la situacion de la Sociedad, la evolucidn de sus negocios y sobre otros
asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacion
contable que contiene el citado informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio
2013. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de gestion con el alcance
mencionado en este mismo parrafo y ho incluye la revision de informacién distinta de la obtenida a partir
de los registros contables de la Sociedad.
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CLASE 82 | TREBCENIAS
Inversiones Teide, S.1.C.A.V., S.A.
Balance al 31 de diciembre de 2013
(Expresado en euros)
Nota
ACTIVO Memoria 31.12.13 311212
Activo no corriente -
Inmovilizado intangible - <
Inmovilizado material - -
Bienes inmuebles de uso propio - -
Mobiliario y enseres = -
Activos por impuesto diferido .
Activo corriente 65.963.816,44 59.094.273,95
Deudores 5 888.866,72 1.324.854,69
Cartera de inversiones financieras 6 60.489.412,67 53.5660.650,17
Cartera interior 13.049.843,99 14.956.392,97
Valores representativos de deuda 3.244,030,69 6.304.651,86
Instrumentos de patrimonio 7.794.056,22 6.167.735,87
Instituciones de Inversion Colectiva 1,752.303,78 1.558.196,85
Depdsitos en Entidades de Crédito 259.453,30 925,808,39
Derivados - -
Otros - B
Cartera exterior 47.168.968,36 38.352.349,98
Valores representativos de deuda 8.320.245 60 4.,830.122,99
Instrumentos de patrimonio 25.883.072,17 23.988.934,59
Instituciones de Inversion Colectiva 12.915.776,77 0.423.415,85
Depésitos en Entidades de Crédito - -
Derivados 49.873,82 109.876,55
Otros - -
Intereses de la cartera de inversion 270.600,32 251.907,22
Inversiones morosas, dudosas o en litigio - -
Periodificaciones - -
Tesoreria 7 4.585.537,05 4.208.769,09
TOTAL ACTIVO 65.963.816,44 59.094.273,95
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CLASE 8: REECHRE S
Inversiones Teide, S.I.C.A.V., S.A.
Balance al 31 de diciembre de 2013
(Expresado en euros)
Nota
PATRIMONIO Y PASIVO Memoria 31.12.13 31.12.42
Patrimonio atribuido a participes o accionistas 65.596.753,76 58.871.706,53
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas 8 65.596.753,76 58.871.708,53
Capital 13.190.738,05 13.190.738,05
Participes - =
Prima de emision 4.873.550,22 4.861.813,63
Reservas 54.955.048,70 54,955,048,70
(Acciones propias) (13.805.770,14)  (11.421.395,20)
Resultados de ejercicios anteriores (2.714.498,65) (7.731.713,09)
Ctras aportaciones de socios - -
Resultado del ejercicio 9.097.685,58 5.017.214,44
(Dividendo a cuenta) - -
Ajustes por cambios de valor en inmavilizado material de uso propio -
Otro patrimonio atribuido - %
Pasivo no corriente - -
Provisiones a largoe plazo - -
Deudas a largo plazo - -
Pasivos por impuesto diferido - -
Pasivo corriente 367.062,63 222.567,42
Provisiones a corto plazo 5 -
Deudas a corto plazo - -
Acreedores 5 161.7563,05 86.179,92
Pasivos financieros - -
Derivados 205.309,63 136.387,50
Periodificaciones - -
TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 65.963.816,44 59.084.273,95
Nota
CUENTAS DE ORDEN Memoria 2013 2012
Cuentas de compromisc 5 21.079.862,07 22.577.915,67
Compromisos por operaciones largas de derivados 15.146.293,52 16.247.560,86
Compromisos por operaciones cortas de derivados 5.833.568,55 6.330.355,01
Otras cuentas de orden 4.456.169,56 9.473.384,00
Valores cedidos en préstamo por la Institucidn de Inversion Colectiva - -
Valores aportados como garantia por la Institucién de Inversion Colectiva - -
Valores recibidos en garantia por la Institucion de Inversién Colectiva - -
Capital nominal no susctito ni en circulacién 9 1.859.261,95 1.859.261,95
Pérdidas fiscales a compensar 10 2.596.907.61 7.614.122,05

Otros

TOTAL CUENTAS DE QRDEN

25.533.043,64

32.051.299,87
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CLASE 87

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

Cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2013
{Expresada en euros)

Nota
Memoria 2013 2012
Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - -
Comisiones retrocedidas a la Institucién de Inversion Colectiva - -
Gastos de personal - -
Otros gastos de explotacion 1 (474.550,48) (439.757,02)
Comision de gestién 1 (453.122 47) (419.279,36)
Comisién de depositario (12.379,64) (11.430,36}
Ingreso/gasto por compensacion compartimento - -
Otros (9.048,37} (9.047,30)
Amortizacion del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones = -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -
Resultado de explotacién (474.550,48) (439.757,02)
Ingresos financieros 1.486.082,71 1.532.207,02
Gastos financieros (1.157,35) (24.510,73)
Variacién del valor razonable en instrumentos financieros 5.594.019,30 3.065.296,75
Por operaciones de la cartera interior 1.565.270,97 786.184,67
Por operaciones de |a cartera exterior 4.028.748,33 2.279.112,08
Por operaciones con derivados - -
Otros - -
Diferencias de cambio (28.488,61) (2.511,47)
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 2.587.404,43 §86.489,89
Deterioros - -
Resultados por operaciones de la cartera interior 673.697,70 241.790,58
Resultados por operaciones de la cartera exterior 1.160.975,28 654.922 33
Resultados por operaciones con derivados 752.731,45 {10.223,02)
Otros - -
Resultado financiero 9.637.900,48 5.456.971,46
Resultado antes de impuestos 9.163.350,00 5.017.214,44
Impuesto sobre beneficios (65.664,42) .
RESULTADO DEL EJERCICIO 8.097.685,58 5.017.214,44




aJ
<}
£
9.'e5L° 96599 7 - 85°589°L60°6 {s9'8srvLiE) tri'022'508°CL}  02°8P0'SS6HS ZT'0SSELEY S0'8EL06L'EL EL0Z Ap SIQWaIIP 6P |{ B Sopleg
L
5 % 800z/¢ Jejnang sobia ue epequs Jod sajsnfy
owowuled |ep seuooeUea SELO
Gm.mmo.m_ﬁg {F6'vLEPEET) 65'9EL L) SEJSILOKIE UG SAUDPEIRIQ
(&) - (¥ LT LLO'GH rrPLZ LLO'S opplefa |ep opeynsal j[ap uooeody
35'G80° 260" O - 95'GR9' L60°6 S0pIo0UcOe) s63$eD A sosasBuy jei0
E5'90L'LLAB'BS - - Fr'PLZILOS - (60°ELLLEL’L) {02'S6E" 1T L) 0L'8P0'SSE'PS5 £O'E18198F - S0'BEL0ELEL TLOZ 9P SIQWIIND 9P LE B SOP(ES
- - - 8002/ Jeinanz) sobia ue epesjus Jod sajsnfy
E a E B - - ojucwued |op seucIBURA SBND
06'8LF'908'2) . - - (o6'aLF 908 - - SESILODOR UOD SBUOPEISdE
. . 2€'596208°L (ze's86298° 1) s - - - opidafe |9p opeynsad j8p uorEdy
RIS YrpLE 210'S - E: - - SOpIooUoo saised A soseubul o]
56'016°091°99 - - {ze'586°29€'L) - (AT e ) (0E'9L6FLL'E) 0.'8¥0'S56'7S £9'ELE 9B Y - SO‘BEL06L°E] L10Z 9p QWGP 8p LE B SOp[eS
1oL apinquie {ejuena oKiaIels SO120S EETLITETT) (seidoad SEAIOSTY UQISILD 3p B4 sadped renden
ojuowyed oo e opuaniag} 1l P ap 1aepode soppsala S3UOIaY)
..w _ seng) ap sopelnsay
= , 0jau ojuowjed |9 ua solgwed ap |ejo} opels3 {g
= 0 7
Zof PE VLT LLO'G 85'589°260'6 sopjoouodad s0jseb A sosaibur ap [ejo]
=]
N Z 21
i |2 = - serpueuet £ sepipsad sp Bjuand g| B seppualaisuel; [e1e)
@ - - seysiuooe A sediojped e opinguie oluowined (3 ua ajugwejoslip sopenduy sojseb A sosaibul jejo)
m 1=l PrPLE LL0G 86'689°/60'6 seoueue A sepipiad ap eleno g} ap opejnsey
'—73 “
ZL0Z £1L02 sopouodal so)seb A sosaiBul ap opeisy (v

(soina ua opesaidx3y)
£102 3P SIqUIIDIP 3P L¢ [@ Opeululd) [enue 0191949 |e ajuaipuodsasioo ojou ojuowed |9 us soIGWed ap ope)sy

V'S CAY DTS ‘OPISL SOUOISISAU|

EId

CLASE 8.



0,03 FUROS NK9955543

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

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

1. Actividad y gestién del riesgo
a) Actividad

Inversicnes Teide, S.|.C.AV., S.A., en lo sucesivo la Sociedad, fue constituida en
Madrid el 29 de octubre de 1974. Tiene su domicilio social en la calle Serrano 71, de
Madrid.

La Sociedad se encuentra inscrita en el Registro de Sociedades de Inversion de
Capital Variable de la Comisién Nacional del Mercado de Valores (C.N.M.V.) desde ¢l
6 de octubre de 1997 con el numero 117, adquiriendo, a efectos legales, la
consideracion de Sociedad de Inversion de Capital Variable a partir de entonces.

De conformidad con lo dispuesto en el articule 1° de la Ley 35/2003, el objeto social
de las Instituciones de Inversion Colectiva es la captacion de fondos, bienes o
derechos del publico para gestionarios e invertirlos en bienes, derechos, valores u
otros instrumentos financieros, siempre que el rendimiento del inversor se establezca
en funcion de los resultados colectivos.

La gestibn y administracion de [a Sociedad esta encomendada a URQUIJO
GESTION, S.A., S.G.II.C. entidad perteneciente al Grupo Banco de Sabadell y su
gestidon esta encomendada, en régimen de cogestion a dicha sociedad y a EDM
Gestion, S.A., $.G.1.I.C. y Credit Suisse Gestioén, S.G.LI.C., 8.A., siendo Banco de
Sabadell, S.A. 1a Entidad Depositaria de la Sociedad. Dicha Entidad Depositaria debe
desarrollar determinadas funciones de vigilancia, supervisién, custodia vy
administracién para la Sociedad, de acuerdo a lo establecido en la Orden EHA
596/2008, de 5 de marzo.

La Sociedad estéd sometida a la normativa legal especifica de las Sociedades de
Inversion de Capital Variable, recogida principalmente por el Real Decreto 1082/2012,
de 4 de noviembre, por el que se aprueba el Reglamento de la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva. Los principales aspectos de esta
normativa que le son aplicables son los siguientes:

»  El capital minimo desembolsado debera situarse en 2.400.000 euros. En el caso
de las Scciedades por compartimentos, cada uno de los compartimentos debera
tener un minimo de 480.000 euros, sin que en ninguin caso el capital total
desembolsado de la Sociedad sea inferior al capital minime mencionado cen
anterioridad. El c¢apital estatutaric maximo no podra superar en mas de diez
veces el capital inicial.

o El nimero de accionistas de la Sociedad no podra ser inferior 2 100. En el caso
de Sociedades de Inversion por compartimentos, el ndmero minimo de
accionistas por compartimento no podra ser inferior a 20 accionistas.
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CLASE 8. [ mesiNGs. |

Inversiones Teide, S.1.C.A.V., S.A.

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

Las acciones representativas del capital estatutario maximo que no estén
suscritas o las que posteriormente haya adquirido la Sociedad, deben
mantenerse en cartera hasta que sean puestas en circulacién por los drganos
gestores. Las acciones en cartera deberan estar en poder del Depositario, tal y
como se menciona en el articule 50 del Real Decreto 1082/2012.

Los valores mobiliarios y demas activos financieros de la Sociedad no pueden
pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna clase, salve para servir de
garantia de las operaciones que la Sociedad realice en los mercados
secundarios oficiales de derivados, y deben estar bajo la custodia de las
Entidades legalmente habilitadas para el ejercicio de esta funcién.

Se establecen unos porcentajes minimos de inversidon, asi como unos
porcentajes maximos de obligaciones frente a terceros y de concentracion de
inversicnes.

La Sociedad debe cumplir con un coeficiente minimo de liquidez del 3% del
promedic mensual de su patrimonio, que debe materializarse en efectivo, en
depositos o cuentas a la vista en el Depositario © en ofra entidad de crédito si el
Depositario no tiene esta consideracién, © en compraventas con pacto de
recompra a un dia de valores de Deuda Publica.

La Sociedad se encuentra sujeta a unos limites generales a [a utilizacion de
instrumentos derivados por riesgo de mercado, asi como a unos limites por
riesgo de contraparte.

La comision anual de gestidn que las Sociedades cogestoras han recibido en el
ejercicio 2013 en concepto de gastos de gestion ha sido:

0,1% para Urquijo Gestion S.A. SGIIC calculada sobre el patrimonio de la
Sociedad mas tramos del 0,3% al 0,8% sobre el patrimonio gestionadec (0,1% en
el ejercicio 2012, més tramos del 0,3% al 0,8% sobre el patrimonio gestionado),

0,65% para EDM Gestion, S.A., SGIIC calculade sobre scbre el patrimonio
gestionado (0,65% en el ejercicic 2012), y

0,65% para Credit Suisse Gestién, SGIIC, S.A. calculado sobre sobre el
patrimonio gestionado (0,55% en el ejercicio 2012).

lgualmente se establece una remuneracion de la Entidad Depositaria calculada sobre
el patrimanio custodiado. En el ejercicio 2013 la comision de depositaria ha sido del
0,02% (0,02% en el gjercicio 2012).
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CLASE 82 .ET

Inversiones Teide, $S.1.C.A.V., S.A.

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

b} Gestién del riesgo

La politica de inversién de la Sociedad, asl como la descripcion de los principales
riesgos asociados, se detalian en el folleto registrado y a disposicion del plbiico en el
registro correspondiente de la C.N.M.V.

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

. Riesgo de mercado: representa el riesgo de incurrir en pérdidas debido a
movimientos adverscs en los precios de mercado de los activos financieros en
los que opera la Sociedad. Entre dichos riesgos, los mas significativos son los
tipos de interés, los tipos de cambio y las cotizaciones de los titulos que la
Sociedad tenga en cartera.

¢ Riesgo de crédito: se trata del riesgo de que puedan criginarse pérdidas
potenciales debidas a cambios en la capacidad o intencién de la contraparte de
cumplir sus obligaciones financieras con la Sociedad.

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

La Sociedad Gestora tiene establecidos los mecanismeos necesarios para controlar la
exposicidn a los riesgos de mercado, crédito v liquidez. En este sentido, el control de
los coeficientes normativos mencionados en el apartado 1.a), anterior, limitan la
exposicién a dichos riesgos.

2. Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales, formuladas por los Administradores de la Sociedad, han sido
preparadas a partir de [os registros contables de la Sociedad, habiéndose aplicado las
disposiciones legales vigentes en materia contable que le son aplicables, con el
objeto de mostrar la imagen fiel de su patrimonio, de su situacion financiera y de sus
resultados.

b) Principios contables

Para la elaboracion de estas cuentas anuales se han seguido los principios y criterios
contables y de clasificacién recogidos, fundamentaimente, en la Circular 3/2008 de la
Comisién Nacicnal del Mercado de Valores, siendo los mas significativos los descritos
en la Nota 4. No existe ningtin principic contable de aplicacién abligatoria que, siendo
significativo su efecto sobre estas cuentas anuales, se haya dejado de aplicar.
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CLASE 8° | TREZCENTIMOS |

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

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

La citada Circular, 1a cual entrd en vigor &l 31 de diciembre de 2008, supuso, respecto
a la Circular 7/1990, de 27 de diciembre, de la C.N.M.V., cambios en las politicas
contables, criterios de valoracion y forma de presentacién de las cuentas anuales, asi
como la incorporacion del "Estado de cambics en el patrimonio neto".

¢) Consolidacion
De acuerdo con la informacion obtenida de los accionistas por el Consejo de
Administracion, al 31 de diciembre de 2013, Inversiones Teide, S.I.C.A.V., S.A., no

forma parte de ningln grupo de sociedades, en los términos previstos en el articulo
42 del Cédigo de Comercio,

d) Comparacion de la informacién

La informacién contenida en esta memoria relativa al efercicio 2013 se presenta, a
efectos comparativos, junto con la informacion correspondiente al gjercicio 2012.

3. Propuesta de distribucién de resultados

El Consejo de Administracién propone a la Junta General de Accionistas para su aprobacién
la siguiente distribucion del resultado del ejercicio 2013;

Base de reparto
Beneficio del ejercicic 9.087.685,58

9.097.685,58

Propuesta de distribucion

A compensar resultados negativos de ejercicios anteriores 2.714.498,65
A reserva voluntaria 5.383.186,93
9.097.685,58

La distribucion del resultado correspondiente al gjercicio 2012 fue aprobado
Por la Junta General de Accionistas:

Base de reparto

Beneficio del ejercicio 5.017.214.44
5.017.214,44

Propuesta de distribucién

A compensar resultades negativos de ejercicios antericres 5.017.214,44
5.017.214,44
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CLASE 8- | TREECONTUAGS |

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

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

4. Resumen de los principios contables y normas de valoracion mas
significativos

En la elaboracién de las presentes cuentas anuales se han aplicado los siguientes principios
y politicas contables y criterios de valoracian:

a)

b)

Empresa en funcionamiento
En la elaboracion de las cuentas anuales se ha considerade que la gestion de la
Sociedad continuard en el futuro previsible. Por tanto, la aplicacién de las normas
contables no estd encaminada a determinar el valor del patrimonio a efectos de su
transmision global o parcial, ni el importe resultante en caso de su liguidacion.
Clasificacién, registro y valoracién de los instrumentos financieros

Clasificacién de los actives financieros

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

- Tespreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depdsitos a2 |a vista

destinados a dar cumplimiento al coeficiente de liquidez, ya sea en el
depositario, cuando éste sea una entidad de crédito, o en caso contrario, la
entidad de crédito designada per la Sociedad. Asimismo se incluye, en su caso,
las restantes cuentas corrientes ¢ saldos que la Sociedad mantenga en una
institucién financiera para poder desarrollar su actividad y las garantias
aportadas, en su caso, a la Sociedad.

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

o Valores Representativos de Deuda; obligaciones y demas valores que
supongan una deuda para su emisor, que devengan una remuneracion
consistente en un interés, implicito © explicito, estabiecido
contractualmente, e instrumentados en titulos o en anotaciones en cuenta,
cualquiera que sea el sujeto emisor.

¢ Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por otras
entidades, tales como acciones y cuotas participativas, que tienen la
naturaleza de instrumentos de capital para el emisor.
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[nversiones Teide, S.I.C.A.V., S.A,

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

¢ [nstituciones de Inversion Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones
en otras Instituciones de Inversién Colectiva.

+ Depdsitos en entidades de crédito (EECC): depositos que la Sociedad
mantiene en entidades de crédito, a excepcion de los saldos que se
recogen en €l epigrafe “Tesoreria”.

¢ Derivados: incluye, entre otros, las diferencias de valor en los contratos de
futuros y forwards, las primas pagadas por warrants y opciones compradas,
cobros asociados a los contratos de permuta financiera, asi como las
inversiones en productos estructurados.

= Ofros: 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 correspondientes a otras operaciones no recogidas en los
eplgrafes anteriores.

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

Inversiones dudosas, morosas o en litigio: incluye, en su caso, y a los meros
efectos de su clasificacion contable, el valor en libros de las inversiones y

periodificaciones acumuladas cuyo reembolso sea problemético y, en todo
caso, de aquellas respecto a las cuales hayan transcurrido mas de noventa
dias desde su vencimiento fotal o parcial.

Deudores: recoge, en su caso, el tolal de derechos de crédito y cuentas
deudoras que por cualquier concepto diferente a los anteriores ostente la
Sociedad frente a terceros. La totalidad de los deudores se clasifican a afectos
de valoracién como “Partidas a cobrar”. Las pérdidas por deterioro de las
“Partidas a cobrar” asf como su reversion, se reconocen, en su ¢aso, como un
gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe “Deterioro v resultado por
enajenaciones de insfrumentos financieros - Deterioros” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

ii. Clasificacién de los pasivos financieros

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

Deudas a largo/corto plazo: recoge, en su caso, las deudas contraidas con
terceros por préstamos recibidos y otros débitos, asi como deudas con
entidades de crédito. Se clasifican a efectos de su valoracién como “Débitos v
partidas a pagar”
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de diciembre de 2013
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- Derivados: incluye, en su caso, el importe correspondiente a las operaciones
con derivados financieros; en particular, las primas cobradas en operaciones
con opciones asi como las variaciones de valor razonable de los instrumentos
financieros derivados incluidos los derivados implicitos de instrumentos
financieros hibridos. Se clasifican a efectos de su valoraciéon como “Pasivos
financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias”.

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

Acreedores: recoge, en su ¢aso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser
clasificados en otros epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones
Publicas y los importes pendientes de pago por comisiones de gestién y
depésito. Se clasifican a efectos de valoracidon como "Débitos y partidas a
pagar”.

c) Reconocimiento y valoracién de los activos y pasivos financieros
i. Reconocimiento y valoracién de los activos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Partidas a
cobrar’, y los activos clasificados en el epigrafe “Tesoreria’, se valoran
inicialmente, por su “valor razcnable” {que salvo evidencia en contrario sera el
precio de la transaccion), integrando los costes de transaccion directamente
atribuibles a la operacion. Posteriormente, los activos se valoran por su coste
amortizado, contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe “Ingresos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de
interés efectivo. No cbstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no
es significativo, aquellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo
inferior a un afio se valoran a 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
momento del reconocimiento.

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

- Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable es el valor de
mercado que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia,

si existe, o inmediato habil anterior, 0 el cambio medio ponderado si no existiera
precio oficial de cierre, utilizando el mercado mas representativo por volumen
de negociacion.

11
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- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de
cotizacion en un mercado activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma
consistente. En el caso de que no esté disponible un precio de cotizacion, el
valor razonable se corresponde con el precio de la transacciéh mas reciente,
siempre que no haya habido un cambio significativo en las circunstancias
econdmicas desde el momento de la transaccién. En este caso, se reflejaran
las nuevas condiciones utilizando como referencia precios o tipos de interés y
primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia
de mercado activo, se aplicaran técnicas de valoracién (precios suministrados
por intermediarios, emisores o difusores de informacion, transacciones
recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento actual de
otros instrumenios financieros que sean sustancialmente de la misma
naturaleza, modelos de descuento de flujos y valoracién de opciones, en su
caso) que sean de general aceptacion y que utilicen en la medida de lo posible
datos observables de mercade (en particular, la situacion de tipos de interés y
de riesgo de crédito del emisor).

- Valeres ne admitidos aun a cotizacidn: su valor razonable se calcula mediante
los cambios que resultan de cotizaciones de valores similares de la misma
entidad procedentes de emisiocnes anteriores, teniendo en cuenta factores
como las diferencias en sus derechos econdmicos.

- Valores representatives de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio
que iguala el rendimiento interno de la inversidon a los tipos de interés de
mercado vigentes en cada momento de la Deuda Pudblica asimilable por sus
caracteristicas financieras, incrementados en una prima ¢ margen que sea
representative del grado de liquidez, condiciones concretas de la emision,
solvencia del emisor y, en su caso, riesgo pais.

- Valores no cotizados: su valor razonable se calcula tomando como referencia el
valor tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio
contable ajustado de la entidad participada, corregido en el importe de las
plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, que subsistan en el
momente de la valoracién.

- Depdsitos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos: su
valor razonable se calcula de acuerdo al precio que iguale el rendimiento
interno de la inversién a los tipos de mercado vigentes en cada momento, y
considerando el riesgo de credito de la entidad.
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- Acciones o paricipaciones en ofras instituciones de inversidn colectiva: su valor

razonable es el valor liquidative del dia de referencia. De no existir, se utilizara
el ultimo valor liquidativo disponible. En el caso de que se encuentren admitidas
a negociacion en un mercade organizado o sistema multilateral de negociacion,
se valoraran a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre que sea
representativo. Para las inversiones en lIC de inversion libre, IIC de IIC de
inversién libre e IIC extranjeras similares, segun e! articulo 36.1.j) del RD
1.309/2005, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estdn negociados en mercados
organizados; su valor razonable es el que resulta de aplicar el cambio oficial de
cierre del dia de referencia. En el caso de que el mercade no sea
suficientemente liquido o se trate de instrumentos derivados no negociados en
mercado organizados o sistemas multilaterales de negociacién, se valoran
mediante la aplicacion de métodos o modelos valoracién adecuados y
reconocidos en funcién de las condicicnes especificas establecidas en la
Circular 6/2010 de la C.N.M.V.

Los activos en los que concurra un deterioro nhotoric e irrecuperable de su
inversién, se darén de baja con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

ii. Reconocimiento y valoracion de los pasives financieros

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

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Pasivos
financieres a valor razonahle con cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran
por su “valor razonable” {que salvo evidencia en contraric serd el precio de la
transaccion) incluyendo los costes de transaccion directamente atribuibles a la
operacién. Posteriormente, los pasives se valoran por su valor razonable, sin
deducir los costes de transacciéon en que se pudiera incurrir en su bhaja. Los
cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de
pérdidas y ganancias.
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d) del balance de los activos y pasivos financieros

Los activos financieros sélo se dan de baja del balance cuando se han extinguido los
flujos de efectivo que generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros
los riesgos y beneficios que llevan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros
solo se dan de baja del balance cuando se han extinguido las obligaciones que
generan o cuando un tercero o adquiere.

e) Contabilizacién de operaciones
i. Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se
contabilizan el dia de contratacién, mientras que las operaciones de valores
representativos de deuda y operaciones del mercado de divisa, se contabilizan el
dia de liquidacién, Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras” interior o exterior, segln corresponda, del activo del balance de
situacion, seglin su naturaleza y e! resultado de las operaciones de venta se
registra en el epigrafe "Deterioro y resultadc por enajenacicnes de instrumentes
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 inversidn colectiva, se
entiende como dia de ejecucion el de confirmacién de la operacién, aunque se
desconozca el nimero de participaciones ¢ acciones a asignar. La operacién no
se valorara hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados antes de
la fecha de ejecucion se contabilizan, en su caso, en el epigrafe "Deudores” del
balance de situacion.

. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momento de
la contratacién y hasta el momento dei cierre de la posicion o el vencimiento del
contrato en los epigrafes “Compromisos por operaciones largas de derivados” o
“Compromisos por operaciones cortas de derivados® de las cuentas de orden,
segln su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

En los epigrafes "Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros — Resultados por operaciones con derivados” o “Variacion del valor
razonable en instrumentos financieros — Por operaciones con derivados”,
dependiendo de si los cambios de valor se han liquidado o no, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos contratos. La contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe
“Derivados” de la cartera interior o exterior y del active o del pasivo, segin su
saldo, del balance de situaciéon, hasta |la fecha de su liquidacion.

14



0K9955553

CLASE & [ ame ]

Inversiones Teide, S.1.C.A.V., S.A.
Memoria de las cuentas anuales correspondientes al ejercicio anual terminado el 31

de diciembre de 2013
{Expresada en euros)

iii. Adquisicion temporal de activos

Cuando existen adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de
retrocesion, se registran en el epigrafe “Valores representativos de deuda” de la
cartera interior 0 exterior de! balance de situacion, independientemente de cuales
sean los instrumentes subyacentes a los que haga referencia.

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

iv. Contratos de futuros, opciones y warrants

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones y/o warrants se
registran en el momento de su contratacion y hasta el momento del cierre de la
posicion o el vencimiento del contrato en los epigrafes “Compromisos por
operaciones largas de derivados® o “Compromisos por operaciones cortas de
derivados” de las cuentas de orden, segun su naturaleza y por el 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 activo (o pasivo) del balance de situacién, en la fecha de ejecucién
de la operacion.

En el epigrafe "Deudores” del activo del balance de situacién se registran,
adicionalmente, los fondos depositades en concepto de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos. El valor
razonable de los valores aportados en garantia se registra, en su caso, en el
epigrafe "Valores aportados como garantia por la [IC” de las cuentas de orden.

En los epigrafes "Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros — Resultados por operaciones con derivades” o “Variacion del valor
razonable en instrumentos financieros — Por operaciones con derivadas”,
dependiendo de la realizacién o no de la liquidacion de [a operacion, se registran
las diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor
razonable de estos contratos. La contrapartida de estas cuentas se registra en el
eplgrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior del activo o del pasivo, segln
su saldo, del balance de situacion, hasta la fecha de su liquidacién.
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En aquellos casos en que el contrato de futuros presente una liquidacion diaria,
las correspondientes diferencias se contabilizardn en la cuenta "Deterioro vy
resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

En el caso de operaciones sobre valores, si la opcién es ejercida, su valor se
incorpora a la valoracién inicial o posterior del activo subyacente adquirido o
vendido, quedando excluidas las operaciones que se liquidan por diferencias.

f) Periodificaciones (activo y pasivo)

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

g) Instrumentos de patrimonio propio

Los instrumentos de patrimonio propio de la Sociedad son las acciones que
representan su capital que, se registran en el epigrafe “Patrimonio atribuido a
participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes ¢ accicnistas
— Capital” del balance de situacién.

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

La adquisicion por parte de la Sociedad de sus acciones propias, se registra con
signo deudor por el valor razonable de la contraprestaciéon entregada en el epigrafe
“Patrimonio atribuide a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a
participes o accionistas — Acciongs Propias” del balance de situacién. La amortizacién
de acciones propias da lugar, en su caso, a ia reduccion del capital por importe dei
nominal de dichas accicnes cargandose/abonandose la diferencia positiva/negativa,
respectivamente, entre la valoracion y el nominal de las acciones amortizadas en la
cuenta “Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables
atribuidos a participes o accionistas — Reservas” del balance de situacién. En este
mismo epigrafe, se registran, en su caso, las diferencias obtenidas en la enajenacién
de acciones propias, sin que en ningln caso, se imputen en la cuenta de pérdidas y
ganancias.
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El efecto impositivo de los gastos y costes de transaccién inherentes a estas
operaciones, en casc de que existan, se registra minorando o aumentando los
pasivos o activos por impuesto corriente.

h) Reconocimiento de ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias de acuerdo
can el principio de devengo, con independencia de la fecha de su cobro o pago.

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

i) Ingresos por intereses y dividendos

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

- Los intereses activos de las inversiones financieras se periodifican de acuerdo
con la tasa interna de rentabilidad de las operaciones.

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

- El resto de ingresos o gastos referidos a un periodo se periodifican linealmente a
lo large del mismo.

La periodificacion de los intereses provenientes de la cartera de activos financieros se
efectia, cualquiera que sea su clase, mediante adeudo en la cuenta de activo
“Intereses de la Cartera de Inversion” y abono simultaneo a la cuenta de pérdidas y
ganancias.

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y
pasivos financieros realizado o no realizado, producido en el ejercicio se registra en
los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros” y
“Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”, segln corresponda, de la
cuenta de pérdidas y ganancias. No obstante lo anterior, por razones de simplicidad
operativa, las variaciones de valor razenable, procedentes de activos enajenados
durante el ejercicio 2013 que se registran en el epigrafe “Deterioro y resultado por
enajenaciones de instrumentos financieros® de la cuenta de pérdidas y ganancias,
son las producidas desde la fecha de adquisicion , aunque ésta sea anterior al inicio
del ejercicio (con el siguiente registro compensatorio en el epigrafe "Variacidén del
valor razonable en instrumentos financieros"), sin que dicho tratamiente tenga efecto
alguno sobre el patrimenio ni sobre el resultado de la Sociedad al 31 de diciembre de
2013.
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i. Comisiones y conceptos asimilados

Los ingresos que recibe la Sociedad como consecuencia de la retrocesion de
comisiones previamente soportadas, de manera directa o indirecta, se registran,
en su caso, en el epigrafe “Comisiones retrocedidas”.

Las comisiones de gestion y de depésito, asi como ofros gastos de gestion
necesarios para que la Sociedad realice su actividad, se registran, segln su
naturaleza, en el epigrafe "Otros gastos de explotacién” de la cuenta de pérdidas y
ganancias de acuerdo con el criterio de devengo.

i. Variacion del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y
pasivos financieros, realizado o no realizado, se registra en los epigrafes
“Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros” y “Variacion
del valor razonable en instrumentos financieros”, segin corresponda, de la cuenta
de pérdidas y ganancias de la Sociedad.

iii. 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 esta constituido por el gasto o ingreso por el impuesto
corriente y el gasto o ingreso por el impuesto diferido.

El impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface la Sociedad como
consecuencia de las liquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios,
considerando, en su caso, las deduccicnes, otras ventajas fiscales no utilizadas
pendientes de apiicar fiscalmente y ei derechc a compensar ias pérdidas fiscaies, 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 y la cancelacion de los pasivos y actives por impuesto diferido, gque
surgen de las diferencias temporarias originadas por la diferente valoracién, contable
y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias temporarias imponibles dan
lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes
de aplicar fiscalmente, dan lugar a activos per impuesto diferido.
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En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas
fiscales, estos no dan lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en
ningun caso y sélo se reconocerdn mediante la compensacion del gasto por impuesto
cuando la Sociedad genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales que pueden
compensarse, en su caso, se registran en la cuenta “Pérdidas fiscales a compensar”
de las cuentas de orden de la Socigdad.

Cuando existen pasivos por impueste diferido se reconocen siempre; los activos por
impuesto diferido so6lo se reconocen si existe probabilidad de ganancias fiscales
futuras que permitan la aplicaciéon de estos activos. La cuantificacion de dichos
activos y pasivos se realiza considerando los tipos de gravamen esperados en el
moemento de su reversion, En caso de modificaciones en las normas tributarias, se
produciran los correspondientes ajustes de valoracién.

k) Transacciones en moneda extranjera

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

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a
euros utilizando los tipos de cambio de contado de la fecha de la transaccion,
entendiendc como tipe de cambio de contado el més representativo del mercado de
referencia a la fecha o, en su defecto, del Gltimo dia habil anterior a esa fecha.

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en
moneda extranjera a la moneda funcional se registran, en el caso de partidas
monetarias que son tesoreria, dabitos y créditos, por su importe neto, en el epigrafe
“Diferencias de cambio”, de la cuenta de pérdidas y ganancias; para el resto de
partidas monetarias y las partidas no monetarias que forman parte de ia cartera de
instrumentos financieros, las diferencias de cambio se reconoceran conjuntamente
con las pérdidas y ganancias derivadas de la valoracién.

] Valor tedrico de las acciones
La determinacion del patrimonio de la Sociedad a los efectos del calculo del valor

tedrico de las correspondientes acciones que lo componen, se realiza de acuerdo con
los criterios establecidos en la Circular 6/2008, de 26 de noviembre de la C.N.M.V.
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Memoria de las cuentas anuales correspondientes al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2013
(Expresada en euros)

5. Deudores-Acreedores

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

31.12.13
Deudores Acreedores
Depodsitos en garantia 624,725,562 -
Administraciones publicas 262.550,39 -
Otros 1.590,81 161.753,05
888,866,72 161.753,05
31.12.12
Deudores Acreedores
Depositos en garantia 503.981,31 -
Administraciones puablicas 484.708,87 -
Otros 336.164,71 86.179,92
1.324.854,69 86.179,92

Al cierre del ejercicio 2012 y 2013, |la Sociedad no tiene saldo alguno pendiente de page que
acumule un aplazamiento superior al plazo legal establecido.

Asimismo durante el ejercicio 2013 no se han realizado pagos con vencimientos superiores
a los plazos legales establecidos.
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6.

Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de valcres de la Sociedad, por tipo de activo, al 31 de diciembre de

2013 y 2012 se muestra a continuacién:

Cartera de inversiones financieras

Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio
Instituciones de inversién Colectiva
Depdsitos en Entidades de Crédito
Derivados

Intereses de la cartera de inversién

31.12.13

31.12.12

60.218.812,35

11.564.276,29
33.677.128,39
14.668.080,55
259.453,30
49.873,82

270.600,32

53.308.742.95

11.134.774,85
30.156.670,46
10.981.612,70
925.808,39
109.876,55

251.907,22

60.489.412,67

§3.560.650,17

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 el desglose por plazos de vencimiento de los valores
representativos de deuda y de los depésitos en entidades de crédito, es el siguiente:

Vencimiento

Sin vencimiento

Inferior a 1 afio

Comprendido entre 1 y 2 afios
Comprendido entre 2 y 3 afios
Comprendido entre 3 y 4 afios
Comprendido entre 4 y 5 afios
Superior a 5 afios

31.12.13 31.12.12
1.486.795,51 5.260.529,12
1.269.926,80 1.697.493,00
2.260.172,46 50.131,26

720.513,08 2.048.180,11
1.092.669,30 1.601.434,49
5.003.652,44 1.402.815,26

11.823.729,59 12.060.583,24

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2013 y 2012, la Sociedad mantenia las siguientes

posiciones en las cuentas de compromiso:

Futuros comprados
Compra de opciones “call”
Emision de opciones “put”
Futuros vendidos

Compra de opciones “put”
Emisién de opciones "call”

31.12.13 31.12.12
9.680.880,00 11.516.541,99
- 2.546.261,34
5.465.413,52 2.184.757.53
827.413,.41 680.800,00
3.961.936,26 4.968.974,25
1.144.218,88 680.580,76

21.079.862,07

22.577.915,87
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Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, la totalidad de las posiciones en cuentas de compromiso
mantenidas por la Sociedad tenian un vencimiento inferior al afio.

El saldo de |a Cartera de inversiones financieras denominado en monedas diferentes al euro
asciende a 19.742.551,565 euros a 31 de diciembre de 2013 (19.260.035,20 euros a 31 de
diciembre de 2012).

Gestion del riesgo:

La gestién de los riesgos financieros de la Sociedad estd dirigida al establecimiento de
mecanismos necesarios para controlar la exposicién de la Sociedad al riesgo de mercado
{que comprende el riesgo de tipo de intergs, el riesgo de tipo de cambio y el riesgo de precio
de acciones o indices bursatiles), asi como a los riesgos de crédito v liquidez. En este
sentido, el Real Decreto 1.309/2005, de 4 de noviembre, establece una serie de coeficientes
normativos que limitan dicha exposicién y que son controlados por la sociedad gestora de la
Sociedad. A continuacién se indican los principales coeficientes normativos a los que esta
sujeta la Sociedad:

- Limites a la inversion en otras Instituciones de Inversidn Colectiva:

La inversidn en acciones o participaciones emitidas por una unica 1IC no podra superar el
45% del patrimonio salvo en las |IC subordinadas.

Limite general a la inversién en valores cotizados

La inversion en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no
podra superar e! 5% del patrimonic de la Sociedad. Este limite quedara ampliado al 10%,
siempre que la inversion en los emisores en los que supere el 5% no exceda del 40% del
patrimonio de la Sociedad. Puede quedar ampliado al 35% cuando se trate de
inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro de la Unién Europea,
una comunidad auténoma, una entidad local, un organismo internacional del que Espafia
sea miembro o por cualquier otro Estado que presente una calificacién de solvencia
otorgada por una agencia especializada en calificacién de riesgos de reconocido
prestigio, no inferior a la del Reino de Espafia. Cuando se desee superar el limite del
35%, se especificaran los emisores en cuyos valores se tiene intencién de invertir o se
tiene invertido mas del 35% del patrimonio. Quedara ampliada al 25% cuando se trate de
fnversiones en obligaciones emitidas por entidades de crédito cuyo importe esté
garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de la emision y que
gueden afectados de forma privilegiada al reembelsoc del principal y al pago de los
intereses en el caso de situacion concursal del emisor. El total de las inversiones en este
tipo de obligaciones en las que se supere el limite del 5% no podra superar el 80% del
patrimonio de la Sociedad.
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- Limite general a la inversién en derivados:

La exposicion total al riesgo de mercado ascciada a instrumentos financieros derivados
no podra superar el patrimonio neto de la Sociedad. Por exposicion total al riesgo se
entendera cualquier obligacién actual o potencial que sea consecuencia de la
utilizacién de instrumentos financieros derivados, entre los que se incluiran las ventas
al descubierto.

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

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

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

Las posiciones frente a un Unico emisor en productos derivades, activos e instrumentes
financieros y depésitos que la Sociedad tenga en dicha entidad no podran superar el
20% de patrimonio de la Sociedad.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo Grupo economico se
consideran un Gnico emisor.

- Limites a la inversién en valores no cotizados

Los valores susceptibles de ser adquiridos no podran presentar ninguna limitacion a su
libre transmision.

Queda prohibida la inversién de la Sociedad en valores no cotizados emitidos por
entidades pertenecientes a su grupo ¢ al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no
podra tener invertide mas del 2% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por
una misma entidad. Igualmente, no podra tener mas del 4% de su patrimonio invertido
en valores emitidos o avalados a entidades pertenecientes a un mismo grupo.
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Se autoriza la inversion, con un limite maximo conjunto del 10% del patrimoenio, en:

o Acciones y participaciones de lIC de caracter financiero no autorizadas conforme a
la Directiva 85/611/CEE domiciliadas en paises no OCDE con ciertas limitaciones.

o Acciones y participaciones de lIC de inversién libre y de lIC de IIC de inversion libre
espaiiolas.

o Acciones y participacionss de Entidades de Capital Riesgo reguladas en la Ley
1/1999.

o Depositos en entidades de crédito con vencimiento superior a 12 meses con ciertas
limitaciones.

- Coeficiente de liquidez:

La Sociedad debera mantener un coeficiente minimo de liquidez del 3% de su
patrimonio calculado sobre el promedio mensua! de la Sociedad.

- Obligaciones frente a terceros:

La Sociedad podra endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su activo para
resolver dificultades transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo no
superior a un mes, o por adquisicion de actives con pago aplazado, con las condiciones
gue establezca la CNMV. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos
contraides en la compra de activos financieros en el periodo de liquidacion de la
operacion que establezca el mercado donde se hayan contratado.

Los coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se expone la
Sociedad que, en todo caso, son objeto de seguimiento especifico por la sociedad gestora.

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria la Sociedad en el caso de que
alguna contraparte incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con la misma. Dicho
riesgo se veria reducido con los limites a la inversiéon y concentracion de riesgos antes
descritos.

Riesgo de liguidez

En el caso de que la Sociedad invirtiese en valores de baja capitalizaciéon ¢ en mercados
con una reducida dimension y limitado volumen de contratacién, o inversién en otras
Instituciones de Inversion Colectiva con liquidez inferior a la de la Sociedad, las inversiones
podrian guedar privadas de liquidez. Por ello, la sociedad gestora de {a Sociedad gestiona el
riesgo de liquidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de los coeficientes
de liquidez, garantizando la capacidad de la misma para responder con rapidez a los
reguerimientos de sus accionistas.
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Riesgo de mercado

El riesgo de mercado representa la pérdida en las posiciones de las Instituciones de
Inversién Colectiva como consecuencia de movimientos adversos en los precios de
mercado. Los factores de riesgo mas significativos podrian agruparse en los siguientes:

- Riesgo de tipo de interés: La inversidn en activos de renta fija conlleva un riesgo de fipo
de interes, cuya fluctuacion de tipos es reducida para activos a corto plazo y elevada
para activos a largo piazo.

- Riesgo de tipo de cambio: La inversidén en activos denocminados en divisas distintas del
euro conlleva un riesgo por Ias fluciuaciones de los tipos de cambio.

- Riesgo de precio de acciones o Indices bursatiles: La inversidon en instrumentos de
patrimonio conlleva que la rentabilidad de la Sociedad se vea afectada por la volatilidad
de los mercados en los que invierte. Adicionalmente, la inversién en mercados
considerados emergentes puede conllevar, en su ¢aso, riesgos de nacionalizacion o
expropiacion de activos o imprevistos de indole politico que pueden afectar al valor de
las inversiones, haciéndolas mas volatiles.

7. Tesoreria
Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 el saldo de este epigrafe del balance de situaciéon
adjunto corresponde integramente al saldo de las cuentas corrientes mantenidas por la
Sociedad en el Depositario, remuneradas a tipos de interés de mercado.

El saldo denominado en monedas diferentes al euro asciende a 440.184,71 euros a 31 de
diciembre de 2013 (522.846,15 euros a 31 de diciembre de 2012).
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8. Fondos Propios

El movimiento de los Fondos Propios durante los ejercicios 2013 y 2012 se muestra a

continuacioén:

Capital inicial

Prima de emisién
Reserva legal

Reserva voluntaria
Resultados de gjercicios
anteriores

(Acciones propias)
Resultado del ejercicio

Capital inicial

Prima de emisidn
Reserva legal

Reserva voluntaria
Resultados de ejercicios
antericres

(Acciones propias)
Resultado del ejercicic

Distribucién
resultados de  Operaciones con Resultado de
2012 2012 acciones 2013 Otros 2013
13.190.738,05 - . . 13.190.738,05
4.861.813,63 - 11.736,59 - 4.873.550,22
2.638.147.61 B . . 2.638.147,61
52.316.901.09 B - 52.316.901,09
(7.731.713,09) 5.017.214,44 ; (2.714.498,65)
(11.421.395,20) - (2.384.374,94) . (13.805.770,14)
5.017.214,44 (5.017.214,44) - 9.097.685,58 - 9.097.685,58
58.871.706,53 - (2.372.638,35) 9.097.685,58 - 65.596.753,76
Distribucién
resultados de  Operaciones con Resultado de
2011 2011 acciones 2012 Otros 2012

13.190.738,05 - . - - 13.190.738,05
4.861.813,63 - - - - 4.861.813,63
2.638.147,61 - - . 2.638.147,61
52,316.901,09 - - 52.316.901,09
{6.363.727,72) (1.367.985,37) - - (7.731.713,09)
(9.114.976,30) - (2.306.418,80) - (11.421.395,20)
(1.367.985,37) 1.367.985,37 - 5.017.214.44 - 5.017.214,44
56.160.910,99 - (2.306.418,80) 5.017.214,44 58.871.706,53
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a)  Capital Social

En el epigrafe "Capital” del balance de situacién se recoge el capital inicial con el que
se ha constituido la Sociedad, asi como la parte del capital estatutario maximo (que
reglamentariamente no puede ser superior a diez veces el capital inicial), que ha sido
efectivamente suscrito. A continuacion se detalla la composicion del saldo de “Capital”
al 31 de diciembre de 2013 y 2012:

31.12.13 311212
Capital inicial 2.408.000,00 2.408.000,00
Capital estatutario emitido 10.782.738,056 10.782.738,05
Capital 13.190.738,05 13.190.738,05

El capital social inicial esta representado por 4.382.305 acciones nominativas de 3,01
euros nominales cada una, totalmente suscritas y desembolsadas.

El capital en circulacién al 31 de diciembre de 2013 y 2012, es el siguiente:

31.12.13 311212
Capital estatutario maximo 15.050.000,00 15.050.000,00
Capital nominal no suscrito ni en circulacién {1.859.261,95) (1.859.261,9%)
Capital 13.190.738,05 13.1920.738,05
Nominal acciones propias en cartera (2.819.211,15) (2.408.704,34)
Capital en circulacion 10.371.526,20 10.782.033,71

El capital estatutario maximo se establece en 15.050.000 euros representado por
5.000.000 acciones nominativas de 3,01 euros nominales cada una.

b) Reservas

La reserva legal ha sido dotada de conformidad con el Articulo 274 de la Ley de
Sociedades de Capital, que estabiece que, en todo caso, una cifra iguai al 10 por 100
del beneficio del ejercicio se destinara a ésta hasta que alcance, al menos, el 20 por
100 del capital social. No puede ser distribuida y si es usada para compensar
pérdidas, en el caso de que ho existan otras reservas disponibles suficientes para tal
fin, debe ser repuesta con beneficios futuros.
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c)

Acciones propias

El movimiente del epigrafe de "Acciones Propias”, ha sido el siguiente:

Saldo al 31 de diciembre de 2011 9.114.976,30
Entradas 2.306.418,90
Salidas -
Saldo al 31 de diciembre de 2012 11.421.395,20
Entradas 2.384.374,94
Salidas

Saldo al 31 de diciembre de 2013 13.805.770,14

Al 31 de diciembre de 2013 la Sociedad mantenia 936.615 acciones propias en

cartera (800.234 acciones propias al 31 de diciembre de 2012).

Valor tedrico

El valor tedrico de las acciones al 31 de diciembre de 2013 y 2012 se ha obtenido de

la siguiente forma:

31.12.13 31.12.12
Capital 13.190.738,05 13.190.738,05
Prima de emision 4.873.550,22 4.861.813,63
Reservas 54.955.048,70 £4.955.048,70
Resultados negativos de ejercicios anteriores (2.714.498,65) (7.731.713,09)
Pérdidas y ganancias (beneficio o pérdida) 9.097.685,58 5.017.214 44
(Acciones propias) (13.805.770,14) _ (11.421.395,20)
Patrimonio de la Sociedad 65.596.753,76 58.871.706,53
Numero de acciones en circulacién 3.445.690 3.582.071
Valor tedrico por accion 19.04 16,44
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e) Accionistas

El nimero de accionistas asciende al cierre del ejercicio 2013 a 114 (116 al cierre del
ejercicio 2012}, de los cuales 1 posee acciones que representan el 24,05% de la cifra
de capital social (23,14% al cierre del ejercicio 2012), asi como con un porcentaje
individual superior al 20%, por lo que se considera participacion significativa de
acuerdo con el articulo 29 del Reglamento de Instituciones de Inversion Colectiva.

Al 31 de diciembre de 2013 las sociedades que participan en el capital social en un
porcentaje igual o superior al 20% son las siguientes:

Nimero de Porcentaje de
Sociedad acciones participacién
VR. VATARSREN, S.L. 828.790 24,05%

Al 31 de diciembre de 2012 las sociedades que participaban en el capital social en un
porcentaje igual o superior al 20% son las siguientes:

Namero de Porcentaje de

Sociedad acciones participacién
UNION CATALANA DE VALORES 751.936 20,99%
VR. VATARSREN, S.L. 828.790 23,14%

9. Otras cuentas de orden

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

31.12.13 31.12.12
Capital nominal no suscrito ni en circulacion 1.859.261,95 1.859.261,95
1.859.261,95 1.859.261,95
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10. Administraciones Plblicas y situacion fiscal

El régimen fiscal de la Sociedad esta regulado por el Real Decreto 4/2004, de 5 de marzo,
por el que se aprueba el Texio Refundido de la Ley del Impuesto sobre Sociedades,
modificado por la Ley 23/2005, de 18 de noviembre, de reformas en materia tributaria para
el impulso a la productividad, por su desarrollo reglamentaric recogidoe en el Real Decreto
1777/2004, de 30 de julio, y sus modificaciones posteriores, encontrandose sujeto en dicho
impuesto a un tipo de gravamen del 1 por 100, siempre que el namero de participes
requerido sea como minimo el previsto en el articulo quinto de la Ley 35/2003.

De acuerdo con la legislacién vigente, las declaraciones para los diferentes impuestos a los
gque la Sociedad se halla sujeta no pueden considerarse definitivas hasta haber sido
inspeccionadas por las autoridades fiscales o haber transcurrido el plazo de prescripcion de
cuatro afos. La Sociedad tiene abiertos a inspeccion todos los impuestos a los que esta
sujeta de los Ultimos cuatro gjercicios.

Sin considerar la aplicacién prevista para este ejercicio existen bases negativas pendientes
de compensar al 31 de diciembre de 2013 por importe de 2.596.907 61 euros (7.614.122,05
euros al 31 de diciembre de 2012).

11. Otra informacion

La Sociedad Gestora ha adoptado procedimientos para evitar conflictos de interés y
asegurarse de que las operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo de la
Sociedad y a precios de mercado.

El importe de la posicion neta al 31 de diciembre de 2013 mantenida con el Depositario y su
Grupo asciende a 4.662.110,80 euros (5.088.869,0%euros al 31 de diciemhbre de 2012).

Al tratarse de una entidad que por sus peculiaridades no dispone de empleados ni oficinas y
gue por su naturaleza esta gestionada por una Sociedad Gestora de Instituciones de
Inversion Colectiva, los temas relafivos a la proteccion del medio ambiente v la seguridad y
salud del trabajador aplican exclusivamente a dicha Sociedad Gestora.

Durante el ejercicio 2013 y 2012 no han existido remuneraciones a los miembros del Organo
de Administracion, ni existen obligaciones contraidas en materia de pensiones y de seguros
de vida respecto a los miembros del Consejo de Administracion, ni anticipos o créditos
concedidos a los mismos, ni se han asumido ofras obligaciones por su cuenta a titulo de
garantia.
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Los honorarios percibidos por Grant Thornton, S.L.P. por servicios de auditoria de cuentas
anuales del gjercicio 2013, ascienden a 3.150 euros (3.090 euros durante el ejercicio 2012).

De conformidad con lo establecido en el articulo 229 de la Ley de Sociedades de Capital, se
seflalan a continuacion las participaciones relevantes que los miembros del Consejo de
Administracion de la Sociedad y personas vinculadas a los mismaos que se refiere el articulo
231, tienen en el capital de entidades con el mismo, analogo o complementario género de
actividad al que constituye el objeto social y que han sido comunicadas a la Sociedad,
indicando los cargos o funciones que en estas sociedades ejercen;

Cargo/ |Namero de | Participacion
Administrador Sociedad Funcién | Acciones %

D. Enriqgue Gomis

Pinto INVERMAY, SICAV, S.A. Consejero - -

D. lgnacio Soldevilla

de Caralt INVERMAY, SICAV, S.A. - 18.697 1,628%
D. José Manuel Consejero-

Pomarén Bagliés URQUIJO COOPERACION SICAV, 5.A. | Secretario
URQUIJO CARTERA FONDOS INT

SICAV, S.A. Consejero

Consejero-
INVERMAY, SICAV, S.A. Secretario 412 0,036%
FIPONSA, SICAV, S.A. - 865 0,0599%
INVERMAY (2), SICAV, S.A. - 581 0,0506%

(2) Personas vinculadas

Por lo que hace referencia al resto de la informacién solicitada por la Ley de Sociedades de
Capital en su articulo 260 y que no ha sido desarrollada en esta memoria, debemos indicar
que la misma no es de aplicaciéon a la Sociedad pues no se encuentra en las situaciones
contempladas nor los apartados correspondientes de dicho articulo.

12. Operaciones con partes vinculadas

Durante los ejercicios 2013 y 2012 la Sociedad no realizé compras ni amortizaciones de
valores o instrumentos financieros a la entidad depositaria.

Asimismo, no se han adguirido valores o instrumentes financieros emitidos ¢ avalados por

alguna entidad del grupo de la gestora o depositario, o de los que alguno de éstos ha
actuado como colocador, asegurador, director o asesor.

31



0,03 . EuRos 0K9955570

CLASE 82 R

Inversiones Teide, S.I.C.AV., S.A.
Memoria de las cuentas anuales correspondientes al ejercicio anual terminado el 31

de diciembre de 2013
(Expresada en euros)

Durante los ejercicios 2013 y 2012 no se han prestado valores a entidades vinculadas.
Durante los ejercicios 2013 y 2012 no se han percibido por parte de entidades del grupo de
ia gestora ingresos que tengan como origen comisiones o gastos satisfechos por la
Sociedad.

13. Hechos posteriores

No se han producido acontecimientos posteriores al 31 de diciembre de 2013 que puedan
afectar significativamente a las cuentas anuales de la Sociedad a dicha fecha.
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Informe de Sabadell Inversion 31 de diciembre de 2013

Entorno global y de los mercados de capitales

El proceso de normalizacion de los mercados financieros y la paulatina reversion de la fragmentacién
del mercado de capitales en la zona euro contintian en 2013, a pesar de episodios gue, temporalmente
y de forma limitada, generan cierta inestabilidad e incertidumbre en los mercados, como el rescate a
Chipre y conflictos politicos en Italia y Portugal. La mejora de las condiciones financieras se refleja en
unos meneores costes de financiacién de los soberanos de la periferia, en la reduccién al recurso de la
banca al Banco Central Europec {BCE) a través de la devolucion de las LTROs y en la capacidad de
Irlanda y Portugal de emitir de nueve en mercade a medio y largo plazo. Ademas, se confirma la salida
de Espafia del programa de ayuda al sector financiero en enero de 2014 e Irlanda es el primer pais
rescatado en abandonar un programa de ayuda integral, sin solicitar apoyo adicional. A pesar de todo,
el mercado de créditc bancario permanece débil y fragmentado, con una elevada heterogeneidad entre
paises en los tipos de interés asociados a préstamos a pymes. Los avances en términos de integracion
europea representan un apoyo al anterior proceso de normalizacién. Las principales novedades en este
ambito son las relacionadas con el proceso de establecimiento de una Unidn Bancaria. Destacan el
traslado de Basilea lll a legislacion europea, la decision de establecer al BCE como supervisor bancario
Unico en |la zona euro a partir de finales de 2014 y el acuerdo para que el MEDE pueda recapitalizar
directamente a la banca bajo ciertas circunstancias. Ademas, en las Gltimas semanas, las autoridades
eurcpeas llegan a un acuerdo sobre la Directiva de Recuperacion y Resolucion Bancaria y la Directiva
del Esquema de Garantia de Depésitos.

La economia global muestra un crecimiento modesto en 2013 v los palses desarrollados mejoran a lo
largo de! afio. En este sentido, en la zona euro se alcanza un punto de inflexion en el segundo
semestre, de la mano de un entorno financierc mas benigno. En Estados Unidos, el crecimiento es
moderado, lastrado por la politica fiscal (fiscal cliff). Sin embargo, el fortalecimiento progresive de la
actividad propicia una mejora significativa del mercado laboral. Por otro lado, se pone de manifiesto la
polarizacién politica existente en las negociacicnes sobre el limite de deuda vy la financiacion del gasto
publico. El episodio mas relevante se produce en octubre, con la paralizacion parcial de la
administracién federal. En Reino Unido, la actividad presenta un comportamiento muy favorable, de la
mano del buen tono del mercado laboral y del importante dinamismo del mercado inmobiliario. En
Japén, el nueve gobierno presenta un plan para terminar con la deflacion en el pafs y estimular el
crecimiento econémico (“Abenomics”). Las economias emergentes crecen por debajo del promedio de
la dltima década, en un contexto de agotamiento de los modelos de crecimiento y de retos estructurales
significativos. En el caso de China, el nuevo gobierno impulsa un plan de reformas para cambiar el
modelo de crecimiente y hacerlo mas sostenible de cara al largo plazo.

La econcmia espafiola registra en el tercer trimestre el primer crecimiento positivo en mas de dos afios.
La actividad se ve apoyada por la favorable evolucion del sector exterior y €l menor lastre de la
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demanda domeéstica, en un contexto de financiacién mas benigno y de menor ajuste fiscal. En este
sentido, en mayo, la Comisién Europea relaja de forma significativa la senda de consolidacién fiscal de
Espafa para los préximos afios. Por otra parte, se avanza en el proceso de correccion de los
desequilibrios acumulados en la etapa expansiva previa. En particular, logra un saldo de la balanza por
cuenta corriente positivo por primera vez desde el inicio de la UME y la inversién en vivienda, en
relacién al Producto Interior Bruto (PIB), permanece en minimos histéricos. Asimismo, la correccién del
excesivo endeudamiento del sector privado registra progresos significativos. Respecto a las reformas
estructurales, se toman medidas en relacién a la Administracién Publica, con el objetivo de mejorar su
transparencia, sostenibilidad y eficiencia, destacando la reforma del sistema de pensiones. En este
marco, las tres principales agencias de calificacion crediticla revisan en el tramo final de 2013 la
perspectiva de la deuda plblica espariola, de negativa a estable.

La inflacién se modera en las principales econocmias desarrolladas, a excepcién de Japén. Algunos
paises de la periferia europea registran tasas de inflacidon proximas a cero e incluso negativas a finales
de afic, en un contexto de fragilidad econdmica, fortalecimiento del euro, finalizacion del impacto alcista
de algunas medidas impositivas y procesos de devaluacién interna en algunas economias periféricas.

La politica monetaria de los principales bancos centrales es acomodaticia, aunque con divergencias. La
Reserva Federal de Estados Unidos (Fed) inicia e cambio de rumbo en su peolitica monetaria,
distanciandose del resto de bancos centrales. Asi, anuncia la primera reduccion del ritmo de compras
de activos y refuerza el compromiso de mantener el tipo de interés de referencia en los actuales niveles
reducidos un tiempo después de que la tasa de paro se sitlie por debajo del umbral establecido por la
Fed, del 6,5%. El BCE, rebaja el tipo rector hasta minimos histéricos, del 0,25%, y se compromete a
mantenerlo en niveles reducidos durante un periodo prolongado de tiempo. Asimismo, la méxima
autoridad monetaria prolonga las operaciones de financiacién a tipo fijo y adjudicacién plena hasta
verano de 2015. El Banco de Inglaterra condiciona su politica monetaria al comportamiento del
mercado laboral y no incrementara el tipo rector del 0,50% ni reducira el tamafio del programa de
compra de activos hasta que, al menos, la tasa de desempleo se sitie en el 7%. El Banco de Japén
presenta las bases de una nueva fase de laxitud monetaria, por la que abandona la herramienta del tipo
rector y se centra en el incremento de la base monetaria. El abjetivo de este banco central es poner fin
a la deflacion y situar de forma estable el crecimiento de fos precios en torno al objetivo del 2% en los
préximos dos afios.

La rentabilidad de la deuda publica a largo plazo en Estados Unidos finaliza en niveles claramente
superiores a los de principios de afo, alejandose de los minimos histéricos observados en 2012. El
cambio de rumbo de la Fed y la mejora en los indicadores econdmicos condicionan este
comportamiento. Los tipos de interés a largo plazo en Alemania, aunque permanecen en niveles
reducidos, también repuntan, por el efecto arrastre de la deuda publica americana, el punto de inflexidn
alcanzado por la economia europea y el menor grado de tensién en fos mercados de deuda soberana.
La deuda publica de Esparfa e Italia muestra una mejora progresiva a lo largo del afio. En el caso
espafiol, que parte de uncs niveles de rentabiiidad y prima de riesge mas elevados, la mejora es mas
pronunciada. Asi, las referencias a diez afios de ambos paises terminan el ejercicio en niveles
similares, ligeramente superiores al 4%.

El euro se aprecia frente al délar, especialmente en la segunda mitad del arfio, de la mano de los
mejores datos econémicos en la zona euro y de la decision de la Fed de retrasar mas de lo esperado el
inicio de la reduccién del ritmo de compra de activos en Estados Unidos. El hecho de que |la zona euro
se esté convirtiendo en una region superavitaria por cuenta corriente por importes destacados, a partir
del mantenimiento del superavit por parte de Alemania y de la correccién de los déficits de la periferia,
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es un factor de apoyo adicional para el euro. El yen se deprecia frente a las principales divisas
internacionales, en un contexto en que las autoridades niponas adoptan medidas claramente
expansivas en su lucha contra la deflacién, come parte del programa “Abenomics”.

Las bolsas de los paises desarrollados cierran el afio con ganancias. En Estadeos Unidos las subidas de
los Indices se producen gradualmente durante todo el ejercicio y el Standard & Poor’s 500 sube un
+24,04% en euros. En Europa, la mayor parie de las subidas se concentran en la segunda mitad de
2013. El indice STOXX Europe 50 cierra el afio con una subida de +13,26% y el EURO STOXX 50 de
un +17,95%. En Espafia, el IBEX 35 se revaloriza un +21,42%. La bolsa japonesa también termina con
subidas y el NIKKEI 300 en euros gana un +20%.

Los mercados en los paises emergentes se ven perjudicados por el cambio de rumbo en la politica
monetaria de la Fed, las vulnerabilidades domésticas acumuladas en los Ultimos afios y los temores
respecto al alcance de la desaceleracion econémica en China. Las bolsas emergentes cierran un afio
de pérdidas. El Bovespa brasilefio, retrocede en euros un -29,87%, el principal indice ruso un -8,57% y
el Shanghai SE Composite chino un -8,06%.

Perspectivas para 2014

En Estados Unidos, la economia mostrara dinamismo, en un contexto en el que la politica fiscal sera
un menor lastre para el crecimiento y el mercado laboral continuara su recuperacion. El buen tono de
la actividad llevara a la Fed a continuar con la reduccion de las compras de activos en sus préximas
reuniones. En la zona euro, la actividad experimentara una mejora ciclica, en un contexto de mayor
estabilidad financiera y menor austeridad fiscal. Este mejor comportamiento de la actividad tambien
estara apoyado por otros factores. Asi, Alemania continuara con su procesc de fortalecimiento de la
demanda interna, mientras que algunas reformas estructurales adoptadas por los paises periféricos
comenzaran a dar sus frutos, lo que deberia provocar una reduccién adicional de las primas de
riesge-pais. La inflacién permanecera contenida, en niveles infericres al objetivo del BCE, perc sin
entrar en una dinamica deflacionista.

En los préximos meses, las bolsas se veran afectadas por los resuliados empresariales del cuarto
trimestre, las elecciones al congreso de Estades Unidos y el impacto que el inicio de la reduccién de
compras de activos por parte de la Fed pueda tener en los mercados de divisas y emergentes y, con
ello, en los resultados de las compafiias. En Europa, la politica monetaria del BCE y los test de estrés
también seran temas relevantes.
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Advertencia legal

» Este documento ha sido preparado por BanSabadell Inversion, S.A., 5.G.1.1.C., Sociedad Unipersonal y
se facilita s6lo a efectos informativos. Bajo ninguna circunstancia debera usarse, ni considerarse una
oferta de venta, ni como una solicitud de una oferta de compra. La informacion ha sidc elaborada de
buena fe a partir de fuentes consideradas fiables, perc no es vinculante y esta sujeta a cambios en
cualguier momento y sin previo aviso.

¢ Ninguna informacion contenida en este documento debe interpretarse como asesoramiento o consejo.
Las decisiones de inversion ¢ desinversién deberan ser tomadas por el Inversor de conformidad con los
documentos informativos previstos por la normativa vigente. La rentabilidad registrada en el pasado no
es ninguna garantia para el futuro. Las inversiones estan sujetas a las fluctuaciones del mercado y otros
riesgos inherentes a la inversién, par lo que su valor y los rendimientos obtenidos pueden experimentar
variaciones tanto al alza como a la baja y cabe que un Inversor no recupere el importe invertido
inicialmente.

+ BanSabadell Inversion, S.A., §.G.11.C., Sociedad Uniperscnal, con domicilio social en el Parque de
Actividades Econdmicas Can Sant Joan, calle del Sena nimero 12, en Sant Cugat del Vallés, provincia
de Barcelona, cédigo postal 08174, desarrolla su actividad bajo la supervision de la C.N.M.V. en cuyo
correspondiente registro se halla inscrita con el namero 58.

e BanSabadell Inversion, S.A., S.G.1I1.C., Sociedad Unipersonal ha adoptadc un Reglamento Interno de
Conducta para evitar conflictos de interés y asegurarse que las operaciones vinculadas se realizan en
interés exclusivo de sus Clientes y a precios o en condiciones iguales o mejores que los de mercado.

» Este documento se ha revisado en la fecha de su encabezamiento y no se ha fijado una fecha para su
préxima actualizacion.

= La persona que asume |a responsabilidad del contenido de este documento es Dofia Patricia Busto
Barrera en calidad de Directora de Negocio de Gestion de Inversiones de Clientes.

+ Este documento no podrad ser reproducido en ningun modo o medio, ni redistribuido, ni citado, sin
permiso previo por escrito de BanSabadell Inversion, S.A., 5.G.1.1.C., Sociedad Unipersonal.

# Existen a disposicion del plblico, para cada uno de los Fondos de Inversion, follete informative
completo, documento con los datos fundamentales para el inversor, informes periddicos y altima
memoria anual auditada, que pueden solicitarse gratuitamente en el domicilio de la Sociedad Gestora,
al teléfono 902 323 555 de Banco de Sabadell, S.A. y pueden obtenerse directamente de la web
bsinversion.com; también pueden ceonsultarse en los registros de la C.N.M.V., donde se encuentran
inscritos, o a través de su web cnmv.es.
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INFORME ANUAL

Se configura como una Sociedad de Inversién de Capital Variable con vocacion inversora global,
tendente a la constitucion de una cartera diversificada y adaptada a las expectativas de la propia
SICAV.

El discurso del presidente del BCE, unido a las bajadas de tipos en la zona euro del 0,75% al
0,25% contribuyeron a dar tranquilidad a los palses periféricos de la zona euro durante el afio
pasado. Como consecuencia de ello, el diferencial de la deuda soberana espariola respecto a la
alerana se redujo el afo pasado desde 388 p.b. hasta 217 p.b., debido también a la mejora de los
fundamentales macro de Espafia. La TIR del bono a 10 afios espaficl pasé de 5,22% a 4,13% a
final de afio. La promesa de actuacién del BCE en mercado mediante compras de deuda publica
periférica a través del mecanismo OMT, sigui¢ ofreciendo soporte al mercado aunque estaba
pendiente la resclucién del tribunal constitucional aleman. En este ultimo semestre asistimos a
mejoras tanto en los datos macro de la zona euro como en las previsiones econdmicas que
empezaban a descontar la mejora en la confianza respecto a la recuperacion de la zona euro.

En renta variable, se ha mantenido una exposicién mas reducida en las carteras durante la
primera mitad del afio debido a las incertidumbres existentes sabre la recuperacion econdmica y el
posible cambio en la politica monetaria americana.Durante esta primera parte del afo, las Bolsas
han estado con numerosas subidas y bajadas pero dentro de una tendencia lateral. A partir del
verano coincidiendo con la recuperaracién de la economia en Europa y Estados Unidos los
mercados de renta variable inician un proceso de fuertes subidas, finalizando el afio con ganacias
superiores al 20 % en Europa y al 30 % en Estados Unidos.En esta segunda parte del afio, el peso
de renta variable se ha incrementado notablemente para aprovechar al maximo las subidas de los
indices. Las carteras han estado diversificadas en compafiias europeas y americanas, no teniendo
exposicién a emergentes debido a las dudas crecientes sobre la evolucidén econdémica de los
paises en vias de desarrollo.

La revalorizacién acumulada de la Sociedad en el afio 2013 ha sido del 15.83%.

Instrumentos financieros

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por la Sociedad estd destinadc a la
consecucion de su objeto social, ajustando sus objetivos y politicas de gestion de los riesgos de
mercado, crédito, y liquidez de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la Ley
35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversién Colectiva vy desarrollados por el Real
Decreto 1308/2005, de 4 de noviembre, por el que se reglamenta dicha Ley y las correspondientes
Circulares emitidas por la Comision Nacional del Mercado de Valores.
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Gastos de I+D y Medio Ambiente
A lo largo del ejercicio no ha existido actividad en materia de investigacion y desarrollo.

En la contabilidad de la Sociedad correspondiente a las cuentas anuales del ejercicio 2013 no
existe ninguna partida que deba ser incluida en el documento aparte de informacion
medioambiental previsto en la Orden del Ministerio de Justicia de 8 de octubre de 2001.

Acciones propias

L.a Sociedad no ha realizado ninguna clase de negocio sobre sus acciones propias a lo largo del
pasado ejercicio 2013, distinto al previsto en su objeto social exclusive como Institucion de
Inversién Colectiva sujeta a la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, reguladora de las Instituciones de
Inversion Colectiva y a la Orden del Ministerio de Economia y Hacienda de 6 de julio de 1993,
sobre normas de funcionamiento de las Sociedades de Inversiéon Colectiva de Capital Variable. En
la Memoria se sefiala el movimiento de acciones propias que ha tenido lugar durante el ejercicio.

Acontecimientos posteriores al cierre al 31 de diciembre de 2013

Desde el cierre del ejercicio al 31 de diciembre de 2013 hasta |a fecha de este informe de gestion,
no se han producido hechos posteriores de especial relevancia que no se sefialen en la Memoria.
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Formulacion de las cuentas anuales e informe de gestion

Reunidos los Administradores de Inversiones Teide, S.I.C.AV., S.A., en fecha 27de marzo de
2014, y en cumplimiento de la legislacién vigente, proceden a formular las cuentas anuales y el
informe de gestion del ejercicio comprendido entre el 1 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 numeracién correlativa @ impresos peor una
cara, conforme a continuacién se detalla:

a) Balance de situacion al 31 de diciembre de 2013, Cuenta de pérdidas y ganancias y
Estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2013.

b) Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2013.

c) Informe de gestién del gjercicio 2013,

2

D. Exffique Gomiis Pinto D. José Manuel Pomarén Bagués
Presidente Secretario

Mt

D. Ignacio Soldevila de Caralt
Consejero
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