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INFORME DE AUDITOR{A DE CUENTAS ANUALES

A los Accionistas de Fararu Inver 2005, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A. (en adelante, la
Sociedad):

Hemos auditado las cuentas anuales de la Sociedad, que comprenden el balance al 31 de diciembre de
2013, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha. Los administradores son responsables de
la formulacidn de las cuentas anuales de la Sociedad, de acuerdo com el marce normative de
informacidn financiera aplicable (que se identifica en ia Nota 2 de la memoria adjunta) y, en particular,
con los principios vy criterios contables contenidos en el mismo. Nuestra responsabilidad es expresar una
opinidn sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en ¢! trabajo realizado de acuerdo con
la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia, que requiere el
examen, mediante la realizacidén de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas
anuales y la evaluacion de si su presentacion, los principios y criterios contables uatilizados y las
estimaciones realizadas, estdn de acuerdo con ef marco normativo de informacién financiera que resulta
de aplicacion.

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

El informe de gestién adjunto del ejercicio 2013 contiene las explicaciones que los administradores
consideran oportunas sobre la situacién de fa 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 ¢jercicio
2013. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacién del informe de gestion con el alcance
mencionado en este mismo parrafo v no incluye la revisiéon de informacion distinta de la obtenida a
partir de los registros contables de la Soctedad.

DELOITTE, S.1.. _
Inscrita en el R.O.A €7 N° 0692

Miembro ejerciente:
DELGITTE, 5.L,

Afo 2044 N 01/14/04802
COPIA GRATUITA

Alberto Torlja

amsronsuarsrrsaccasune oa v

> inferme sujete a la tasa establecids enef

15 de abril de 2014 articulo 44 del texto refundidade |
de Auditariz de Cuentas, ap i

Real Decreto Legislative 1/20%

Defoitte, 5.1 inscrita an ef Reglstro Mercantil de Madrid, tomo 13,650, seccion 82, folio 188, haja M-54414, inscripcion 96%. C.1.F: 879104459,
Domicifio social: Plaza Pablo Ruiz Picasso, 1. Torre Picasso, 28020, Madrid.



CLASE 82

O0LB242280

FARARU INVER 2005, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

BALANCES AL 31 DE DICIEMERE DE 2013 Y 2012

(Euros)
ACTIVD 31-12-2013 3t-12-2012 ) PATRIMONIC Y PASIVD 31-12-2013 31-12-2012 (%}
ACTIVO NO CORRIENTE - PATRIMONIC ATRIBUIDG A PARTICIPES O 7.431.689,18 6.813.394,82
ACCIONISTAS
Inmovilizato Intangible - Fondos reemboisables atribuidos a 7.431.699,19 6.813.394,82
participes o acclonistas
Inmovillzado material - Capital 6.002.000,00 6.002.000,00
Bienes inmuebies de uso propic - Participes - .
Mobillario y enseres - - Prima de emision 77,49 77,49
Activos por impuesto diferido - - Reservas 1.003.439,82 1.082.727.24
ACTIVO CORRIENTE 7.446,615,45 8.823.864,75 {Accicnes propias) (2.388,07) {2.389,07)
Deudores 48.591,64 §8.780,88 Resultados de ejercicios anteriores (279.753,42) {646,166 67)
Cartera de inversiones financieras 6.281.004,86 5.451.638,63 Otras aportaciones de socios - .
Cartera interfor 4.185.519 82 4.114.455,33 Resultato del sjercicic 618.304,37 407.125,83

Valores representativos de deuda 1.637.475,25 1.377.53198 (Dividendo a cuenta) - -

Instrumentos de patrimonio 984.773,08 437.689 37 | Ajustes por cambios de  valor en - -

inmevilizade material de uso propio

Instituciones de Inversion Colectiva 223.612,24 430.978,87 | Otro patrimonio atribuido . -

Depdsitos en EECC 1.019.097.59 1.836.618,24

Derivados 615,00 (7.500,00y | PASIVO NO CORRIENTE -

Otros 330.946 66 36.136 87 Provisicnes a iargo plazo -

Cartera exterior 2.435.355,32 2.302.166,80 Deudas a largo plaze -

Valcres representativos de deuda 535.885,27 1.089.328 40 Pastvos por impuesto diferido - .

instrumentos de patrimonic 724.824,38 T B77.857.08
instiluciones de Inversion Colectiva B74.825,67 828.651,72 | PASIVO CORRIENTE 14.9186,26 10.269,93
Depdsitos en BECC - - Provisiones a coric plaze - -
Derivados - 6.628,60 Ceudas a corto plazo - -
Otros - - Acreedores 14.916,26 10.269,93
Intergses de la cartera de Inversién 40.148,72 32,017,850 Paslvos financieros - .
Inversiones morosas, dudosas o en litiglo . B Cerivados - -
Perlodificacliones - - Parlodificaciones - B
Tescteria 1.120.018,85 283.244,13
TOTAL ACTIVOQ 7.446.615 45 6.823,684,756 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 7.446.815,48 8,823,864,76

CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISO 300.000,00 779.154,93

Compromisos por operacicnes largas de 300.000,00 450,884 93
derivadas

Compromiscs por operaciones cortas de - 288.460,00

derivados

{OTRAS CUENTAS DE ORDEN
Valores cedidos en préstamo por fa IC
Valores aportados come garantia per la G
Valores recibidos en garantia por la 1iC
Capital nomingl 1o sUserito nl en droulacion
{BICAY)
Pérdidas fiscales a compensar
Ciros

28.524.301,02

21,657.855,85

18.038.500,00

2.485 801,02

18.038.500,00

230.221,83
3389 134 07

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

20.824.301,02

23 437.010,78

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

Las Notas 1 a 11 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
del balance at 31 de diciembre de 2013.
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FARARU INVER 2005,.SOCiEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS

CORRESPONDIENTES A L OS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS

EL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 Y 2012

{Euros)
2013 2012 (%)

Comisiones de descuento por suscripciones y/6 reemboisos - -

Comtisiones retrocedidas a la l1C 874,88 715,96

Gastos de Personal - -

Ctros gastos de explotacion {562.646,09) {48.718,70)
Comision de gestion (38.420,71) (32.864,02)
Comision depositario {7.084 23} (6.572,75)
Ingreso/gasic por compensacién compartimento - -

Otros {10.141,15) 9.281,03)
Amaortizaclén del iInmovilizado material - -
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -

RESULTADO DE EXPLOTACION (51.771,21} {48.002,74)

ingresos financieros 224.244,12 214.750,95

Gastos financieros (7.022,94) {8.080,84)

Variacion del valor razonabie en instrumentos financleros 363.140,08 209.358,43
Por oparaciones de la carlera interior 174.032,84 40.589,68
Por operacionss de la cartera exterior 177.813,04 158.287,20
Por operaciones con derivados 11.494,25 10.4581,54
Otros - .

Diferencias de cambio (5.395,43) 1.116,45

Deterioro y resuftado por enajenaciones de instrumentos financieros 99.029,78 37.943,38
Deterioros - -
Resultados por operaciones de la cartera interior 73.769 96 5.587,05
Resultados por operaciones de la cartera exderior 49 437 44 58.226,08
Resuitados por operaciones con derivados (24,177 62) {25.868,75)
Otros - -

RESULTADG FINANCIERD 673.995,81 455.128,57

RESULTADC ANTES DE IMPUESTOS 622,224,40 407,125,823
Impuesto sobre beneficios {3.920,03) -

RESULTADO DEL EJERCICIO 618.304,37 407.125,83

(*y Se presenta, unica v exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 11 descritas en la Memoria adjunta forman parte

integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al gjercicio
anual terminade el 31 de diciembre de 2013.
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CLASE 87

FARARU INVER 2005, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.-

Estados de cambios en el patrimonio neto correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de
diciembre de 2013 y 2012

A) Estados de ingresos y gastos reconocidbs correspondientes a los ejercicios anuales terminados e} 31
de diciembre de 2013 y 2012:

Euros
2043 2042 (1)

§18.304,37 | 407.125,83

Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias
Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a participes y accicnistas

Total transferenclas a la cuenta de pérdidas y ganancias

Total de ingresos y gastos reconocidos 618.304,37 | 407.125,83

(") Se presenta, Onica y exclusivamente, a efectos comparativos,
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GLASE 87

Fararu Inver 2005, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A.

Memoria
correspondiente al gjercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2013

. Resefa de ia Sociedad

Fararu inver 2005, Sociedad de Inversidn de Capital Variable, S.A. (en adelante, la Sociedad} se constituy6 el 10
de marze de 2005. La Sociedad se encuentra sujeta a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de
Instituciones de Inversién Cclectiva, en lo dispuestc en el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julic, por el que se
reglamenta dicha ley v en la restante normativa aplicable.

i.a Sociedad figura inscrifa en el registro administrativo especifico de la Comision Nacional del Mercado de
Valores con el numero 3.129, en la categoria de no armonizadas conforme a la definicién establecida en el
articulo 13 del Real Decreto 1.082/2012. Las accicnes de ia Sociedad estan admitidas & negociacion en el
Mercado Alternativo Bursétil, sistema organizade de negociacién autorizado per el Gobierne espafio!, sujeto al
articulo 31.4 de la vigente Ley espafiola de! Mercado de Valores y supervisade por la Comision Nacional def
Mercado de Valores en su organizacion y funcionamiento,

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

£l demicilio social de la Sociedad se encuentra en Paseo de la Castellana 29, Madrid.

El objeto social de la Sociedad es la captacion de fondos, bienas o derechos del publico para gesticnarios e
invertirlos en bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros ¢ no, siempre gue el rendimiento dei
inversor se establezca en funcién de los resultados colectivos.

Segln se indica en la Nota 8, la gestion y administracién de la Sociedad estan encomendadas a Bankinter
Gestitn de Activos, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, entidad perienecienie al
Grupo Bankinter.

Los valores mobifiarios estédn bajo [a custodia de Bankinter, S.A. (Grupc Bankinter), entidad depositaria de la
Seciedad (véase Nota 5).

Bases de presentacién de las cuentas anuales

a} Imagen fiel

Las cuentas anuales han side obtenidas de los registros contablies de la Sociedad y se fermulan de
acuerdo con el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacién a la Sociedad, que es
el establecido en ia Circuiar 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comision Nacional del Mercado de
Velores, sobre normas contables, cuentas anuales y estados de informacion reservada de las
instituciones de inversion colectiva, que constituye el desarrallo y adaptacion, para ias instifuciones de
inversion colectiva, de io previsto en el Codigo de Comercic, Ley de Sociedades de Capital, Plan General
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GLASE &7

de Confabilidad y normativa legal especifica que le resulta de aplicacién, de forma gque muestran ia
imagen fiel del patrimonio y de ia situacion financiera de la Sociedad al 31 de diciembre de 2013 y de los
resuifados de sus operaciones gue se han generado durante el gjercicio terminado en esa fecha. :

Las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2013,
que han side formuladas por los Administradores de la Sociedad, se someteran a la aprobacion de la
Junta General Ordinaria de Accionistas, estimandose que seran aprobadas sin ninguna modificacién.

Principics contables

En la preparacion de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y normas de valoracion
descritos en la Nota 3. No existe ningudn principioc contable o norma de valoracion de cardeter obligatoric
que, teniendo un efecto significativo en las cuentas anuaies, se haya dejado de apiicar en su preparacion.

l.os resultados v la determinacién de! patrimonio neto son sensibles a los principios y politicas coniables,
criterios de valoracién y estimaciones seguidcos por los Administradores de la Sociedad para la
elaboracion de las cuentas anuales,

En las cuentas anuzles de la Sociedad se han utilizado ccasionalmente estimaciones realizadas por sus
Administradores para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos v compromisos que
figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la evaluacion del
valor razonable de deferminados instrumentos financieros y de posibles pérdidas por deterioro de
determinados activos. A pesar de que estas estimaciones se han realizadc sobre la base de fa mejor
informacién disponible al cierre del ejercicio 2013, es posible gue acontecimientos que puedan tener jugar
en el futuro obliguen a modificarlas (al alza o a la baia) en los proximos ejercicios, o que se realizaria, en
su caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor,

En todo caso, las inversiones de la Sociedad, cualguiera gue sea su politica de inversion, estan sujetas a
las fuctuaciones del mercadc y oiros riesgos inherenies a la inversion en valores (véase Nota 5), io que
puede provocar que el valor liquidativo de la accion fluctle tanto af alza como a la baja.

Comparacién de Ia informacién

La informacion contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2012 se presenta dnica vy
exclusivamente, a efectos comparatives, junto con la informacion correspondiente ai ejercicio 2013,

d) Agrupacidn de partidas

ej

f)

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de cambios en el
patrimonio neto se presentan de forma agrupada para facilifar su comprensién, si bien, en determinados
casos, se ha incluido informacién desagregada en las correspondientes notas de ta memoria.

Cambios de criterios contables

Durante el ejercicic 2013 no se han producide cambios de criterios contables significatives respecto a ios
criterios aplicados en el ejercicio 2012,

Correccién de errores

En la elaboracién de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningln error significativo que haya
supuesto la reexpresion de los imporias inciuidos en las cuentas anuales del ejercicio 2012,

0LB6242230
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GLASE 82

g} Impacto medioambiental

Dadas las aclividades a las que se dedica la Sociedad, ésta no tiene responsabilidades, gastos, activos,
ni provisiones o contingencias de naturaleza medicambiental que pudieran ser significativos en relacion
con el patrimonio, la situacion financiera vy los resultados de la misma. Por este motive, no se incluyen
desgloses especificos en la presente memoria respecto a informacion de cuestiones medioambientales,

Normas de registro y valoracion

En la elaboracién de las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes a los ejercicios 2013 y 2012 se han
aplicado los sigufentes principios, politicas contables y criterios de valoracion:

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

i. Clasificacion de los activos financieros

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

- Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, ias cuentas o depodsitos a la vista destinados a dar
cumplimiente al coeficiente de liquidez, ya sea en el depositario, cuande ésie sea una entidad de
crédito, o en caso contrario, la entidad de crédito designada por la Sociedad. Asimismo se incluye, en
su caso, las restantes cuentas corrientes o saldos gue ia Sociedad mantenga en una insfitucién
financiera para poder desarrollar su actividad y, en su caso, el efectivo recibido por la Sociedad en
concepto de garantias aportadas.

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

+ Valores represeniatives de deuda: obligaciones y demas valores gque supongan una deuda para
su emisor, gue devengan una remuneracién censistente en un interes, implicite o explicito,
establecido contfractualmente, & instrumentados en titulos o en anotaciones en cuenta, cualguiera
que sea el sujeto emisor,

+ Instrumentes de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por ofras entidades, tales como
acciones y cuotas participativas, que tiener la naturaleza de instrumentos de capital para el

emisor.

e Instituciones de inversién Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en otras Instifuciones
de Inversidon Colectiva.

«  Depdsitos en entidades de crédito (EECC): depdsitos que la Sociedad mantiene en entidades de
crédito, a excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe "Tesoreria”.

e« Derivados: incluye, entre ofros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas pagadas por warrants y opciones compradas y el valor razonable de los
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contratos de permufa financiera gue la Sociedad tiene contratados, asi como los derivados
implicitos incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por la Sociedad.

« Otfros: recoge, en su caso, ias acciones y participaciones de ias entidades de capital - riesgo
reguladas en la Ley 25/2005, de 24 de noviembre, asi como impories correspondientes a otras
operaciones no recogidas en los epigrafes anteriores.

+ Iniereses en la cariera de inversion: recoge, en su caso, la periodificacion de los intereses actives
de la cartera de inversiones financieras.

+ Inversiones morosas, dudosas o en Htigio: incluye, en su caso, y a los meros efectos de su
clasificacién contable, el vaior en libros de las inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reembolso sea problematico vy, en tode casc, de aquellas respecto & las cuales hayan transcurrido
mas de noventa dias desde su vencimiento total o parcial.

- Deudores: recoge, en-su caso, e efectivo depositado en concepto de garantia en jos mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en log mismos y el total de derechos de crédito y
cuenias deudoras gue por cualquier concepte diferente a jos anteriores ostente la Sociedad frente a
terceros. La totalidad de los deudores se clasifican a efectos de valoracion como “Partidas a cobrar”.
Las pérdidas por deterioro de las “Partidas a cobrar” asi como su reversion, se reconocen, en su caso,
como un gasto o un ingrese, respectivamente, en el epigrafe "Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

it. Clasificacion de los pasivos financieras

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

- Deudas a largo/corte plazo: recoge, en su caso, las deudas confraidas con ferceros por préstamoes
recibidos y ofros débitos, asl como deudas con entidades de crédito. Se clasifican a efectos de su
valoracién como "Débitos y partidas a pagat”.

- Derivados: incluye, entre otros, el vaior razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que la Sociedad tiene contratados, asi como los derivados impliciios
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por la Sociedad. Se clasifican a
efectos de su valoracién comoe “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”.

- Pasivos financieros: recoge, en su caso, pasives distintos de derivados gue han sido clasificados a
efectos de su valoracidn como "Pasivos financieros a vaior razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”, tales come pasivos por venia de valores recibidos en préstamo.

- Acreedores: recoge, en su caso, 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 gestion y depésito. Se clasifican a efeclos de valoracién como "Débitos y partidas &
pagar”.
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b} Reconocimiento y valoracién de los activos y pasivos financieros
i. Reconocimiento y valoracitn 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 razonable” (que salvo evidencia
en contrario sera el precio de la transaccién), integrando los costes de transaccion directamente atribuibles 2
{a operacion. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose ios interesas
devengados en el epigrafe "Ingresos financieros” de fa cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método
del tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar ios fiujos de efectivo no es significativo,
aquellas partidas cuyc importe se espera recibir en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran iniclaimente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario serd el precic de la transaccidn), incluyendo los costes de transaccion explicitos directamente
atribuibles a la operacion y excluyendo, en su case, los infereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la Oltima liguidacién se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras - Intereses de la cartera de inversion” de! activo del balance. Posteriormente, los actives se
valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de fransaccién en gue se pudiera incurrir en su
enajenacion. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y
ganancias (véase apartado 3.g.iii).

En todo caso, para la determinacion del valer razonable de los activos financiercs se atenderd a lo siguiente:

- Instrumentes de patrimonio cotizados; su valor razonable es el valor de mercado que resuita de aplicar al
cambio oficial de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediato habil anterior, o el cambio medic
ponderado si no existiera precio oficial de cierre, utilizando el mercado mas representative por volumen de
negociacion.

- Valores no admitidos aun a cotizacidn: su valor razonabie se calowla mediante los cambios que resultan de
cotizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes de emisiones anteriores, feniendo en
cuenta factores como las diferencias en sus derechos econdmicos.

- Valores representativos de deuda cotizados: su vaior razenable es el precio de cotizacidn en un mercadc
activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En el caso de que no esté disponible un
precic de cotizacion, el valor razonable se corresponde con el precio de la transaccién més reciente, siempre
que no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econémicas desde el momento de la
transaccion. En este caso, se reflejarén las nuevas condiciones utiizando como referencia precios ¢ tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado activo,
se aplicaran técnicas de valoracion {precios suministrados por intermediarios, emiscres ¢ difusores de
informacifn, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento actual de otros
instrumentos financieros gque sean sustancialmente el mismo, modeios de descuento de flujos v valoracion
de opciones, en su caso) que sean de general aceptacion y que utilicen en la medida de lo posible datos
observables de mercado (en particular, ta situacion de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor).

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

- instrumentos de patrimonio no cotizados: su valer razonable se calcula tomando como referencia el valor
tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable ajustado de ia entidad
participada, corregido en el importe de las plusvalias o minusvaiiag tcitas, netas de impuestos, que hubieran
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sido identificadas y calculadas en el momentc de la adguisicién v que subsistan en el momento de la
valoracion.

- Depositos en entidades de crédite y adguisiciones temporales de activos: su valor razonable se caloula,
generalimente, de acuerdo al precio que iguale el rendimiente internc de la inversién a los tipos de mercado
vigentes en cada momenio, sin perjuicic de ofras consideraciones, como las condiciones de cancelacion
anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.

- Acclones o participaciones en ofras instituciones de inversién colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es el vaior liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara el Gltimo valor liguidativo
disponible. En ! caso de gue se encuentren admitidas a negociacién en un mercado o sistema multilateral
de negociacion, se valoraran a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre que sea representativo.
Para las inversiones en [IC de inversion libre, 1IC de IIC de inversion libre e IIC extranjeras similares, segln
los articulos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

- Instrumentos financiercs derivados: si estan negociados en mercados organizados, su valor razonable es el
que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referancia. En el caso de gue el mercado no sea
suficienfemnente liquido o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados organizados ¢
sistemas multilaterales de negociacién, se valoran mediante la aplicacidén de métodos o modeios de
valoracion adecuados y reconocidos conforme a le estipuiade en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de
la Comisidn Nacional del Mercado de Valores.

&n el saldo del epigrafe “Otras cuentas de orden — Otros” se recoge, a titulo informative, el valor nominat de
ios titulos de la cartera de la Sociedad.

il. Reconocimiento y valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros ciasificados a efecfos de valoracidn como “Débitos y partidas a pagat”, se valoran
inicialmente por su *valor razonable” {gue salve evidencia en contraric sera el precio de la transaccion)
integrando los costes de transaccion directamente atribuibies a la operacion. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amoriizado, contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe "Gasios
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interes efectivo. No
chstante, si el efecto de no actualizar los fiujos de efectivo no es significativo, aqueitas partidas cuyo importe
se espera pagar en un plazo inferior a un afio se valoran a su vaior nominal.

Los pasivos financieros ciasificados a efectos de valoracion como “Pasivos financieros a vaior razonable con
cambios en pérdidas y ganancias’, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contraric sera el precio de la transaccidn) incluyendo los costes de transaccion direclamente atribuibles a ia
operacidn. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccidn en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se
imputan en la cuenta de perdidas y ganancias (véase apariado 3.9.ili).

En particular, en el caso de la financiacion por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidos por
venta en firme de actives adquiridos temporalmente o activos aportados en garantia, se atenderd, en su
caso, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la devolucion del présiamo o
restitucion de los activos adquiridos bien temporalmente o bien aportados en garantia.

Baja del balance de los actives y pasivos financieros

£l tratamiente contable de las transferencias de actives financiercs esta condicionado por ta forma en que se
fraspasan a terceros [0s riesgos y beneficios asociados a ios activos que se transfieren:
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1. Si los riesgos y beneficios se traspasan sustanciaimente & terceros ~caso de las ventas incondicionales
{que constituyen ef supueste habitual) o de las ventas con pacto de recompra por su valor razonable en la
fecha de la recompra—-, el activo financiero transferide se dara de baja del balance. La diferencia entre la
contraprestacion recibida neta de los costes de transaccion atribuinles, considerandc cualquier nuevo
activo obtenido menocs cualquier pasivo asumido, y el valor en libros del activo financiero, determinaré asi
ta ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo.

Se daran de baja los aciivos en ios que concurra un deterioro notorio e irrecuperable después de su
inversién con cargo a la cuenta de pérdidas v ganancias.

2. Si se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero transferido — caso
de las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precio fijo o por el precio de venta més
un interés, de los contratos de préstamo de valores en los que el prestatario tiene 12 obligacion de
devolver los mismos o similares activos u otros casos analogos —, el activo financiero transferido no se
dard de baja de! balance y continuard valorandose con los mismos criterios utilizados antes de la
transferencia. Por el contrario, se reconocerd contablemente un pasive financiero asociado, por un
importe igual al de la contraprestacién recibida, que se valorard posteriormente a su coste amortizado.

Tampoce se dardn de baja los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia
financiera, 2 menocs que se incumplan los términos del contrato y se pierda el dereche a recuperar los
activos en garantia, en cuyo caso se daran de baja. El valor de los activos prestados o cedidos en
garantia se reconoceran, en su caso, en los epigrafes "Valores recibidos en garantia por la [IC" ¢
“Valores aportados como garantia por la HC', respectivamente, en cuentas de orden del balance.

3. Sini se transfieren ni se retienen susiancialmente jfos riesgos y beneficios asociados al activo financierc
transferido, éste se dara de baja cuando no se hubiese retenide el control del mismo.

De acuerdo con lo anterior, los activos financieros sélo se dan de baja del balance cuandc se han extinguido
los flujos de efactivo que generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos y
beneficios que Hlevan impiicites. Similarmente, los pasivos financieros sdlo se dan de baja dei balance
cuando se han extinguido las obligaciones gue generan o cuando un tercero lo adquiere.

Contabilizacién de operaciones

i. Compraventa de valores al confado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumenios de patrimonic, se contabilizan el dia de
contratacion, mientras que ias operaciones de valores representativos de deuda y operacicnes del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liguidacién. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de
inversiones financieras” interior o exterior, segdn corresponda, del activo del balance, segun su naturaleza y
el resultado de las operaciones de venta se registra en el epigrafe “Deterioro y resultade por enajenaciones
de instrumentos financiercs — Resultados por operaciones de ia cartera interior (o exierior)” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

No obstante, en &f caso de compraventa de instituciones de inversién colectiva, se entiende come dia de
ejecucidon ef de confirmacion de la operacion, aungue se desconozca el nimero de participaciones o
acciones a asignar. La operacién no se valoraré hasta que no se adiudiquen éstas. Los impories entregados
antes de la fecha de gjecucitn se contabilizan, en su caso, en el epigrafe "Deudores” del balance.
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ii. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momento de ia contratacién y hasta el
momento del cierre de la posicién o el vencimiento del contrato en los epigrafes “Compromisos por
operaciones fargas 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 “Deteriore y resultado por enajenaciones de instrumentos financiercs — Resultados por
operaciones con derivados” o “Variacion dei valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados®, dependiendo de si fos cambios de valor se han liquidado o no en el ejercicic, se registran jas
diferencias que resuifan 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
activo o del pasivo, segun su saldo, def balance, hasta la fecha de su liguidacion.

iti. Adgquisicion temporal de activos

Cuando existen adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacte de retrocesion, se registran
en el epigrafe "Valores representativos de deuda” de la carera inferior o exterior del balance,
independientemente de cuales sean los instrumentos subyacentes a los que haga referencia.

Las diferencias de valor razonable que surjan en ias adquisiciones temporates de activos, se imputan a la
cuenia de perdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe "Variacién de! valor razonable en instrumentos
financieros — Por operaciones de la cartera interior (o exterior)”.

iv. Contratos de futures, opgiones y warrants y otros derivados

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones y/o warrants se registran en el momento de
su coniratacion y hasta el momenio del cierre de ia posicidn o el vencimiento del contrato en los epigrafes
‘Compromisos por operaciones largas de derivados” ¢ "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 |z cartera interior ¢ exterior del activo {0 pasivo) del balance, en la
fecha de ejecucién de la operacion.

En el epigrafe *Deudores” del activo del balance se registran, adicionalmente, los fondos depositados en
conceplo de garantia en los mercados correspondientes para poder realizar operaciones en los mismaos.

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciocnes con derivados” o "Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de ia realizacion o no de la liquidacién de la operacion, se registran las
diferencias gue resultan como censecuencia de los cambios en ef valor razonable de estos contrates. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de ia carlera interior o exterior del
activo 0 del pasivo, segin su saldo, dei balance, hasta la fecha de su liquidacion.

En aguellos cases en que el contrato de fuluros presente una liquidacion diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizaran en la cuenta “"Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros — Resultados por operaciones con derivados” de {a cuenia de pérdidas y ganancias.
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CLASE 87

En el caso de operaciones sobre valores, sila opcion es ejercida, su valor se incorpora a la valoracion inicial
o posterior del activo subyacente adquirido o vendido, guedando exciuidas las operacicnes que se liguidan
por diferencias.

v, (Garantias aportadas a la Sociedad

Cuando exisien valores aportados en garantia a la Sociedad distintos de efective, el valor razonable de ésios
se registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por la UC” de las cuentas de orden. En caso de
venta de los valores aportados en garantia, se reconoce un pasivo financiero por ef valor razonable de su
obligacién de devolverlos. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe “Tesoreria’

del balance.

Periodificaciones (activo y pasivo)

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

Instrumentos de patrimonio propio

Los instrumentos de patrimonio propio de ia Sociedad son las acciones gue representan su capital. Se
registran en el epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a
participes o accionistas - Capital® del balance.

De acuerdo con fa Ley 35/2003, de 4 de noviembre, aque regula las Instituciones de inversidn Colectiva, el
capital de |las Sociedades de Inversion de Capitai Variable es variable deniro de los limites del capital inicial v
maximo fijadeos estatutariamente.

La adqguisicion por parte de la Sociedad de sus acciones propias, se registra con signo deudor por el valor
razonable de la contraprestacion entregada en el epigrafe "Patrimonio atribuido a participes o accionistas —
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Acciones Propias” del balance. La amortizacion
de accicnes propias da iugar, en su caso, a la reduccién del capital por importe de! nominal de dichas
acciones cargandose/abonandose la diferencia positiva/negativa, respectivamente, entre la valoracién y el
nominal de las acciones amortizadas en la cuenta “Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos
reembotsables atribuidos a participes o accionistas — Reservas” de! balance. Asimismo, en el epigrafe
“Fatrimonio atribuido a participes o accionistas ~ Fondos reembolsabies atribuidos a participes o accionistas
— Prima de emision” del balance se registran, en su caso, las diferencias obtenidas en la enajenacion de
acciones propias, sin gue en ningdn caso, se imputen en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Reconocimiento de ingresos y gastos

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

i. Ingresos por infereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momente de la adqguisicion se
recanocen, en su casc, contablemente en funcién de su periodo de devengo, por aplicacién del método del
tipo de interés efectivo, a excepcién de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas o en
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litigio, que se registran en el momento efectivo del cobro. La periodificacion de ios intereses provenientes de
la cariera de activos financieros se registra en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras - intereses de
la cartera de inversidon® del activo del balance. La contrapartida de esta cuenia se regisira en el epigrafe
“Ingresos financiercs” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los dividendos percibidos de ofras sociedades se reconocen, en su caso, como ingresc en el epigrafe
“Ingresos financieros” de ia cuenta de pérdidas y ganancias, en el momento en que nace el derecho a
percibirlos por ia Sociedad.

if. Comisiones y conceptos asimilados

Los ingresos gue recibe la Sociedad como consecuencia de la retrocesion de comisiones previamente
soportadas, de manera directa ¢ indirecta, se registran, en su caso, en el epigrafe *Comisiones retrocedidas
ala lIC” de la cuenta de pérdidas v ganancias.

Las comisiones de gestion y de deposito, as! como otres gastos de gestion necesarios para que la Sociedad
realice su actividad, se registran, segan su naturaleza, en el epigrafe *Otros gastos de explotacidn” de la
cuenta de pérdidas y ganancias.

Los costes directamente atribuibles a la operativa con derivados, tales como corretajes y comisicnes
pagadas a intermediarios, se registran, en su caso, en el epigrafe “Gastos financieros” de ia cuenta de
pérdidas y ganancias.

ili. Vanacién del valor razonable en instrumentos financieros

E! beneficio o pérdida derivado de variaciones de! valor razonable de los activos y pasives financieros,
realizado o no realizado, se registra en los epigrafes "Deterioro y resultado por enajenaciones de
instrumentos financiercs” y "Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”, segin corresponda,
de fa cuenta de pérdidas y ganancias de la Sociedad {véanse apartados 3.b.i, 3.b.iiy 3.0).

iv. Ingresos y gastos ric financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el crilerio de devengo.

Impuesto sobre beneficios

E! impuesto sobre beneficios se considera como un gasto a reconocer en la cuenta de pérdidas y ganancias,
y esta constituido por el gaste o ingreso por el impuesto corriente y el gasto o ingreso por el impuesto
diferido. ’

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

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiento y la
cancelacién de los pasives y activos por impuesto diferide, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracién, contable y fiscal, de ios efementos patrimoniales. Las diferencias
termporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferide, mientras que las diferencias temporarias
deducibles vy los créditos por deducciones y ventajas fiscales que gueden pendientes de aplicar fiscaimente,
dan lugar a activos por impuesto diferido.
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En caso de que existan derechos a compensar en eiercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ning(n caso y solo se reconoceran mediante la
compensacién del gasto por impuesto cuando ia 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 Sociedad.

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

i} Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional de la Sociedad es ef eurc. Consecuentemente, iodos los saldos vy transacciones
denominados en meonedas diferenies al euro se consideran denominados en “moneda extranjera”.

Cuando existen transaccionas denominadas en meneda extranjera se convierten a eures utifizando los tipos
de cambio de contado de la fecha de la transaccidn, entendiendo como tipo de cambio de contado el mas
representativo del mercado de referencia a la fecha 0, 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 regisiran, en el caso de partidas menetarias gue son tesoreria, débitos y créditos, por
su importe neto, en ef epigrafe "Diferencias de cambic®, de la cuenia de pérdidas y ganancias; para el resto
de partidas monetarias y las partidas no monetarias que forman parte de la cartera de instrumentos
financieros, las diferencias de cambio se lievaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
la valoracidn (véase Nota 3.g.ii).

J} Operaciones vinculadas

La Scciedad realiza operacicnes vinculadas de las previstas en el articulo 67 de la Ley 35/2003 vy los
articulos 138 y 139 del Real Decreto 1.082/2012. Para eillo, la sociedad gestora dispone de una politica por
escrito en materia de conflictos de interés que vela por la independencia en la ejecucién de las distintas
funcicnes dentro de la scciedad gestora, asf como la existencia de un registro regularmente actualizado de
aquellas operaciones y actividades desempefiadas por la sociedad gestora 0 en su nombre en las gue haya
surgido o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionalmente, la sociedad gestora dispone de un
procedimiente interne formal para cerciorarse de gue ias operaciones vinculadas se realizan en interés
exclusive de la Scciedad y a precios o en condiciones iguales o mejores que los de mercado. Segun lo
establecido en ia normativa vigente, los informes periddicos registrados en la Comision Nacional del Mercado
. de Vabores incluyen, en su caso, informacién sobre las operaciones vinculadas realizadas,
fundamentalmente, comisiones por liquidacion e intermediacion, comisiones retrocedidas con origen en las
instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades perienecientes al grupo de la sociedad gestora
de la Sociedad, €l importe de los depodsitos v adquisiciones femporales de activos mantenidos con &l
depositaric y el importe efective por compras y ventas realizade en activos emitidos, colocados o asegurados
“por el Grupo de la sociedad gestora.

4, Distribucién de resultados

La propuesta de distribucion del resuitado correspondiente al ejercicio 2013 que su Consejo de Administracion
propondra a la Junta General de Accionistas para su aprobacion, es ia siguiente:
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Euros

Base de distribucion-
Beneficio/(Pérdida) neto del ejercicio618.304,37
Distribucion-
Resultados de ejercicios anteriores  [279.753.42
Reserva legal 61.830,44
Reserva voluntaria 276.720,51

618.304,37

Cartera de inversiones financieras

0L6242300

Ei detaile de la carera de inversiones financieras al 31 de dicismbre de 2013 sin considerar, en su caso, el saldo
de los epigrafes “Depdsitos en EECC”, “Derivados” e “Intereses de la cartera de inversién” se incluye como
Anexo, el cual forma parte integrante de esta nota.

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

siguiente:

Vencimiento Euros
Comprendido entre 1 y 2 afios 205.738,06
Comprendido entre 2 y 3 aflos 76:871,46
Comprendido entre 3 y 4 afiog 208.678,90
Comprendido enire 4 y 5 afios 539.965,30
Superior a 5 afios 1.G41.906,80

2.073.166,52

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2013, |la Sociedad mantenia las siguientes posiciones en ias cuentas de

compromiso:

Euros
Compromisos por operaciones largas de
derivados
Compras al contado 300.000,00
Total 300.008,00

Al 31 de diciembre de 2013, |a iotalidad de las posiciones en cuentas de compromiso mantenidas por la
Saciedad tenian un vencimiento inferior al afo.

12



016242301

GLASE 87

Asimismo, al 31 de diciembre de 2013 la totalidad de!l importe que |a Sociedad tenia registrado en el epigrafe
“Activo corriente - Cartera de inversiones financieras — Cartera interior — Derivados” del active del balance
corresponde a posiciones denominadas en moneda euro.

Los depésitos con entidades de crédito se valoran conforme a lo dispuesto en la Nota 3.b.0. A continuacion se
detalian los depdsitos con entidades de crédito mantenidos por la Sociedad al 31 de diciembre de 2013, junto
con el interés que devengan y su vencimiento:

Tipo de
Entidad Divisa Euros Vencimiento Interés
Banco Popular Espafio], S.A. Euro 319.097,59 26/09/2014 2,15%
Bankia, S.A. Euro 400.000,00 01/10/2014 3.00%
Bankinter, S.A. Euro 300.000,00 30/04/2014 2,.50%
: 1.019.097.59

Al 31 de diciembre de 2013, la Sociedad superaba el limite de concentracién del 20% del patrimonio en inversion
en tituics emitidos o avalados por un mismo emisor, posiciones frente al mismo en productos derivados vy
depdsitos en dicho emisor, al mantener de forma conjunta un 20,57% del patrimonio en el grupe Bankinter. Con
posterioridad al cierre del ejercicio la Sociedad ha subsanado este hecho.

- L.os valores y activos que integran la cartera de la Sociedad que son susceptibies de estar depositados, lo estan
en Bankinter, S.A. 0 en tramite de depdsito en dicha entidad (véanse Notas 1 y 8). Los valores mobiliarios y
demas activos financieros de la Sociedad no pueden pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna clase,
salvo para servir de garantla de ias operaciones que la Sociedad realice en los mercados secundarios oficiales
de derivades, v deben estar bajo la custodia de las entidades legalmente habilitadas para el ejercicio de esta
funcion.

Gestién del riesgo:

La gestion de los riesgos financieros que lleva a cabo la Sociedad esta dirigida ai establecimiento de
mecanismos necesarios para controlar 1a exposicion de ia Sociedad al riesge de mercado (que comprende el
riesgo de tipo de interés, el riesgo de tipo de cambio y el riesgo de precio de acciones o indices bursatiles), asi
come a los riesgos de crédito y liquidez. En este sentido, el Real Decreio 1.082/2012, de 13 de julio, establece
una serie de coeficientes normativos que lmitan dicha exposicién y cuyo control se realiza por {a sociedad
gestora de la Sociedad. A continuacion se indican los principales coeficientes normativos a los gue esté sujeta la
Sociedad:

¢ Limites a la inversion en otras Instituciones de Inversion Colectiva;

La inversion en accicnes o participaciones emitidas por una tnica [IC, de [as mencicnadas en el articulo
48.1.c) y d}, no podré superar el 20% del patrimonio, salvo en las HC cuya politica de inversion se base
en la inversién en un anice fondo. Asimismo, la inversién total en [IC mencionadas en el articulo 48.1.d)
del Real Decrete 1.082/2042, de 13 de julic, no podra superar ef 30% del patrimonic de ia Sociedad.
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Limite generail a la inversion en valores cotizados:

La inversién en los &ctivos & instrumentos financieros emitidos per un misme emisor no podra superar
el 5% del patrimonio de la Sociedad. Este limite quadara ampliade al 10%, siempra gue la inversion en
ios emisoras en los que supere el 8% no exceda del 40% del patrimonic de ia Sociedad. Puede gquedar
ampliade al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos ¢ avalados por un Estado miembro
de la Unién Europea, una comunidad autdnoma, una entidad local, un organismo internacional del que
tspafia sea miembro o por cualguier otro Estado que presente una calificacién de solvencia otorgada
por una agencia especializada en calificacion de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la del
Reino de Espafia. Cuando se desee superar el limite del 35%, se especificaran ios emisores en cuyos
vaiores se tiene intencidén de invertir o se tiene invertido mas del 35% del patrimonio. Para que la
Sociedad pueda invertir hasta el 100% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por un ente de
ios sefialados en el articulo 50.2.b} del Real Decretc 1.082/2012, seréd necesario gue se diversifique, al
menes, en seis emisiones diferentes y que la inversidn en valores de una misma emisidn no supere st
30% del activo de la Sociedad. Quedard ampliado al 25% cuando se trate de inversiones en
obligaciones emitidas por entidades de crédito que tengan su sede en un Estado Miembro de ia Union
Europea, cuye importe esté garantizado por activos gue cubran suficientemente los compromisos de la
emision y que queden afectados de forma privilegiada al reembolse del principal v al pago de los
intereses en el caso de situacién concursal del emisor. El total de ias inversiones en este tipo de
obiigaciones en las gue se supere el limite del 5% no podra superar et 80% del patrimonio de Ia
Sociedad.

A estos efectos. las entidades pertenecientes a un mismo grupo econdmico se consideran un Gnice
emisor.

Limite general a la inversion en derivados:

l.a exposicidn total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podra
superar el patrimonio nete de la Sociedad. Por exposicion fotal al riesgo e entendera cuaiquier
obligacion actual o potencial gue sea consecuencia de la utilizacion de instrumentes financieros
derivados, entre ios que se incluirdn las ventas al descubierto.

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

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

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

Las posiciones frente a un tnico emisor en productos derivados, activos e instrumentos financieros v
depdsitos que la Sociedad tenga en dicha entidad no podran superar el 20% del patrimonic de la
Sociedad.

A estos efectos, las entidades perienecientes a un mismo grupo econdmico se consideran un Unico
emisor.
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s+ Limites a la inversidn en valores no cotizados:

Los wvalores susceptibles de ser adguiridos no podran presentar ninguna limitacion a su libre
transmision.

Queda prohibida la inversion de la Sociedad en vaiores no cotizados emitidos por entidades
pertenecientes & su grupo ¢ al grupe de su sociedad gestora. Asimismo, no podra {ener invertido mas
del 2% de su patrimonio en valores emitidos ¢ avalados por una mistma enfidad. igualmente, no podra
tener mas del 4% de su patrimenio invertido en valores emitidos ¢ avalados a entidades pertenecientes
a un misme grupe.

Se autoriza la inversion, con un limite maximo conjunto del 10% del patrimonio, en:

+ Acciones y participacicnes de |IC de caracter financierc no autorizadas conforme a la Directiva
2009/65/CE, de 13 de julio domiciliadas en paises no OCDE con ciertas limitaciones.

+ Acciones y participaciones de {IC de inversidn libre y de iC de 1IC de inversion libre espaficias.
* Acciones y pariicipaciones de Entidades de Capital Riesgo reguladas en ia Ley 25/2005,
« Coeficients de liguidez:

La Sociedad deberd mantener un coeficiente minimo de liquidez del 3% de su patrimonio calculado
sobre el promedic mensual de la Sociedad.

+ Obligaciones frente a terceros:

La Sociedad podrd endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su patrimonio para rasolver
dificultades transitorias de tesoreria, siempre gue se produzca por un plaze no superior a un mes, o por
adquisicion de activos con page aplazado, con las condiciones gue establezca la Comisién Nacional del
Mercade de Valores. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos contraldos en la compra de
activos financiercs en el periodo de liguidacién de la operacion que establezea el mercado donde se
hayan centratado.

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

Riesgo de crédito

E! riesgo de crédito representa las perdidas que sufriria la Sociedad en el caso de que alguna contraparte
incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con la misma. Dicho riesgo se veria mitigado con los limites
a la inversidn y concentracion de riesgos antes descritos,

Riesgo de liquidez

En el caso de que la Sociedad invirtiese en valores de baja capitalizacién o en mercados con una reducida
dimension y limitado volumen de contratacién, o inversidbn en ofras Instituciones de Inversion Colectiva con
liguidez inferior a la de la Sociedad, ias inversicnes podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, la sociedad
gestora de fa Scciedad gestiona el riesgo de liquidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de
los coeficientes de liguidez, garantizando la capacidad de la misma para responder con rapidez a los
requerimientos de sus accionistas.
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Riesgo de mercado

El riesgo de mercade representa la pérdida en las pos’ciones de las Instituciones de Inversién Colectiva como
consecuencia de movimientos adversos en ios precios de mercado, Los factores de riesgo mas significativos
podrian agruparse en los siguientes:

- Riesge de tipo de interés: la inversion en activos de renta fija conileva un riesgo de tipo de interés, cuys
fluctuacidn de tipos es reducida para activos a corto plazo vy elevada para activos a largo plazo.

- Riesgo de tipo de cambio: ia inversion en activos denominados en divisas distintas del euro conlleva un
riesgo por las fluctuaciones de los tipos de cambic.

- Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: la inversion en instrumentos de patrimonio conlleva
gue 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 caso,
riesgos de nacionalizacién o expropiacidn de activos o imprevistos de indole politico que pueden afectar
al valor de las inversiones, haciéndolas mas volatiles.

Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por las instifuciones de inversion Colectiva se encuentran
descritos en ) Folleto informative de cada Institucion de Inversion Colectiva, segin lo establecido en ia
normativa aplicabie. Adicionalmante, en dicho Folleto se indican en el apartado de politica de inversidén de las
Instituciones de inversion Colectiva de forma especifica ios limites internes a los que estan sujetos al sefialarse
los tipos de activos en los que pueden invertir, asi como los mercados, niveles medios de duracidn de la cartera
de renta fila, exposicidn al riesgo divisa de las Instilucicnes de Inversion Colectiva, etc., lo cual marca el riesgo
de mercado gue pueden asumir las Instituciones de Inversion Colectiva.

.___Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2013, ia composicion del saldc de esie epigrafe del balance es la siguiente:

Euros
Cuentas en el depositario:
Bankinter, S.A. (cuentas en euros) 1.108.448,36
Bankinter, S.A. (cuentas en divisa) 11.570,59
1.120.018,95

Los saldos positives de las cuentas corrientes mantenidas por la Sociedad han devengado en el ejercicio 2013
un tipo de interés anual del Euribor & un mes menos 0,50 puntos porcentuaies pars fas cuenias en euros y del
Libor a un mes menos 0,50 puntos porcentuales para las cuentas en divisa, ambos revisables y liquidables
mensualmente.
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Patrimonio atribuido a participes o accionistas-Fondos reembolsables

afribuidos a participes ¢ accionisias

Capital y Acciones propias

En el epigrafe “Capital” del balance 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 detaila, af 31 de diciembre de 2013 y 2012, la composicién del saldo de "Capital”, el valor
liquidativo de ta accion v el saldo de “Patrimonio atribuido a accionistas de la Sociedad™

Euros
31-12-2013 31-12-2012

Numgm total de acciones emitidas totalmente 600 200 600.200
suscritas y desembolsadas
Valor nominal unitario 10,00 10,00
Capital estatutario maximo 24.040.500,00 24.040.500,00
Capital nominal no suscritc ni en circulacion (18.038.500,0G); (18.038.500,00)
Capital 6.002.000,00 6.002.0068,00

Capital inicial 2.404.050,00 2.404.050,00

Capital estatuiario emitido 3.597.950,00 3.597.950,060
Nominal acciones propias en cartera (2.030,00) (2.030,00)
Capital en circulacién 5.999.970,00 5.999.970,00
Numero de acciones en circuiacion 3599997 5099097
Valor liguidative de la accion 12,39 11,36
Patl.'lmomo altr:bu;do a.acc%ofl!stas de la 7.431.699,19 6.813.394,82
Sociedad al cierre del ejercicio

El articulo 32.8 de la Ley 35/2003 de Instituciones de Inversion Colectiva establece que la adquisicidn por la
Sociedad de sus acciones propias, entre el capital inicial y el capiial estatutario maximo, no estara sujeta a las
limitaciones estabiecidas sobre adquisicién derivativa de acciones propias esiabiecidas en el Real Decreto
Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital,
Estas operaciones, por tanto, no precisan autorizacion de la Junta General de Accionistas y no estan sujetas a
los Hmites porcentuales sobre el capital social,

De acuerdo con ia legislacién aplicable a la Sociedad, el ejercicio de los derechos econdmicos y politicos
incorporados a las accicnes pendientes de suscripcion y desembolse © en cariera se encuenira en suspensc
hasta que éstas sean suscritas y desembolsadas o vendidas.

Al 31 de diciembre de 2013, existian 4 accionistas (personas fisicas) con participaciones significativas superiores
al 20% del capital en circulacion de la Sociedad que ascendian en su totalidad al 99,98% de dicho capital.
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Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 el numero de accionistas de la Sociedad era de 105 Conforme a la
normative aplicable, el nimerc minimo de accionisias de las Sociedades de |nversion de Capital Variable no
debe ser inferior a 100, en cuyo caso dispondran del plazo de un afio para llevar a cabo la reconstitucion
permanente del ndmerc minimo de accionistas.

Prima de emision

En el caso de puesta en circufacion de acciones de la Sociedad, las diferencias positivas 0 negativas entre la
confraprestacion recibida en la colocacidon o enajenacién y el valor nominal o valor razonable de dichas
acciones, segun se trale de acciones puestas en circuiacién por primera vez o previamente adquiridas por la
Socledad, se registran, en su caso, en el epigrafe “Prima de emision” del balance.

El Texto Refundido de ia Ley de Sociedades de Capital permite expresamente ia utifizacion de este saido para
ampiiar el capital y no establece restriccidn especifica alguna en cuanto a su disponibilidad.

Reservas y Resultados de ejercicios anteriores

At 31 de diciembre de 2013 y 2012 {a composicion dei saldo de reservas es ia sigulente:

Euros
31-12-2013 31-12-2012
Reserva legal 153.311,92 112,599,34
Reserva voluntaria 940,127,90 940,127.90
Reservas 1.093.439,82 1.052.727,24

~Las sociedades que obiengan beneficios en el elercicio econémico deberan destinar, en determinadas
circunstancias, un 10% del mismo a la reserva legal hasta que ésta alcance, al menos, el 20% del capital social
establecido en &l Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital.

La reserva legal podré utilizarse para aumentar el capital social en la parte que exceda del 10% del capital social
ya aumentade. Salvo para esta finalidad, mencionada anteriormente, y mientras no supere el 20% del capital
social, esta reserva sdlo podré destinarse a la compensacion de pérdidas y siempre que no existan otras
reservas disponibles suficientes para este fin.

El saldo del epigrafe "Resultades de ejercicios anteriores” recoge, en su caso, los resultados de ejercicios
anteriores (negativos o positivos) pendientes de aplicacion de la Sociedad.

Tanto la reserva voluntaria como los resultados de gjercicios anteriores no tienen restricciones especificas en
cuanto a su disponibifidad.

Otiros gastos de explotacion

Segin se indica en la Nota 1, ia gestién y administracion de la Sociedad estdn encomendadas a su sociedad
gestora. Por este servicio, y conforme a lo esiablecido contraciuaimente en cada momento, durante los
gjercicios 2013 y 2012, la Sociedad ha devengado como gaste una comision calculada sobre el patrimonio diario
medio de la Scciedad que se satisface trimesiralmente.
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La entidad depositaria de la Scciedad (véase Nota 1), durante los gjercicios 2013 y 2012, ha percibido por este
servicio, y conforme a lo establecide contractualmente en cada momento, una comision anual calculada sobre sl
patrimonio diaric medio de la Scciedad gque se satisface mensualimente.

L.os importes pendientes de pago por ambos conceptos, al 31 diciembre de 2013 v 2012, se incluyen en el salde
det epigrafe “Acreedores” del balance.

La Orden EHA/BO6/2008, de & de marzo, que desarrolla el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se
reglamenta la Ley de Instituciones de Inversion Colectiva, tiene por objeto la concrecién y desarrollo de las
funciones de vigilancia, supervisién, custodia y administracion de las entidades depositarias de las Instituciones
de inversion Colectiva. L.as principales funciones son:

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

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

3. Supervisar los criterios, férmulas y procedimientos utilizados por la sociedad gestora para el calculo del
valor liquidativo de lag acciones de la Sociedad.

4. Contrastar con caracter previo a la remision a la Comisidn Nacional del Mercade de Valores, la exactitud,
calidad y suficiencia de la informacion publica periodica de ia Sociedad.

5. Custedia de todos los valores mobiliarios y demaés aclivos financieros que integran el patrimonic de la
Sociedad, bien directamenie o a través de una entidad participante, conservando en todo caso ia
responsabilidad derivada de la realizaciéon de dicha funcién.

6. Comprobar gue las liquidaciones de vaiores y de efectivo son recibidas en el plazo que deterrinen las
reglas de liquidacion que rilan los correspondientes mercados.

Los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales de la Sociedad de ios gfercicios 2013 y
2012 han ascendido a 2 miles de euros, en ambos ejercicios, que se incluyen en el saldo del epigrafe “Otros
gastos de explotacidn — Ofros” de las cuentas de pérdidas y ganancias.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, la Scciedad no tenia ningan importe significative pendiente de pago a
proveedores en operaciones comerciales que a dichas fechas acumulara un aplazamiento superior al plazo legai
de pago. Asimismo, los pagos significativos realizados en los ejercicios 2013 y 2012 a dichos proveedores se
han realizado dentro de los limites iegales de aplazamiento.

Situacion fiscal

La. Sociedad tiene abiertos a inspeccidn por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas en los ejercicios 2008 y siguientes.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, en el epigrafe "Deudores” del balance se recogen saldos deudores con ia
Administracion Plblica en concepto de retenciones y/o otros saldos pendientes de deveolucion del impuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 30 y 52 miles de euros, respectivamente.

No existen diferencias significativas entre el resultado contable anies de impuesios del ejercicio y fa base
imponible antes de compensacidn de bases imponibles negativas, en su caso. El tipo de gravamen a efectos de!
impuesto sobre beneficios es del 1% (Real Decreto Legislative 4/2004, de 5 de marzo).
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Cuando se generan resultades positives, 1a Sociedad registra en el epigrafe “impuesto sobre beneficios” de la
cuenta de pérdidas y ganancias un gasto en concepto de impueste sobre beneficios neto, en su caso, del efecte
de 1a compensacion de pérdidas fiscales. No se generan ingresos por impuesio schre beneficios en el caso de
gue ia Sociedad obtenga resultados negativos (véase Nota 3-h).

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

Informacién relativa al Consejo de Adminisiracion

11

Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracion

Durante los ejercicios 2013 y 2012, la Sociedad no ha pagade ni devengado cantidad alguna en concepio de
sueldos, dietas y otras remuneraciones a ios miembros actuales o anteriores de su Censejo de Administracion.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2013 y 2012, la Sociedad no tenfa concedidos préstamos ni andicipes o
garantias de ninguna clase, ni habia adquirido frente a los miembros actuales o anteriores del Consgjo de
Administracién compromiso alguno en materia de pensiones y seguros de vida.

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

Ningun Administrader de la Sociedad ostentaba participaciones ni gjercia ningdn tipo de cargo o funcidn en ofras
instituciones de inversion colectiva de naturaleza societaria cuyo cbjeto social consista en la “captacion de
fondos, bienes o derechos del piblico para gestionarios e inverfirlos en bienes, derechos, valores u otros
instrumentos, financieros o nc, siempre gue el rendimiento del inversor se establezca en funcién de los
resuliados colectivos” (véase Nota 1).

Acontecimientos postericres al cierre

Con posterioridad al cierre del ejercicio no se ha producido ningln hecho significative no descrite en las notas
anteriores,
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Anexo: Detalle de la Cartera de inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2013

FARARU INVER 2005, SOCIEDAD DE iNVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Divisa ISIN Deseripcidn Euros

EUR | XS0875105909 BONOIBPE FINANCIACIONES|4,00{2015-07-17 205.738,06
EUR | ES00000123X3 BONO[ESTADO ESPANOLI4,4012023-10-31 714.900,43
EUR | ES00000123Q7 BONOJESTADO ESPANOL}4,50/2018-01-31 324.637,03
EUR |ES0378641031 BONO|FADE|5,60[2018-09-17 113.029,61
EUR | ES0340609199 BONOICATXABANK!3,1312018-05-14 102.298,66
USD | XS027498043 1 BONOILC.0.15,0012016-11-14 76.871,46
TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda 1.537.475,25
EUR |ES0113679137 ACCIONESBANKINTER 103.161,08
EUR | ES0113790226 ACCIONESIBANCO POPULAR ESPANOL 64.722.60
EUR |ESC673516938 DERECHOS[REPSOL YPF, S.A. : 1.675,49
EUR | ESO173516115 ACCIONESIREPSOL YPF, S.A. 61.884,96
EUR | ES0178430E18 ACCIONES|TELEFONICA, S.A. 125.829,72
EUR | ESD118900010 ACCIONES|FERROVIAL, S.A. 91.183,40
EUR ES0i13211835 ACCIONESBBVA 62.134,91
EUR | ES0142090317 ACCIONESIOBRASCON, S.A. 49.673,72
EUR |ES0148396015 ACCIONES|INDITEX 84.938,20
EUR |ES0178165017 ACCIONESITECNICAS REUNIDAS SA 63.294,46
EUR | ES0124244E34 ACCIONESICORPORACION MAPFRE 54.795.03
EUR | ES0177542018 ACCIONES[IBERIA 67.726,64
EUR | GBOOBSTMSP21 | ACCIONES|JAZZTEL 73.706,03
EUR | LU0323134006 ACCIONES|MITTAL STEEL 80.046,84
TOTAL Cartera interior- Instrumentos de patrimonio 984.773,08
EUR | ES0114104039 PARTICIPACIONES|BKT INDICE JAPON, FI 223.612,24
TOTAL Cartera interior-Instituciones de Inversion colectiva 223.612,24
EUR |ES0109922031 PARTICIPACIONESIARCANO CAPITAL BP | 304.572,86
EUR PARTICIPACIONESIORIENTA CAPITAL 35.373,80
TOTAL Cartera interior-Otros 339.946,66
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Divisa ISIN Descripeién Euros

Usp | US87938WAHG0 | BONO|TELEFONICA, S.A.J5,8812019-07-15 327.006,37
BUR | X50480724961 BONONOMURA BANK PLC|4,00/2017-02-16 208.678,90
TOTAL Cartera exterior- Valores representativos de deuda 535.685,27
EUR | PE0007664039 ACCIONES|VOLKSWAGEN AG 56.141,25
EUR | DE0008404005 ACCIONESIALLIANZ 63.089,40
EUR | FRO000120271 ACCIONES|TOTAL, S.A 53.525,06
GBP | GBO031348658 ACCIONES|BARCLAYS BANK 49.517,93
EUR | NL0000235190 ACCIONESIEADS 53.521,79
EUR | FRO000130809 ACCIONES|SOC.GENERALE VAL 84.017,80
EUR | DEOCOOAIEWWWO! ACCIONESIADIDAS 64.292,16
EUR | FROO00120628 ACCIONES|AXA 71.563,61
EUR | DEG007236101 ACCIONES|SIEMENS AG-REG 117.559,36
EUR | NLOOOG303600 ACCIONESIING GROEP 82.224,10
EUR | DE0007037129 ACCIONESRWE AG 29.371,92
TOTAL Cartera exterior- Instrumentos de patrimonio 724.824,38
EUR | FRO007054358 PARTICIPACIONES|LYXOR INTL ASSET 261.298,70
UsSDp | US78462F1030 PARTICIPACIONES|STATE STREET GLOBAL 415211,29
EUR | LU0217576759 PARTICIPACIONESIIP MORGAN INVESTMENT [ 54.809,32
Usp | LUG083%12112 PARTICIPACIONESIGOLDMAN SACHS ASSET | 143.506,36
TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversién colectiva 874.825,67
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Fararu Inver 2005, Sociedad de Inversidon de Capital Variable, S.A.

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

Evolucidn de los negocios {mercados), situacién de {a Sociedad y evolucion
previsible

Ef aftc 2013 hz traldo una gran revalorizacidn de fas principales boisas del mundo, con la espafiola entre las
mas alcistas.

A lo largo del 2° semestre los datos de actividad en Europa han ide consolidando la recuperacidén modesta. En el
tercer trimestre fa economia espafiola crecid (por primera vez en nueve frimestres) a una tasa del 0,1%, adn
muy modesta, perc marcande un cambio de tendencia alentador tras los fuertes recertes de actividad y empleo-
regisirados en los dos ultimos afics.

La economia de la zona euro en su conjunto crecio un 0,1% en términos reales en el tercer trimestre, con una
desaceleracion respecto al segundo, con Alemania liderando la recuperacion, mientras que las economias de
Francia e italia han tenido una evolucion mas debil.

Por su parte, la economia americana ha seguido ganando velocidad en su crecimiento a lo largo del afio y eso a
pesar de los recortes automaticos de gasto aplicados a principios de afio y el cierre parcial del gobiermno
americanc en fas primeras semanas del pasado octubre. £! crecimiento del cuarto trimestre def afic se espera
gue supere el 3% en tasa anualizada y el nivel de desemplec ha caido por debajo del 7%. Esto ha llevado a la
Reserva Federal a empezar la reduccion de compras de banos en los mercados en el mes de diciembre y se
espera que siga reduciendo estas compras en los préximos meses, para acabar completamente hacia el otofio.

Con estos factores, las bolsas de los paises desarrollados han registrado una evolucion muy positiva durante Iz
segunda mitad de 2013, con subidas de 15,1% en el S&P50C de Estadog Unidos, 19,4% en el Eurostoxx
Europeo, 27,7% en el lbex 35 vy 19,1% en el Nikkei japonés. Por sectores, en Europa los movimientos mas
destacados al alza han sido fabricantes de coches (+30,1%), telecomunicaciones {+26,1%) y Bancos (+21,0%).
Por el contrario, los sectores de alimentacion y bebidas (+4,7%), productos del hogar {(+6,5%) y farmacéuticos
(+7,3%) han tenido un comportamiento mucho mas moderado, aungue todos los seciores registran retornos
positives en el semestre.

Por o gue se refiere a los honos, destaca la positiva evolucion de la deuda espaficla, con el bono a 10 afios &
una TIR de 4,15% a cierre de diciembre (frente a 4,77% a finales de junio) y una rentabilidad acumulada en ef
ano de mas del 10%. Mientras, el bono aleman a 10 afios cerré el afio con una TIR de 1,93% {vs 1,73% en
junio) y el bonos americano a 10 afios cerrd a 3,03% frente al 2,49% de junic. Este titimo movimiento arrastré a
la baja tanto a los mercados de renta fija de los paises emergentes como a muchas de sus divisas,

Ei entorno econdmico mundial sigue consolidado progresivamente su mejora. En 2014 todas las principales
regiones del mundo registraran crecimiento sincronizado per primera vez desde la crisis, una vez que en Europa
parece consolidarse una timida recuperacion, tanto por una aceleracién en Alemania como por una mejora en ia
periferia del euro.
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Durante el primer semestre del afio locs mercados estaran pendientes del ritmo de reduccién de los estimulos
menetarics en Estados Unidos, Estos vendran ligados a una mejora en la actividad interna del pais y su refiejo
en ia creacidon de empleo, gue parece ser ahora la variable determinante para la velocidad de este ajuste
monetario.

Por el lado europeo, estaremos pendientes de ia ¢onsoclidacidn de la mejora del crecimiento y del impacio que
esto tenga en los beneficios empresariales y en la creacion de empleo, La consolidacion fiscal y la velocidad de
fas reformas parecen haber quedado temporalmente en segundo plano. Asi mismo, serd relevante ver los
efectos de las reformas econdomicas emprendidas en Japon, que fras un inicio bastante vigoroso parecen
haberse ralentizado en los dltimos meses.

Mantenemos una visién mas positiva hacla la renta variable gue la renta fija en general, dada la dificuitad de
encontrar valoraciones atractivas en esta lfima ciase de activos.

En términos de valoracidn, las bolsas europeas ofrecen unos niveles de precios mas atractivos que |a renta
variahle de Estados Unides. Sin embargo, las fueries revalorizaciones registradas en 2013 en todos los
mercados de acciones obligan a ser mas selectivos en el proceso de ia construccién de las carteras, centrando
la seleccién de secteres y valores en aqueilos nombres que ofrezcan mayor potencial de crecimiento por su
exposicion al ciclo, por su apalancamiento operativo o por los procesos de reesiructuracion gue, en su case,
puedan estar levando a cabo.

La boisa americana seguramente ofrece un potencial de revalorizacién mas {imitado en 2014, tras cince afics
consecutivos de subidas y con los indices principaies en méximos histéricos. Sin embargo, con la economia
aceterandose durante 2014, los beneficios empresariales seguramente seguiran dando scporte a sus bolsas.

En Japon el potencial alcista, de momento parece circunscrito a la devaluacion del yen y su impacto sobre los
sectores exportadores de su economia. En los bolsas de los paises emergentes, tras su pobre evolucion durante
ios Ultimos afios, empieza a haber valoraciones atractivas. Sin embargoe, los problemas econémicos de varios de
eifos hacen que mantengamos todavia prudencia sobre una gran exposicion estos mercados. Dada su actividad,
el uso de instrumentos financieros por ia Sociedad {véase Nota 5 de la Memoria) esid destinado a la
cansecucion de su objeto social, ajustando sus objetivos y politicas de gestidon de los riesgos de precio, crédito,
liquidez vy riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la normativa vigente
{Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circuiares correspondientes emitidas por la Comisidén Nacional del
Mercado de Valores).

Uso de insfrumentos financieros por la Socledad

Dada su aclividad, el use de instrumentos financieros por la Sociedad (véase Nota & de ia Memoria) esta
destinado a la consecucion de su objeto social, ajustando sus objetivos y politicas de gestion de los riesgos de
precio, crédito, liquidez y riesgo de flujos de caja de acuerdo & los limites y coeficientes establecidos por la
normativa vigente (Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por la
Comision Nacional del Mercado de Vatores).

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del gjercicio 2013

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria.

investigacién y desarrolio

Nada que resefiar dado el obieto social de la Sociedad.
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Adgquisicidn de acciones propias

La Scciedad no ha realizade ninguna ciase de negocio sobre sus propias acciones a lo largo del pasado
ejercicio 2013, distinto at previsto en su objeto sccial exclusivo como institucion de Inversion Colectiva sujeta a ia
Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversiéon Colectiva v a la Orden del Ministerio de Economia
y Hacienda, de 6 de julio de 1993, sobre normas de funcionamiento de las Sociedades de Inversidon Mobiliaria de
Capital Variable,

Al 31 de diciembre de 2013, la Sociedad tenia accicnes propias en cartera por valor de 2.369,07 euros (véase
Nota 7 de la Memoria}.



Diligencia que levanta el Secretario del Censejo de Administracion de Fararu lnver 2005, Sociedad de
inversion de Capital Variabie, S A., Olga Ramita Ruiz, para hacer constar que todos los miembros del
Consejo de Administracidn de la Sociedad han procedido a suscribir el presente documento, que se
compone de hojas de papel fimbrado, impresas por una cara, comprensivo de las cuentas anuales
(balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de cambios en el patrimonio neto y memoria) e
informe de gestion, correspondientes al ejercicio cerrado e} 31 de diciembre de 2013, firmando todos y
cada uno de los sefiores Consejeros de la Sociedad, cuyos nombres y apellidos constan a
continuacion, de lo que doy fe.

Madrid, 13 de febrero de 2014

El Secrefario del Consejo de Administracién

I
Fdo.: Olga Ramila Ruiz

El Presidente del Consejo de Administracién

Fdo.: Celestino Ramifa Fernandez

- Consejeros:
AN Y /

. Alvaro Ramila Ruiz




ANEXO

El presente documento comprensivo de las cuentas anuales {(balance, cuenta de pérdidas y ganancias,
estado de cambios en el patrimonio neto y memoria) e informe de gestidn, correspondientes al ejercicio
2013 de |la Sociedad Fararu Inver 2005, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A., se compone
de 29 hojas de papel timbrado, imprasas por una cara, referenciadas con la numeracion 0L6242235 a
016242313, ambas inclusive, habiendo estampado sus firmas los miembros del Conseio de
Administracion de la Sociedad en la diligencia adjunta firmada por mi en sefial de identificacién.

Madrid, 13 de febrero de 2014

Fdo.: Olga Ramila Ruiz
Secretario Consejero




DECLARACION NEGATIVA ACERCA DE LA INFORMACION
MEDIOAMBIENTAL EN LAS CUENTAS ANUALES

identificacion de la Sociedad: Fararu inver 2005, Sociedad de Inversion de
Capital Variable, S.A.,

NiF A-84268118

L.os abajo firmanies, como Administradores de la Soctedad citada manifiestan que en la
contabilidad de la Sociedad correspondiente a las presentes cuentas anuales no existe ninguna parida

que deba ser incluida en el documento aparte de informacidén medioambiental previsto en la Orden del -
Ministerio de Justicia de 28 de enero del 2008.

El Secretaric del Consejo de Administracion

Fdo.: Olga Ramila Ruiz

El Presidente del Consejo de Administracion

Fdo ; Celestinc Ramila Fernandez

Consejeros;

T I o

0.: Ahlaro Ramila Ruiz



