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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Accionistas de APM 2001, 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 v la memoria
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha. I.os administradores son responsables de
la formulacion de las cuentas anuales de la Sociedad, de acuerdo con el marco normativo de
informacion financiera aplicable {(que se identifica en la Nota 2 de la memoria adjunta) y, en particular,
con los principios y criterios contables contenidos en ef mismo. Nuestra responsabilidad es expresar una
opinidn sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con
la normativa reguladora de la actividad de audiforia de cuentas vigente en Espafia, que requiere el
examen, mediante la realizacion de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas
anuales y la evaluacion de si su presentacion, los principios y criterios contables utilizados y las
estimaciones realizadas, estan de acuerdo con el marco normativo de informacion financiera que resulta
de aplicacion.

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

El informe de gestion adjunto del ejercicio 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 ef alcance
mencionado en este mismo parrafo y no incluye fa revision de informacion distinta de la obtenida a
partir de los registros contables de la Sociedad.
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CLASE 82

APM 2001, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 Y 2012

(L4506404

(Euros)
ACTIVD 31-12-2013 31122012 () PATRIMONIC Y PASIVO 34-12-2013 31-12.2012 (%)
ACTIVO NO CORRIENTE - PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O 3.688.362,08 3.575.291.81
AGCIONISTAS
Inmovilizade intangibie - " Fondos reemboisables  atribuldos 2 3.698.362,08 3,676.281,81
participes o accionistas
Inmovilizade material - Capital 4.702.217 80 4.702.217.60
Bienes inmuebles de uso propio . - Participes - -
Mobiliario v enseres - - Prima de emisidn £619.733,898 519.733,1%
Activos por impueste diferido Reservas 1.486.185,04 1,446 288,03

3.735.887.93

3.588.823,29

ACTIVO CORRIENTE {Acciones propias} {3.322.128,45) {3.322.133,84)
Deudores 5.631,59 8,638,862 Resuliades de ejercicios anteriores - -
LCartera de inversicnes financieras 3.626.645,88 3,468,829,77 Qtras aportaciones de socios - -
Cartera intericr . ' 3.321,201,90 3.384.311.33 Resultado del ejercicio 212.343,80 129.186,83
Valores representatives de deuda 2.6B4.303 75 3.133.280,35 {Dividendo a cuenta) - -
Instrumentos de patrimonio 440.478 15 - AJustes por cambies de valor en -
inmoviilzado material de uso prople

Instituciones de Inversicn Colectiva 186,420 00 261.050,98 | Otro patrimonio atrlibuldo -

Bepdsitos en EECC - -

Cerivades - PASIVO NO CORRIENTE -

QOtros - - Provisiones a large plazo -

Cartera exterior 267,964,00 Deudas a largo piaze -

Valores representativos de deuda - - Pasivos por Impuesto diferido -

Instrumentes de patrimonic 64.850,00 -

Instituciones de Inversién Colectiva 203.114,00 - PASIVO CORRIENTE 37.635,85 43,331,48

Depésitos en EECC - - Provisiones & corto plaze - -

Dertvados B - Peudas a corte plazo - -

Qiros - - Acreedores 37.8635,85 13.331,48
intereses de la cartera de inversion 37.480,08 74.509,44 Pasivos financieros - .
inversiones morosas, dudosas o en litigio . - Derivados "

Pericdificaciones - . Periodificaciones
Tesoreria 103.820,38 111,263 80
TOTAL ACTIVO 3.735997,93 3,6BB.623,25 TOTAL PATRIMONIC ¥ PASIND . 3.735.897,83 3,688,623 2%

CUENTAS BE ORDEN

CUENTAS DE COMPROMISO

Compromisos por operaciones largas de
derivados
Compromiscs por operacionss cortes de
derivados

OTRAS CUENTAS DE ORDEN

14,830,182 40

Valores cedidos en prestamo por la {IC

Valores aporiades como garantia por fa IiC

Valores recibidos en garantia poria liC

Capital nominal no suscrito ni en circufacidn
(SICAV)

Pérdidas fiscales a compensar

Oftros

14,530,182 40

14.530.182,40

14.830.182 40

TOTAL CUENTAS DE QRDEN

14.530.182,40

14.530.182,40

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

(™) Se presenta, dnica y exclusivamente, a efectos comparativos.

del balance al 31 de diciembre de 2013.
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APM 2001, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS

CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS

EL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 Y 2012

{Euros)
2013 2012 (%)

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - -

Comisiones retrocedidas a fa lIC - N

Gastos de Personat - -

Otros gastos de explotacién {37.841,11) {35.432,09)
Comisién de gestion {27.331,66) (21.785,20})
Comisién depositario {3.648,50) (3.508,18)
ingreso/gasto por compensacién compartimanto - R
Otros {8.960,85) (10.138,71)

Amortizacién del iInmovilizado material - -

Excesos de provisiones . -

Daterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizade - -

RESULTADO DE EXPLOTACION (37.941,11) {35.432,69)

Ingresos financieros 116.196,34 124.944,86

Gastos financleros {2.235,94) (5.953,13)

Variacion del valor razonable en instrumentos financieros 90,534,651 35.556,09
Por operaciones de la cartera interior 54.328,82 35.585,08
Por oparaciones de la cartera exterior 36.205,89 -

Por operaciones con derivados - -

Ctros - -
Diferencias de cambio (7.644,04) {3.683 44}
Deteriore y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 55,579,032 15.059,36

Deterioros - -

Resultados por operaciones de la cariera interior 58.348 45 7.180,01

Resuitados por operaciones de 13 canera exterior - -

Resyttados por operaciones con derivados {2.769.43) 7.869,35

Otros - -

RESULTADO FINANCIERD 252.428,50 165.923,84
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 244 488,79 130.481.75

Impuesio sobre beneficios {2.144 89) {1.304,92)
RESULTADO DEL EJERCICIO 212,343,890 129.186.83

("} Se presenta, tnica y exclusivarmente, a efectos comparativos.

l.as Notas 1 a 11 descritas en la Memoria adjunta forman parte

integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias correspendiente al ejergicio
anual terminade el 31 de diciembre de 2013.
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APM 2001, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

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

A} Estades de ingresos y gastos reconocidos correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31
de diciembre de 2013 v 2012

Euros
2013 2012 )
Resultado de fa cuenta de pérdidas y ganancias 212.343,90 | 129.186,83
Total ingresos y gastes imputados directamente en ef patrimonio atribuido & participes y acclonistas . -
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias - -
Total de ingresos y gastes reconocidos 212.343,80 | 129.186,83

{*j Se presenta, 4nica y exclusivamente, a efectos comparativos.



"EL0Z 8P 2AQWHIP 8P LE (9 OpBUILIF] {ENUE 01001910 12 SjURIpU0dERLI00 ojsu auounied (9 1o SOIqueD ap Opelss (8P ajLeIBall ajied UBRLIC) BIUNIPE BLOWSYY €| UD SEHIOSSD L B | SEJON S8

‘seangiedwod sopsla € 'ausuiealsnioXs A eaiun ‘ejuasaid 8g ()

£0°79€°869°E - - - 06'EPETLE - - {s¥'szszeee) ¥0'565°98¢ | GETLLBLE - 09°LLZZ0L¥ £H0Y 5P asgagtp #p 1 e sopjeg

- - oS, 10d ugRipy
- - HUOWEINED |2 SBUCOELEA SBF)
- - - - - . - - SEISIUOEANE LD SPUBIIRISE0 SERO
(e8's4Z68) - - - - - - BE'S (e@'GLZ 8BS} og'n - - Sefoid SAUOISIE Lt SaUoRIads

. - - - - SOpPUSHIAID B LEIDNASIY
- - - - - - - - - - - - (euded ap sauntonpay
- - - - - - . - - - - - - tended ap souawmy
SBISIH0IN0E 103 ssunpesln

OL4L0B407

- - - - {cg'agt 'se1} - - - £9'691 BIL - - - 0for3I8(8 AP opEYNSaI @p UDIEIldy
DEERETIE - - - 0s'evE Ziz - - - - - - B suppousaas soised A sosafiu jejoy
e g . . . - } B N faoTain o . S Lpern floz
162 5LTT £0'981°621 tre'eei 2o gt EO'RRT SHY L S1EEL6LE eg'lzToly aiziatafe yep DIz jB SODRISNIE Sop|Eg

- - - - 61009 100 53150y
b - . - olap3 ap sequien sod saisaly

FEIBTELSE - - - £2'984°624 - - {ra‘eeLzzeel E0'8RTIVES SLEELB19 - e9'LlZ oLy {.} T102 ap s1qu=HP 3p LE (B SOPIES

- N - - - gistid sod Mo

- owounsted jap SAUGIEUEA SEI
- - - . : - SEISWIoI0E oD s3uoesado sen0

15 %4] - - - - - - i1'gt £z'ey) 820 . - setdoid saunmoe B0D SRHOPREEID)

A i ) i} ) B ) h " - . - {eyded ap sauoBapay
- ) h T - - " - 1epdED ap SOWURWNY
SPISHICIITE VOO SauDIResady

- - - - {ZL'48T°18) - £5'GEa L] - 6L'ZE96L - - - oprsefa Bp opeihsa: jap sopeagdy
£9'9%5 62} - - - £8'981 62} - - - - - B - sopeunaal sojseh 4 sogaubiul 210}
r
. . . g . e P . [MFATTS
1E62L 9P L Tieeie {£5's59°L1) (g6's51zZES) I0'66879ZV L 0F'TEL 6L 09 24T20L Y o1a4ata |ap-ajatul e sepEstle sopjeg
N - - - - - - - - - - - saroua tod sajsnly
- - - - - - _ . _ . . oL 5P SoiRd J0d saysRiy
- [N TR 2 - - - ziatie - {£5'559°11) {s6'e51228°€) 10°689'3TF L 05'782°640 - 09 LITZOL {-) 1162 3p MNP |£ 12 Sopjeg
o oidoid osn
(A% op fegaew
[4a ot SpinqLe “ADRUU {gpuana e bisarl jep TOEIOE TP EEYLTILINE Y {serdord sSpBsay [ELTEHTE] sadiofuey [enden
< Dy ed w3 loges opuapiaig) pElnSsay yaeuode sogmaale SO B Briflyy
] ano AP solEED SEND ap sopelnsay

sod smysnfy

soing

ZL0Z A £10Z AP SIGLISIOIP 8D L§ |8 SOPBUILIA] SBIERUE SOIIMHM0 $0| B SSRIBIPUOdSHLI0D 018U oloulijed 19 US SOIqWES 8p Sajo) sopais (g



O0L4506408

CLASE 87

APM 2001, Sociedad de inversion de Capital Variable, S.A.
Memoria

correspondiente ai ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2013

Resefia de la Sociedad

APM 2001, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A. (en adelante, la Sociedad) se constituye el 25 de
febrero de 2002 bajo iz denominacién de AFM 2001, Sociedad de Inversidn Mobiliaria de Capital Variable, S.A.
Con fecha 5 de febrero de 2004 {a Sociedad cambié su denominacion por la actual. La Sociedad se encuentra
sujeta a o dispuesioc en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instifucicnes de Inversion Colectiva, en lo
dispuesto en el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julic, por el que se reglamenta dicha ley y en la restante
normativa aplicable.

La Sociedad figura inscrita en el registro administrativo especifico de la Comision Naciona! del Mercado de
Valores con el nimero 2.408, en la categoria de no armcnizadas conforme a la definicién establecida en el
articulo 13 del Real Decreto 1.082/2012. Las acciones de la Sociedad estan admitidas a negociacion en el
Mercado Alternativo Bursatil, sistema organizade de negociacion autorizado por el Gobiemo espafiol, suieto al
articuio 31.4 de la vigente Ley espafiola de! Mercado de Valores y supervisade por la Comisién Nacional del
Mercado de Vaiores en su organizacién y funcionamiento.

Al 31 de diciembre de 2013, la Sociedad forma parte de un grupo de sociedades {véase Nota 7). No cbstanis,
los Administradores de la Sociedad consideran que se cumplen las condiciones establecidas por Ia normativa en
vigor para gue la sociedad dominante guede eximida de presentar cuentas anuales consolidadas.

El domicilio social de la Sociedad se encuentra en la Ciudad Grupo Santander, Avenida de Cantabria sin
namero, en Boadilla det Mente, provincia de Madrid.

El objeto social de la Sociedad es la captacién de fondos, bienes o derechos del piblico para gestionarios ¢
invaertirtos en bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros e no, siempra que &l rendimiente del
inversor se establezea en funcién de ios resultados colectives.

Con fecha 3 de diciembre de 2013 se ha producide la sustitucion efectiva de Santander Asset Management,
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. por Santander Private Banking Gestion, S.A,,
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva {anteriormente dencminada Banif Gestién, S.A,,
Sociedad Gestora de instituciones de Inversién Colectiva), entidad perteneciente al Grupo Santander, como
sociedad gestora de ia Sociedad (véase Nota 8).

Los valores mobiliarios estén bajo la custodia de Santander Investmeni, S.A. (Grupo Santander), entidad
depositaria de la Sociedad (véase Nota 5).
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CLASE 87

2. Bases de presentacion de las cuentas anuales

a)

b)

c)

d)

imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de ios registros contables de la Sociedad y se formuian de
acuerdo con el marco normative de informacion financiera que resulta de aplicacion a la Sociedad, que es
el estabiecido en ia Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de ia Comigion Nacional del Mercado de
Valores, sobre normas contables, cuentas anuzles y estados de informacién reservada de las
institucicnes de inversion colectiva, que constituye el desarrclio y adaptacién, para las instituciones de
inversion colectiva, de lo previsio en el Cédigo de Comercio, Ley de Sociedadss de Capital, Plan General
de Contabilidad y normativa legal especifica que le resulta de aplicacion, de forma que muestran la
imagen fiel del patrimanio y de la situacion financiera de ta Sociedad al 31 de diciembre de 2013 y de fos
resultados de sus operaciones que se han generado durante el ejercicio terminado en esa fecha.

Las cuentas anuailes de la Sociedad correspondientes al ejercicio terminado et 31 de diciembre de 2013,
que han sido formuladas por los Administradores de la Sociedad, se someteran a la aprobacion de la
Junta General Ordinaria de Accionistas, estiméndose que seran aprobadas sin ninguna medificacion,

Principios contables

En la preparacion de las cuentas anuales se han seguido ios principios contables y normas de valoracion
descritos en la Nota 3. No existe ningtin principio contable o norma de valoracion de caracter obligatorio
que, teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejade de apiicar en su preparacion.

Los resultados v |a determinacién del patimonio neto son sensibies a los principios v politicas contables,
criterios de valoracion y estimaciones seguidos por los Adminisiradores de la Sociedad para Ia
efaboracién de las cuentas anuales.

En las cuentas anuales de la Sociedad se han utilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por sus
Administradores para cuantificar aigunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos que
figuran registrades en elias. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la evaluacion del
valor razonable de determinados instrumentos financieros y de posibies pérdidas por deterioro de
determinados activos. A pesar de que esfas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor
informacién disponibie al cierre del gjercicio 2013, es posible que acontecimientos gue pusdan tener lugar
en el future obliguen a modificarias (al alza ¢ a la baja} en los proximos ejercicios, io que se realizaria, en
su caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.

En todo caso, las inversiones de ia Sociedad, cualguiera que sea su politica de inversién, estan sujetas a
las fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversion en valores {véase Nota 5), io que
puede provocar que el valor liguidativo de la accion fluctGe tanto al aiza como a la baja.

Comparacion de Ia informacién

La informacién conienida en estas cuentas anuales relgtiva al ejercicio 2012 se presenta (nica y
exclusivamente, a efectos comparatives, junie con la informacion correspondiente al ejercicio 2013.

Agrupacion de partidas
Determinadas partidas del batance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de cambics en ef

patrimonic neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprensién, si bien, en determinados
casos, se ha incluido informacion desagregada en las correspendientes notas de la memoria.
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CLASE 82 | DEEURO

e} Cambios de criterios contables

Durante el ejercicio 2013 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicados an el sjercicio 2012,

f) Correccitn de errores

En la elaboracidén de las cuenias anuales adjuntas no se ha datectado ningdn error significativo que havya
supuesto la reexpresion de los importes inciuidos en las cuentas anuales del gjercicio 2012,

g} Impacto medicambiental

Dadas las actividades a {as que se dedica la Sociedad, &sta no tiene responsabilidades, gastos, activos,
ni provisiones o contingencias de naturaieza medicambiental que pudieran ser significativos en relacién
con el patrimonic, la situacion financiera y los resultados de la misma. Por este motivo, no se incluyen
desgloses especificos en la presente memoria respecto a informacion de cuestiones medicambientales.

3. __Normas de registro y valoragién

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

g} Clasificacién de los instrumentos financieros a efectos de presentacién y
valoracion

i, Clasificacion de los activas financieros

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

- Tesoreria: este epigrafe inciuye, en su caso, ias cuentas o depdsitos a la vista destinados a dar
cumplimiento al cceficiente de liquidez, va sea en el depositaric, cuando éste sea una entidad de
crédito, o en caso contrario, ia entidad de crédito designada por la Sociedad. Asimisme se incluye, en
su caso, las restantes cuentas corrientes o saldos gue la Sociedad mantenga en una institucion
financiera para poder desarroliar su actividad vy, en su casc, el efectivo recibido por la Sociedad en
concepto de garantias aportadas.

- Cartera de inversiones financieras: se compong, en su caso, de los siguientes epigrafes, desglosados
en cartera interior y cartera exterior. La iotalidad de estos epigrafes se clasifican a efectos de valoracién
como “Aciivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias”

« Valores representativos de deuda: obligaciones y demas valores gue supongan una deuda para
su emisor, gue devengan una remuneracion consistente en un interés, implicito o explicito,
establecido contractualmente, e instrumentados en titulos o en anotaciones en cuenia, cualquiers
que sea el suieto emisor.

= Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por otras entidades, tales como
acciones y cuotas participativas, gue tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el
emisor.
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« Instituciones de inversién Colectiva: incluye, en su caso, las pariicipaciones en otras instituciones
de Inversicn Colectiva.

« Depositos en entidades de crédito (EECC): depésitos que ta Sociedad mantiene en entidades de
crédito, a excepcion de los saidos que se recogen en el epigrafe “Tesoreria”.

» Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de ios contratos de futuros vy forwards, el valor
razonable de las primas pagadas por warrants y opciones compradas v ef valor razonable de los
contratos de permuta financiera que la Sociedad fiene contratades, asi como los derivados
implicitos incorporados, en su case, en los productos estructurados mantenidos por la Sociedad.

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

« Intereses en la cartera de inversidn: recoge, en su caso, Ia pericdificacidn de los intereses activos
de la cartera de inversicnes financieras.

« inversicnes morosas, dudosas 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
reemboisc sea problematico v, en todo caso, de aguellas respecto a las cuales hayan transcurrido
mas de novenia dias desde su vencimiento total o parcial.

- Deudores: recoge, en su caso, e efectivo depositado en concepto de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos y el iotal de derechos de crédito v
cuentas deudoras que por cualguier concepte diferente a los anteriores ostente la Sociedad frente a
terceros. La totalidad de los deudores se clasifican a efecios 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 ingreso, respeciivamente, en el epigrafe "Deterioro y resuliade por enaienaciones
de instrumentos financieros - Deterioros” de a cuenta de pérdidas y ganancias.

il. Clasificacion de los pasivos financieros

Los pasivos financiercs se desglosan & efectos de presentacién y valoracion en los siguientes epigrafes del
balance:

- Deudas a largo/corto plazo: recoge, en su caso, ias deudas contraidas con tercercs por présiamos
recibidos y ofros débitos, agl como deudas con entidades de crédito. Se clasifican a efectos de su
vaioracién como ‘Débitos v pariidas a pagar”,

- Derivados: incluye, entre otros, el valor 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 gue la Sociedad tiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en tos productos estructurados mantenidos por la Sociedad. Se clasifican a
efecios de su valoracion como “Pasives financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”,

- Pasives financieros: recoge, en su caso, pasivos distintos de derivados gue han sido clasificados a
efectos de su valoracion como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”, fales como pasivos por venta de valores recibidos en préstamo.
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- Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en otros
epigrafes, inciuidas las cuentas con las Administraciones Publicas y los importes pendientes de pago
por comisiones de gestion y depdsito. Se clasifican a efectos de valoracion como “Débitos v partidas a
pagar”.

b} Reconocimiento y valoracién de los actives y pasivos financieros
i. Reconocimiento y vaioracién de los actives financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Partidas a cobrar”, v los actives
ciasificados en el epigrafe "Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su "valor razonabie” (que salvo evidencia
en contrario sera ei precio de ia transaccidn), 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 ia cuenta de pérdidas vy ganancias mediante e! método
del tipo de interés efective. No obstante, si e! efecte de no actualizar {os flujos de efectivo no es significative,
aqueilas partidas cuyo importe se espera recibir en un piazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Los activos financieros clasificades a efectos de valoracion como “Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran iniciaimente por su *vaior razonable” {(que saivo evidencia en
contraric serd e precic de ia transaccién), incluyendo los costes de transaccion explicitos directamente
atribuibles a la operacién y excluyendo, en su caso, los intereses por apiazamiento de page. L.os intereses
explicitos devengados desde la dltima liguidacion se registran en el epigrafe "Cartera de inversiones
financieras - intereses de la cartera de inversion” del active del baiance. Posteriormente, los activos se
valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccidn en que se pudiera incurrir en su
enajenacion. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en ia cuenta de pérdidas y
ganancias {véase apartado 3.g.iii).

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

- Instrumenics de patrimonio cotizados: su valer razonable es el valor de mercade que resulta de aplicar el
cambic oficial de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediato habil anterior, ¢ e cambio medio
ponderado si no existisra precio oficial de cierre, utilizando el mercado mas representativo por volumen de
negociacion.

- Valores no admitidos aln a cotizacion: su valor razonable se caicula mediante los cambios que resultan de
colizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes de emisiones anteriores, teniendc en
cuenta factores come las diferencias en sus derechos econdmicos.

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es &l precio de cotizacidon en un mercado
activo y siempre y cuando éste se cbienga de forma consistente. En el caso de gue nc esté dispenible un
precio de cotizacidn, el vaior razonable se corresponde con el precio de ia transaccion més reciente, siempre
gue no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econdmicas desde el momenio de la
transaccion. En este caso, se reflefardn las nuevas condiciones utifizando como referencia precics o fipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado activo,
se aplicaran técnicas de valoracion (precics suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacién, transacciones recientes de mercado disponibies, valor razonable en el momento actual de otros
instrumentos financieros gue sean sustancialmente el mismo, modelos de descuento de flujos y valoracion
de opciones, en sy £aso) que sean de general aceptacion y que wtilicen en fa medida de lo posible datos
observables de mercado (en particular, la situacidn de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor).
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- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio que iguala el rendimiento
intarno de fa inversion a los tipes de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda piblica,
incrementados en una prima o margen determinada en el momento de la adquisicién de los vaiores.

- Instrumentos de patrimenio no cotizados: su valor razonable se calcula tomando como referencia ef valor
tedrico contabie que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable ajustadc de la entidad
participada, corregido en el imporie de ias plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubieran
sido identificadas y calculadas en el momentc de la adguisicién v qua subsistan en el momento de la
valoracién,

- Depositos en entidades de crédito vy adguisiciones temporales de activos: su valor razonable se calcula,
generaimente, de acuerdo al precio que iguale el rendimiento interno de la inversion a los tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicio de otras consideraciones, como las condiciones de cancelacién
anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.

- Actiones ¢ participaciones en ofras instituciones de inversién colectiva v entidades de capitai-riesgo: su
valor razonable es el vaior liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizarz el (iltimo valor liquidativo
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacion en un mercado ¢ sistema muitiateral
de negociacion, se valoraran a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre que sea representativo.
Para las inversiones en {IC de inversitn libre, IC de HC de inversién libre e HIC extranjeras similares, segin
los articuios 73 y 74 de! Real Decreto 1.082/2012, se utiiizan, en su caso, valores liguidativos estimados,

- Instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados organizados, su valor razonable es &l
que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En el case de que el mercado no sea
suficientemente liquido o se trate de instrumentos derivados no negociades en mercados organizados o
sistemas multilalerales de negociacidon, se valoran mediante la aplicacién de métodos o modelos de
valoracion adecuados y reconccidos conforme & lo estipulado en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, ds
fa Comision Nacional del Mercado de Valores.

if. Reconocimiento y valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como "Débitos v partidas a pagar”, se valoran
intcialmente por su "vaior razonable®’ (que salvo evidencia en contraric serd el precic de la transaccion)
infegrando 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
financiercs” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante e método del tipe de interés efectivo. No
obstante, si e efecto de no actualizar jos flujos de efectivo no es significative, aguellas partidas cuyo imporie
se espera pagar en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracidn camo “Pasives financieros a valor razonabie con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razenabie” (que salvo evidencia en
contraric sera el precio de ia fransaccién) incluyendo los costes de transaccion directamente atribuibles a la
operacion. Posteriormenie, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir {os costes de
transaccion en gue se pudiera incurrir en su baja. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apariado 3.g.ifl).

En particuiar, en el caso de la financiacion por venta de valores recibidos en préstamoe y pasivos surgidos por
venta en firme de activos adquiridos femporalmente o activos aportados en garantia, se atendera, en su
caso, al valor razonable de los actives a recomprar para hacer frente a la devolucidn del préstamo o
restiucion de los activos adguiridos bien temporalmente o bien aportados en garantia.
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¢) Baja del balance de los activos y pasivos financieros

El fratamiento contable de ias transferencias de activos financieros esta condicionado por ia forma en que se
tfraspasan a terceros los riesgos y beneficios ascciados a los activos que se transfieren:

1. Silos riesges y beneficios se fraspasan susiancialmente a terceros —casc de las ventas incondicionales
(que constituyen el supuesto habitual) o de las ventas con pacto de recompra por su valor razonable en la
fecha de la recompra~, &l activo financiero fransferido se dara de baja del balance. La diferencia entre la
contraprestacion recibida neta de los costes de transaccion atribuibles, considerando cualquier nuevo
activo obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros del activo financiero, determinara asi
la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho active.

Se dardn de baja los activos en los que concurra un deterioro notorfo e irrecuperabie después de su
inversién con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

2. Si se retienen sustancialmente los riesgos vy beneficios ascciados al activo financiero transferido — caso
de las ventas de actives financieros con pacte de recompra por un precio fije o por el precic de venta més
un interés, de los contratos de préstamo de valores en los que el prestataric tiene la obligacion de
davolver los mismos o similares activos u ofros casos andlogos —~, el activo financiero transferido no se
dard de baja del balance y continuard valordndose con los mismos criterios utilizados antes de a
transferencia. Por el contrario, se reconocera contablemente un pasivo financiero asociado, por un
importe igual al de la contraprestacion recibida, que se vaiorard posteriormente a su coste amortizado,

Tampoco se daran de baja los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia
financiera, & menocs que se incumplan los términos del contrato y se pierda af derecho a recuperar ios
actives en garantia, en cuyo caso se daran de baja. El valor de los aclives prestados o cedidos en
garantia se reconoceran, en su case, en los epigrafes “Valores recibidos en garantia por la [IC" o
“Walores aportados como garantia por ia lIC”, respeciivamente, en cuentas de orden del balance.

3. Sini se transfieren ni se retienen sustancialmente |os riesgos y beneficios ascciados al activo financiero
transferide, éste se dard de baja cuande no se hubiese retenido el control del mismo.

De acuerdo con io anterior, los activos financieros sélo se dan de baja det balance cuando se han extinguido
los flujos de efectivo que generan o cuando se han transferido sustancialmente a tercercs ios riesgos y
beneficios que levan implicites. Similarmente, los pasives financieros solo se dan de baja del balance
cuando se han extinguido las ohiigaciones que generan o cuando un tercero o adguiere.

d) Contabilizacién de operaciones

i, Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciongs con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacidon, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercade
de divisa, se contabilizan el dia de liguidacidn. l.as compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de
inversiones financieras” interior o exterior, segtn correspenda, del activo dei balance, segin su naturaleza y
el resultado de las gperaciones de venta se registra en el epigrafe “Detericro y resulfado por enajenaciones
de instrumentos financieros — Resultados por cperaciones de la cartera interfor (o exterior)” de la cuenta de
pérdidas vy ganancias.

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversién colectiva, se entiende come dia de
giecucion el de confirmacién de la operacién, aungue se desconozca el nimero de participaciones ¢
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acciones a asignar. La operacion no se valorara hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados
antes de la fecha de ejecucidn se contabilizan, en su caso, en el epigrafe “Deudores” dei balance.

#i. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momento de la contratacioén y hasta el
momento del cierre de la posicién o el vencimiento del contrate en ios epigrafes "Compromisos por
operaciones largas de derivados” o "“Compromisos por operaciones cortas de derivados” de jas cuentas de
orden, segun su naturaieza y por el importe nominal comprometido.

En los epigrafes "Deferioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o “Variacion def valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de si los cambios de valor se han liquidado o no en el ejercicio, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. No
obstante lo anterior, por razones de simplicidad operativa, las diferencias que resultan como consecuencia
de los cambios en el valor razonable procedentes de operaciones de compraventa de divisas a plazo, tanto
realizadas como no realizadas, se encuentran regisiradas en el epigrafe “Diferencias de cambio” de 1z
cuenta de perdidas y ganancias, sin gue dicho fratamiento tenga efecto alguno scbre ef patrimonic ni schre
el resultado de la Sociedad. L.a contrapartida de estas cuenias se regisira en ef epigrafe "Derivados” de la
carfera interior o exterior y del activo ¢ del pasivo, segln su saldo, del balence, hasia la fecha de su
liguidacian, excepio en el caso de compraventas a plazo de Deudz Plblica, cuya contrapartida se registra,
en su caso, en los epigrafes "Deudores” o "Acreedores” dej activo o del pasivo, respectivaments, segun su
saldo del balance, hasta la fecha de su liguidacidn.

ifi. Adguisicion femporai de aclivos

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 o exterior del balance,
independienternente de cudles sean los instrumentos subyacentes a fos gue haga referencia.

l.as diferencias de vaior razonable que surjan en ias adguisiciones temporales de activos, se imputan a la
cuenia de perdidas v ganhancias, en su caso, en el epigrafe “Variacion del valor razonable en instrumentos
financieros — Por operaciones de la cartera interior (o exterior)”.

iv. Contrafos de futuros, opciones y warrants y otros derivados

Cuando existen operaciones de confratos de futuros, opciones y/o warrants se registran en el momente de
su contratacion y hasta el momento del cierre de la posicidn o el vencimiento del contratc en los epigrafes
‘Compromisos por operaciones largas de derivados” o “Compromiscs por operaciones cortas de derivados”
de las cuentas de orden, segun su naturaleza y por el imporie nominal comprometido.

Las primas pagadas {cobradas) para el ejercicic de las opciones y warranis se registran por su valor
razonable en los epigrafes “Derivades” de la cartera interior o exterior del activo (o pasivo) del balance, en fa
fecha de ejecucion de la operacion.

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

En los epigrafes "Deteriore v resuliado por enajenaciones de instrumentos financieros ~ Resultades por
operaciocnes con derivados” o "Variacién del valor razonable en instrumentes financieros — Por operaciones
con derlvados”, dependiendo de la realizaciéon o no de la liquidacién de la operacion, se regisiran fas
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diferencias gue resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos confratos, La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior del
activo o del pasive, segin su saldo, del balance, hasta ia fecha de su liquidacion.

En aguelios casos en que el contrato de futuros presente una liguidacién diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizaréan en fa cueniaz "Deterioro y resuitado por enajenaciones de instrumentos
financieros — Resuftados por operaciones con darivados” de ia cuenta de pérdidas y ganancias.

En el caso de operaciones sobre valores, si la opcion es ejercida, su valor se incorpora a la valoracion inicial
o posierior del acivo subyacente adquirido o vendido, quedando excluidas las operaciones que se liquidan
por diferencias.

v. Garantias aportadas a la Sociedad

Cuando existen valores aportades en garantia a la Sociedad distintos de efectivo, el valor razonable de éstos
se registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por la liC" de las cuentas de orden. En casc de
venta de los veiores aportados en garantia, se reconcce un pasivo financiero por el valor razonabie de su
obligacion de devolverios. Cuandc existe efectivo recibido en garantia, se registra en &l epigrafe “Tesoreria”
del balance.

Periodificaciones (active y pasivo)}

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

Instrumentos de patrimonio propio

Los instrumentos de patrimonio propio de la Socledad son las accicnes gque representan su capital. Se
registran en &l epigrafe "Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a
participes o accionistas — Capital” dei baiance.

De acuerdo con la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, que regula las Instituciones de inversibn Cojectiva, &
capital de las Sociedades de inversidn de Capital Variabie es variable dentro de los limites del capital inicial y
maxime fijades estatitariamente,

La adquisicién por parte de la Sociedad de sus acciones propias, se registra con signo deudor por el vaior
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 amortizacién
de acciones propias da lugar, en su caso, a la reduccion del capital por importe del nominal de dichas
accicnes cargandose/abonéndose 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. Asimismo, en el epigrafe
“Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes ¢ accionistas
~ Prima de emision” del balance se registran, en su caso, las diferencias obtenidas en la enajenacion de
acciones propias, sin gue en ningln case, se imputen en fa cuenta de pérdidas y ganancias.
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g) Reconocimiento de ingresos y gastos

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

i. Ingresos porintereses y dividendos

Los intereses de actives financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicion se
reconocen, en su caso, contablemente an funcidn de su periodo de devengo, por aplicacion del método del
tipo de interés efectivo, a excepcion de ios intereses correspondientes a inversiones morosas, dudgsas o en

- litigho, que se registran en el momento efectivo del cobro. La periodificacidn de jos intereses provenientes de
la cartera de actives financieros se registra en ef epigrafe “Cartera de inversiones financieras - Intereses de
la cartera de inversion” del activc del balance. La contrapartida de esta cuenta se regisira en el epigrafe
“ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los dividendos percibidos de ofras sociedades se reconocen, en su casc, Como ingreso en el epigrafe
“ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, en el momento en que nace el derecho a
percihirlos por la Sociedad.

. Comisiones y conceptos asimitados

Los ingresos que recibe la Sociedad come consecuencia de la retrocesion de comisiones previamente
soportadas, de manera directa o indirecta, se registran, en su caso, en el epigrafe “Comisiones retrocedidas
a la {IC” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestion y de deposito, asi como otros gasios de gestién necesarios para que la Sociedad
realice su aclividad, se registran, seg(n su naturaleza, en el epigrafe “Otros gastos de explotacion” de la
cuenta de pérdidas y ganancias,

Los costes directamente atribuibles a la operativa con derivados, tales como corretajes v comisiones
pagadas a intermediarios, se registran, en su caso, en el epigrafe “Gastos financieros” de la cuenta de
perdidas y ganancias, salvo en el casc de las comisiones de liquidacion satisfechas al depositario que se
registran en el epigrafe "Otros gastos de explotacién — Otros” de la cuenta de pérdidas vy ganancias.

ili, Variacion def valor razonable en instrumentos financieros

Ef beneficio o pérdida derivade de variaciones de!l valor razonabie de los activos y pasives financieros,
realizado ¢ no realizade, producide en el ejercicio, se registra en los epigrafes “Deteriore y resultade por
enajenaciones de instrumentos financieros” y “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”,
segin corresponda, de la cuenta de pérdidas y ganancias de la Socledad (véanse apartados 3.b.0, 3.biiy
3.0).

v. Ingrescs y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con &i criteric de devengo.

10
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h} Impuesto sobre beneficios

Q)

B

El impuesto sobre beneficios se considera coma un gaste a reconocer en la cuenta de pérdidas y gananciag,
v esta constituido por el gastc o ingresc por el impuesto corriente v el gasto o ingreso por el impuesto
diferido.

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

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de gue exista, se corresponde con el reconocimiento y la
cancelacioén de ios pasivos y aclivos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracion, contable y fiscal, de los elementos pairimoniaies. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferide, mientras que las diferencias temporarias
deducibles y los créditos por deducciones y veniaias fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan ugar a activos por impuesto diferido.

En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por péerdidas fiscales, estos no dan
fugar al reconocimienio de un activo por impuesto diferide en ningdn caso y sélo se reconoceran medianie la
compensacion del gasto por impuesto cuando la Sociedad genere resultados positives. Las pérdidas fiscales
gue pueden compensarse, en suU casc, 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. L.a cuantificacidén de dichos pasivos se
realiza considerando los tipos de gravamen esperados en el momento de su reversion. En caso de
modificaciones en las normas tributarias, se produciran los correspondientes ajustes de vaioracion,

Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional de la Sociedad es el eurs. Censecuentemente, 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 utifizando los tipos
de cambio de contado de ia fecha de la transaccidn, entendiende como tipo de cambio de contadeo el mas
reprasentativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del Gltimo dia hébil anterior a esa fecha

{ as diferencias de cambio gue se producen al convertir ios saldos denominados en moneda extranjera a la
moneda funcional se registran, en &l caso de partidas monetarias que son tesoreria, débitos vy 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 padidas no monetarias que forman parie de la cantera de instrumentos
financieros, las diferencias de cambio se llevardn conjuntamente con las pérdidas y gahancias derivadas de
la valoracion (véase Nota 3.g.if]).

Operaciones vinculadas

La Sociedad realiza operaciones vinculadas de las previstas en el articilo 67 de la Ley 35/2003 y ios
articulos 138 y 139 dei Real Decreto 1.082/2012. Para ello, ia sociedad gestora dispone de una politica por
escrito en materia de conflictos de interés que vela por la independencia en la gjecucién de las distintas
funciones dentro de la sociedad gestora, asf como la existencia de un registro reguiarmente actualizado de
aguellas operaciones y actividades desempefiadas por la sociedad gestora ¢ en su nombre en las que haya
surgido o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionalmente, ia sociedad gestora dispone de un
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procedimientc interno formal para cerciorarse de gue las operaciones vinculadas se realizan en inlerés
exciusivo de la Sociedad y a precios o en condiciones iguales o mejores que los de mercado, Segln o
establecido en la normativa vigente, ios informes pericdicos registrados en ia Comisién Nacional del Mercado
de Valores incluyen, en su caso, informacion sobre las operaciones vinculadas realizadas,
fundamentalmente, comisiones por liguidacion e intermediacién, comisiones retrocedidas con origen en fas
instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al grupo de la sociedad gestora
de la Sociedad, el importe de los depésitos y adquisiciones temporales de activos mantenidos con et
depositario y el importe efectivo por compras y ventas realizado en actives emitides, colocados o asegurados
por el Grupe de ia scciedad gestora, '

4.  Distribucion de resultados

l.a propuesta de distribucion del resultado correspondiente al ejercicio 2013 que su Consejo de Administracién
propondra a la Junta General de Accionistas para su aprebacién, es la siguiente:

Euros

Base de distribuci6n-
Beneficio (Pérdida) neto del ejercicio|212.343,90

Distribuacion-
Reserva legal 21.234,3%
Reserva voluntaria 191.109,51

212.343.%0

5. Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de inversicnes financieras al 31 de diciembre de 2013 sin considerar, en su caso, el saldo
de ios epigrafes “Depdsitos en EECC, “Derivades” e “intereses de la cariera de inversiéon® se incluye come
Anexo, el cual forma parte integrante de esta nota,

Al 31 de diciembre de 2013 el desgiose por plazos de vencimiento de los valores representatives de deuda, es &l

siguients:
Vencimiento Euros

Inferior 2 1 afio 462.847,01
Comprendido entre 1 ¥ 2 afios 82490533
Comprendido enfre 2 y 3 afios 945.017,98
Compreadido entre 3 y 4 afios 212.106,96
Comprendido entre 4 y 5 afios 20942647

2.684.303,75
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Al 31 de diciembre de 2013, en el epigrafe "Cartera Interior — Valores representativos de deuda” del activo del
balance se incluyen 483 miles de euros correspondientes a adquisiciones temporales de activos {Deuda Publica)
cuya contraparte es la entidad depositaria.

Los valores y activos que integran la cartera de la Sociedad que son susceptibies de estar depositados, lo estan
en Santander Investment, S.A. o en trdmite de depodsito en dichz entidad (véanse Notas 1 y 8). Los valores
mobiliarios y demés activos financieros de la Sociedad no pueden pignorarse ni constituirse en garantia de
ninguna clase, salvo para servir de garantia de las operaciones que la Sociedad realice en los mercades
secundarios oficiales de derivados, y deben estar bajo la custodia de las entidades legaimente habilitadas para
el ejercicio de esta funcidn.

Gestion del riesgo:

La gestibn de los riesgos financieros que lieva a cabo la Sociedad estd dirigida al establecimiente de
meacanismos necesarios para controlar la exposicidn de ta Sociedad al riesgo de mercado (que comprende ef
riesgo de tipo de interés, el riesgo de tipo de cambic y el riesgo de precio de acciones o indices bursétiles), asi
como a los riesgos de crédito v liguidez. En este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, establece
una serie de coeficientes normativos que fimitan dicha exposicion y cuyo control se realiza por la sociedad
gestora de la Sociedad. A continuacién se indican los principales coeficientes normativos a los que esta sujeta la
Sociedad:

« Limites a ia inversién en otras instituciones de inversién Colectiva:

La inversidn en acciones o participaciones emitidas por una Unica HC, de las mencicnadas en ef articuic
48.1.c) y d), no podra superar el 20% del patrimonio, salvo en las iC cuya politica de inversién se base
en la inversion en un Unico fondo. Asimismo, la inversion total en IIC mencionadas en el articulo 48.1.d)
del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, no podra superar el 30% del patrimonio de la Sociedad.

+« Limite general a la inversidn en valores cotizados:

La inversicn en los activos e instrumenios financieros emitidos por un mismo emisor no podra superar
el 5% del patrimonio de la Scciedad. Este limite quedara ampliado al 10%, siempre que la inversién en
los emisores en los que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonic de la Sociedad. Puede quedar
ampliado al 36% cuando se trate de inversicnes en valores emitides 0 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 cuaiquier otro Estado gue presente una calificacion de solvencia otorgada
por una agencla especializada en caiificacién de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a lg del
Reino de Espafia. Cuando se desee superar el limite dal 35%, se especificarén los emisores en cuyos
valores se fiene intencion de invertlr o se tene invertido mas del 38% del patdmonic. Para gue la
Sociedad pueda invertir hasta e! 100% de su patrimonio en valores emitides o avalados por un ente de
los sefialades en el articuio 50.2.b) del Real Decreto 1.082/2012, serd necesario que se diversifique, al
menoe, en seis emisiones diferenies y que la inversion en valores de una misma emisién no supere &l
30% del active de la Socledad. Quedard ampliado al 25% cuando se trate de inversiones en
obligaciones emitidas por entidades de crédifo que tengan su sede en un Estade Miembro de la Unién
Europea, cuyo importe esié garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de la
emision y que gueden afectados de forma privilegiada al reembcelso del principal v al pago de los
intereses en el caso de situacidn concursal del emisor. El total de las inversiones en este tipo de
obligaciones en las que se supere el limite da! 5% no podrd superar el 80% cdel patrimonio de ia
Sociedad.
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A estes efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econémico se consideran un dnice
amisor.

Limite general a la inversion en derivados:

La exposicion total al riesgo de mercadc asociada a instrumentos financieros derivados no podra
superar e patrimonic neto de la Sociedad. Por exposicién total al riesgo se entendera cualquier
obligacién actual o potencial que sea consecuencia de la utilizaciéon de instrumentos financieros
derivados, entre los que se incluiran las ventas al descubierio.

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

La exposicién al riesgo de contraparte en derivados OTC se limita al 5% del pafrimonio con caracter
general y al 10% del patrimonio si ia contraparie es una entidad de crédito con ciertas limitaciones,

Las pesiciones frente a un dnice emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por entidades de
crédite cuyo importe esté garantizado por actives gue cubran suficientemente los compromisos de la
emision y queden afectados de forma privilegiada al reembolse del principal e intereses y depédsitos que
la Sociedad tenga en dicha entidad no podran superar el 235% de! patrimonio de la Sociedad.

Las posiciones frente a un Unico emisor en productos derivados, activos e instrumentos financieros y
depcsitos que la Sociedad fenga en dicha entidad no podran superar el 20% del patrimonio de la
Sociedad.

A estos sfectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo scondmico se consideran un Unico
emisor.

Limites a la inversion en valores no cotizados:

Los valores susceptibles de ser adquiridos no podran presentar ninguna limitacién a su fbre
transmision.

Queda prohibida la inversién de la Sociedad en valeres no colizados emitidos por entidades
pertenecientes a su grupo o al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, nc podrd tener invertido mas
del 2% de su patrimonio en valores emitides o avalados por una misma entidad. lgualmente, no podra
tener mas del 4% de su patrimaonio invertido en valcres emitidos o avalados a entidades pertenecientes
& Un mismo grupo.

Se autoriza la inversidn, con un limite maximo conjunte del 10% del patrimonio, en:

+ Acciones vy participaciones de lIC de caracter financiero no autorizadas conforme a la Directiva
2009/65/CEE, de 13 de julio, domiciliadas en paises no OCDE con ciertas fimitaciones.

+ Acciones y participaciones de HIC de inversign libre y de IIC de HIC de inversion libre
espafaolas.

+  Acciones y participacionas de Entidades de Capital Riesgo reguiadas en la Ley 25/2005.
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+ Coeficiente de liquidez:

La Sociedad debera mantener un coeficiente minimo de liquidez del 3% de su patrimonio caiculado
sohre el promedio mensuat de la Sociedad.

« Obligaciones frente a terceros:

La Sociedad podra endeudarse hastz el [imite conjunto del 10% de su patrimonio para resoclver
dificultades transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo no supericr @ un mes, o por
adquisicion de actives con pago aplazado, con las condiciones que establezca la Comision Nacional del
Mercade de Vaiores. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los débiios contraidos en la compra de
activos financierss en el periodo de liguidacidn de ia operacién que establezca el mercado donde se
hayan contratado.

Los coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesges a los que se expone la Sociedad gque, en iodo
caso, son objeto de seguimiento especifico por la sociedad gestora:

Riesgo de crédito

El riesge de crédito representa las pérdidas que sufriria la Sociedad en el caso de que alguna contraparie
incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con la misma. Dicho riesgo se veria mitigado con los iimites
a la inversion y conceniracion de riesgos antes descritos.

i.a politica de control de riesgo de crédite que lleva a cabo la Sociedad consiste, principalmente, en ia definicidn
y monitorizacion periodica de limites internos en funcién de la vecacion inversora de la 1IC determinando, entre
otros aspectos, el rating minime de inversién y rating medio de la cartera, la exposicion maxima por emisor y su
rating y la exposicion maxima por frames de rafing.

Riesgo de liquidez

En & caso de que la Sociedad inviriese en valeres de baja capitalizacion o en mercados con una reducida
dimension y limitado volumen de contratacion, o inversion en otras instituciones de inversidn Colectiva con
liquidez inferior a iz de la Sociedad, las inversiones podrian gquedar privadas de liquidez. Por eilo, ia sociedad
gestora de la Sociedad gestiona el riesgo de liguidez inherente a ia actividad para asegurar el cumpiimiento de
los coeficientes de lguidez, garantizando la capacidad de fa misma para responder con rapidez a los
reguerimientos de sus acgionistas.

En concreto, la politica de control del riesgo de liquidez que lleva a cabo la Sociedad consiste, principalmente,
en la definicion y monitorizacion periddica de limites internos en funcion de la vocacion inversora de la HIC,
determinando, entre oiros aspectos, el porcentaje minimo de liquidez (fesoreria y adquisiciones temporaies de
activos) de ias carteras y su exposicién méxima a activos poco liquidos.

Riesgo de mercado

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

- Riesgo de tipo de interés: la inversion en activos de renta fija conlleva un riesgo de tipo de interés, cuya
fiuctuacién de tipos es reducida para activos a corte plaze v elevada para activos a largo plazo.
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- Riesgo de fipo de cambio: la inversion en activos denominados en divisas distintas de! suro conlieva un
riesgo por las fluciuaciones de los tipos de cambic.

- Riesgo de precic de acciones ¢ indices bursatiies: fa inversién en instrumentos de patrimonio confieva
que la rentabilidad de la Scciedad se vea afectada por la volatilidad de ios mercados en ios que
“invierte. Adicionalmente, la inversion en mercados considerados emergentes puede conllevar, en su
caso, riesgos de nacionalizacion o expropiacién de activos o imprevistes de indole politico que pueden
afectar al valor de las inversiones, haciéndolas mas volatiles.

La politica de control de riesgo de mercado gue Hleva a cabo la Sociedad consiste, principalmente, en ia
definicion y monitorizacion periddica de limites internos en funcién de la vocacién inversora de la IC
determinando, entre otros aspectes, las bandas de exposicién maxima y minima de la carleras a ia renia
variable y/o a la renta fija, la exposicidn a divisas o los rangos de exposicién a riesgo de tipos de interés
{duracién).

8.  Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2013, ia composicion del salde de este epigrafe del balance es |a siguients:

Euros
Cuentas en el depositario:
Santander Investment, S.A. (cuentas en euros} 7.371,01
Santander Investment, S.A. (cuentas en divisa} 57.422.28
64.793,29
Otras cuentas de tesoreria: :
Crras cuentas de tesorerfa en divisa (%) 39.027,06
103.820,35

(*} Saldos con otras enfidades pertenecientes al Grupo Santander
{véase Nota 1).

Los saldos posilivos de las principales cuentas corrientes mantenidas por la Sociedad han devengado en el
gjercicio 2013 un tipo de interés anual dei MIBOR menos 0,60 puntos porcentuales para las cuentas en euros y
del LIBOR menos un punto porcentual para las cuentas en divisa, ambos revisables vy liquidables mensuaimente,

7. _Patrimonio atribuido a participes o accionistas-Fondos reemboisabies
atribuidos a participes o accionistas

Capital y Acciones propias

En el epigrafe “Capital” del balance se recege el capital inicial con el que se ha constituide la Sociedad, asi como
ia parte dei capital estatutario méxime (que reglamentariamente no puede ser superior & diez veces el capital
inicial), gue ha sido efectivamente suscrito,

A continuacion se detalla, al 31 de diclembre de 2013 y 2012, la composicion del saldo de “Capital", &l valor
liquidativo de ia accion y el saldo de "Patrimonic atribuido a accionistas de la Sociedad™
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Euros
31-12-2013 31-12-2012
Numfl:ro total de acciones emitidas totalmente 5.877.77 5877772
suscritas y desembolsadas
Valor nominal unitario 0,80 0,8G

Capital estatutaric méximo
Capital nominal no suscrito ni en circulacién

19.232.400,00
(14.530.182,40)

19.232.400,00
(14.530,182,40)

Capital 4,702.217,60 4.702.217,60
Capital inicial 2.400.000,00 2.400.000,00
Capital estatutario emitido 2.302.217,60 2.302.217,60

Nominal acciones propias en cartera (2.321.839,20) {2.321.847.20)

Capital en circulacién 2.380.378,40 2.380.370,40

Numero de acciones en circulacion 2975473 2975463

Valor liquidativo de la accidn 1,24 1,20

Patrimonio atribuido a accionistas de 1a 3.698.362.08 3.575.201,81

Sociedad al cierre del ejercicio

El articulo 32.8 de la Ley 35/2003 de institucionss de Inversion Colectiva establece gue la adguisicion por la
Sociedad de sus acciones propias, entre el capitat inicial y e capital estatutario maximo, no estara sujeta a las
limitaciones estabiecidas sobre adquisicion derivativa de acciones propias esiablecidas en el Real Decreto
Legisiative 1/2010, de 2 de iulio, por el que se aprueba el Texio Refundido de la Ley de Sociedades de Capital.
Estas operaciones, por tanto, no precisan autorizacion de la Junta General de Accionistas vy no estan sujetas a
tos limites porcentuaies sobre el capital social.

De acuerdo con la legislacion aplicable a la Scciedad, el gjercicio de los derechos econdmicos y politicos
incorporades a las acciones pendientes de suscripcion y desembolso o en cartera se encuenira en suspenso
hasta gue éstas sean suscritas y desembolsadas o vendidas.

Al 31 de diciembre de 2013, &l dnico accionista de la Sociedad gue poseia un porcentaje de participacion
significativa superior al 20% del capital en circulacion era el siguiente:

N° de Acclones
2.911.998

% de Participacion
97.87%

Asociacion de la Prensa de Madrid

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 el nimerc de accionistas de la Sociedad era de 131 y 131, respectivamenie.
Conforme a la normativa aplicable, el niimero minimo de accicnistas de las Sociecades de Inversion de Capital
Variable no debe ser inferior a 100, en cuyo caso dispondrén del plazo de un afo para llevar a cabo la
recenstitucién permanente del numere minimo de accionistas.

Prima de emisién

En el caso de puesta en circulacion de acciones de la Sociedad, las diferencias positivas o negativas entre Ia
contraprestacion recibida en ia colocacidn ¢ enajenacion y el valor nominal o valor razonable de dichas
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acciones, segun se irate de acclones puestas en circulacion por primera vez o previamente adquiridas por la
Sociedad, se registran, en su case, en el epigrafe "Prima de emisiéon” del balance.

Ef Texto Refundide de la Ley de Sociedades de Capital permite expresamente la utilizacidn de este saido para
ampliar el capital y no establece restriccidn especifica alguna en cuanto a su disponibilidad.

Reservas

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 la composicién del saldo de reservas es la siguiente:

Euros
31.12-2013 31-12-2012
Reserva legal 151.879,75 138.961,07
Reserva voluntaria 1.334.31529 1.307.326,96
Reservas 1.486.1958,04 1.446.288,63

Las sociedades gue obtengan beneficios en el gjercicioc econdmico deberan destinar, en determinadas
circunstancias, un 10% del mismo a la reserva legal hasta gue ésta alcance, al menos, el 20% del capital social
establecide en ef Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital.

La reservs legal podré utilizarse para aumentar el capital social en la parie gue exceds del 10% del capital social
ya aumentado. Saivo para esta finalidad, mencionada anteriormente, y mientras no supere el 20% dei capital
social, esta reserva sélo podré destinarse a la compensacién de perdidas y siempre que no existan otras
reservas dispenibles suficientes para este fin.

l.a reserva voluntaria no fiene restricciones especificas en cuanto a su dispenibilidad.

8. Otros gastos de explotacidn

Segun se indica en la Nota 1, la gestidn y administracion de la Sociedad estan encomendadas a su sociedad
gestora. Por este servicio, y conforme a o establecido contractuaimente en cada momento, durante los
ejercicios 2013 y 2012, la Sociedad ha devengado como gasto una comisién calculada sobre el patrimonio diario
de la Sociedad que se satisface mensualmente. Adicionalmente, y también conforme a lo establecido
contractualmente en cada momento, la Scociedad ha devengado como gasto gue se liquida anualmente una
comision calcutada en funcidn de los resultados positives del ejercicio.

La entidad depositaria de la Sociedad (véase Nota 1), durante tos ejercicios 2013 y 2012, ha percibido por este
servicio, y conforme & lo establecido contractualmente en cada momento, una comisién anual calculada sobre el
patrimonio diario de la Sociedad que se satisface trimestralments.

Los importes pendientes de page por ambhos conceptos, al 31 diciembre de 2013 y 2012, se inciuyen en el saldo
del epigrafe “Acreedores” del balance.

La Orden EHA/5S6/2008, de 5 de marzo, que desarrolia el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se
reglamenta la Ley de Instifuciones de Inversidn Colectiva, tiene por objeto la concrecidn y desarrollo de las
funciones de vigilancia, supervision, custedia y administracion de las entidades depositarias de las Instituciones
de Inversién Colectiva, Las principales funciones son:
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1. Comprobar que las operaciones realizadas o han sido en régimen de mercado.

2. Comprobar que las operaciones realfizadas 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 las acciones de la Sociedad.

4. Contrastar con caracier previo 2 la remision a la Comisién Nacional del Mercado de Valores, la exactitud,
calidad y suficiencia de la informacién publica periédica de la Sociedad.

5. Custedia de iodos los valores mobiliarios y demaés activos financieros que integran e} patrimonio de (a
Sociedad, bien directamente o a fravés de una entidad parficipante, conservando en todo casoc ia
responsabilidad derivada de la realizacion de dicha funcion.

8. Comprobar que las liguidaciones de valores y de efectivo son recibidas en el plazo gue determinen las
reglas de liquidacién que rijan los correspondientes mercados.

En el saldo del epigrafe "Otros gastos de explotacion — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias del gjercicic
2013 se recogen los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales de ia Sociedad, por un
importe de 2 miles de euros (3 miles de euros en el gjercicio 2012).

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, la Sociedad no fenia ningln importe significative pendiente de pago a
proveedores en operaciones comerciales que a dichas fechas acumulara un aplazamiento superior al plazo legal
de pago. Asimismo, los pagos significativos realizados en los sjercicios 2013 vy 2012 a dichos proveedores se
han realizado dentro de los limites legaies de aplazamiento.

Situacion fiscal

" La Scciedad tiene abiertos a inspeccién por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas en los giercicios 2009 y siguientes.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, en el epigrafe “Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la
Administracion Pdblica en concepto da retenciones y/o otros saldes pendientes de devolucidn del impuesto
sobre beneficios de ejercicios antericres porimporte de 6 y © miles de euros, respectivamente.

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del ejercicio y la base
" impenible antes de compensacion de bases imponibles neagativas, en su caso. El tipo de gravamen a efectos def
impuesic scbre beneficios es del 1% (Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de marzo).

Cuando se generan resultados positivos, la Sociedad registra en el epigrafe "impuestc sobre beneficios” de la
cuenta de pérdidas y ganancias un gasto en concepto de impuesto sobre beneficios neto, en su caseo, del efecto
de la compensacién de pérdidas fiscales. No se generan ingresos por impueste sobre beneficios en el caso de
gque ia Sociedad obtenga resultados negativos (véase Nota 3-h).

Debido a las posibles diferentes interpretaciones que pueden darse a las normas fiscales aplicables a las
operaciones realizadas por la Sociedad, los resultados de las inspecciones que en & future pudieran llevar a
cabo las autoridades fiscales para los afics sujetos a verificacion pueden dar iugar a pasivos fiscales de carécter
contingente, cuyo importe no es posible cuantificar de manera objetiva. No obstante, en opinidn de los
Administradores de la Sociedad, la posibilidad da que en fuluras inspecciones se materialicen dichos pasivos
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contingentes es remota y, en cuaiquier caso, la deuda tributaria que de ellos pudiera derivarse no afeciaria
significativamente a las cuentas anuaies de la Sociedad.

informacidn refativa al Consejo de Administracién

11,

Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracion

Durante fos efercicios 2013 y 2012, la Socledad no ha pagado ni devengado cantidad algunz en concepto de
sueldos, dietas y otras remuneraciones a los miembros actuales ¢ anteriores de su Consejo de Administracién.

Asimisme, al 31 de diclembre de 2013 y 2012, la Sociedad no tenia concedidos préstamos ni anticipos o
garantias de ninguna clase, ni habia adguirido frente a ios miembros actuales o anteriores dei Consejo de
Administracion compromiso alguno en materia de pensiones y segures de vida.

Informacidn exigida por el articulo 228.2 de la Ley de Sociedades de Capital

Ningun Administrador de ta Sociedad {que desempefiaba su cargo al 31 de diciembre de 2013, 0 sus personas
vinculadas, en su caso) ostentaba participaciones ni gjercia ningtn tipo de cargo o funcién en ofras instituciones
de inversion colectiva de naturaleza societaria cuyo objeto social consista en la “captacién de fondos, bienes o
derechos del publicco para gestionarlos e invertirios en bienes, derechos, valores u otros instrumentos,
financiercs o no, siempre gue el rendimiento del inversor se estabiezca en funcion de los resultados colectives”
{véase Nota 1}.

Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del ejercicio no se ha producido ningtn hecho significativo no descrite en las notas
anteriores,
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CLASE 87

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

APM 2001, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Divisa ISIN Descripcidn Euros

EUR | ES00000120G4 | RFITA|SPAIN GOVERNMENTI!3,1512016-01-31 205.064,99
EUR | ES00000123J2 | RFIJAISPAIN GOVERNMENT4.2512016-10-31 213.519,08
EUR | ES00000123P9 | RFIJA|SPAIN GOVERNMENT]3,75[2015-10-31 312.905,55
EUR |ES00000124B7 | RFIJA|SPAIN GOVERNMENTI3.75/2018-10-31 209.426,47
EUR | XS0613543957 | RFIJAJICO (INSTITUTO Di5.00/2016-07-05 322,520,28
FUR |ES0378641163 | RFLAJFADE (FONDO DE A[2.88/2016-09-17 203.913,63
EUR | XS0485309313 | RFIJAJICO (INSTITUTO D|3.2312015-02-10 204.340,15
EUR | ES0378841130 | RFIJAIFADE (FONDO DE A4.12{2017-03-17 212.106,96
EUR | ES0000012106 | REPOISPAIN GOVERNMENT Bi0.46[2014-01-02 492.847,01
EUR | X30875105909 | RFIJABPE FINANCIACION|4.0012015-07-17 307.659,63
TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda 2.684.303,75
EUR | ESGL13%00J37 | ACCIONES[BANCO SANTANDER 78.072,00
EUR | ES0132105018 | ACCIONES|ACERINOX 73.976,00
EUR | ES0140609019 | ACCIONES|CAIXABANEK, S.A. 37.895,15
EUR | ESCGI44580Y14 | ACCIONES|IBERDROLA 92.700,00
EUR |ES0178430E18 | ACCIONES|TELEFONICA 118.350,00
EUR | ES0178163017 | ACCIONES|TECNICAS REUNIDAS, S.A. 39.485,00
TOTAL Cartera interior- Instrumentos de patrimonio 440.478,15
EUR 1 FR0O010251744 [ PARTICIPACIONESLYXOR ETF IBEX 35 (EUR) 196.420,00
TOTAL Cartera interior-Instituciones de Inversion colectiva 196.420,00
EUR L LU0323134006 j ACCIONESIARCELORMITTAL 64.850,00
TOTAL Cartera exterior- Instrumentos de patrimonio 64.850,00
EUR | FRO0G7054358 | pPARTICIPACIONES|LYXOR DIES 50 62.140,00
EUR | FROG10344812  PARTICIPACIONESILYXOR ETF DJ STOXX TELEC 67.090,00
EUR | LU0235308482 | pARTICIPACIONES|ALKEN FDS EUROPEAN OPPOR | 73.884,00
TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversién colectiva 203,114,00
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APM 2001, Sociedad de Inversién de Capital Variable, S.A,

informe de Gestién
correspondiente al gjercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2013

Evolucién de los negocios {mercados), situacion de la Sociedad y evolucién
previsible

El ejercicio 2013 ha estade marcado por el discurso de la Reserva Federal (Fed) sobre la reduccidn de su tercer
programa de estimuios monetarios, el “Quantitative Easing 3", que cret¢ dos semesires muy diferenciados en fos
comportamientos de los mercados financieros. La corroboracidn por parte de la Fed de gue la retirada de
estimulos monetarios podria empezar en el ejercicio 2013 sorprendid a los inversores, provocando {a recogida
de beneficios en ias bolsas y un fuerte repunie en ias rentabilidades de la renta fija, que se habia mantenido en
niveles artificiaimente bajos. Esto provocd fuertes caidas en el precio de fos activos de renta fija, especialmente
en los tramos mas {argos de la curva, con la reniabilidad del bono & 10 afies americano pasando de un minimo
anual de 1,82% hasta el 2,80% en apenas siete semanas. En &l mercade de acciones, los selectivos bursétiles
mas penalizados en la primera mitad del ejercicio 2013 correspondieron a las regiones emergentes, dada la
fuerte depreciacion de sus divisas frente al dolar americano, con la consiguiente salida de fiujos de capital y con
una caida media de la region del 6,28% en moneda local durante el primer semesire,

Por la parte macroecondmica, el ejercicio 2013 comenzd en EE.UU. con muy buenas noticias provenientes del
mercado laboral, una clara recuperacidén del sector de la construccion y unos fundamentales econdmices
sostenidos, especiaimente en lo referente a la inversion en bienes de equipo y confianza de fos consumidores.
Respecto a la Eurozona, las condiciones de crédito no parecian remontar, lo gue provocd que ia confianza
empresarial se mantuviese durante el primer semesire del gjercicic por debajo de la barrera de expansién
econémica. Ademas, se produjeron capitulos de tension politico-econdmicos que tuvieron lugar en la regién
periférica, destacando los comicios italianos, rescate financiero en Chipre y la crisis del gobierno iuso.

Durante el segundo semestre de! gjercicio 2013, v especialmente en la Lurozona, se sucedieron las sorpresas
macrcecondmicas positivas. La evolucion de! PMI ce manufacturas (indicador de confianza empresarial por
excelencia) rebasd por primera vez en dos afos e umbral de los 50 puntos en julio, manteniéndose por encima
de este nivel hasta final del gjercicio, apuntando a unha expansion economica futura. Ademds, si bien las
condiciones de crédito no parecen remontar en la regién, s han comenzado a dar muesira de cierta
estabilizacién, con un repunte en las expectativas de demanda de crédito. Adicionalmente, ia publicacion de un
nivel de inflacién muy por debajo del esperado y del objetive del Banco Central Europeo (BCE) en la Eurozona
han dado lugar a una repentina actuacidén de rebajar los tipos de interés de referencia hasta ef 0,25%, su nivel
mas bajo desde la creacién de la meoneda dnica. A esto se afiade la continua mejora del sentimiento hacia los
paises periféricos, alentadsa, entre otros, por la exitosa salida de Irlanda de su programa de rescate, las
revisiones positivas de Espafia en diferentes agencias de crédito y casas de anaiisis y el exitoso infercambic de
deuda portuguesa. En cuanto al ofro lado del Atlantico, y tras el contundente anuncio en el mes de mayo sobre
la retirada y/o cancelacidn de su actual programa de recompra de activos, la Fed ha suavizado y flexibilizade su
discurso y ha fijado finalmente su inicio en el mes de enerc 2014. No obstante, se ha reafirmado en su politica
de tipos de referencia en minimos duranie bastante tiempo, intentando asi mantener un control férrec de los
tipos de interés. Destaca iguaimente el acuerdo presupuestario cerrade a final de afic entre democratas y
republicanos, que reducira los recories de gasto aprobados parz los ejercicios 2074 y 2015, teniendo asi un
menor impacto en el crecimiento econdmico del esperado anteriormente.



Con todo esto, el segundo semestre de! ejercicio 2013 se ha saldado con un palance muy positivo en los
mercados bursatiles, con diferentes selectivos marcando maximos histéricos, logrando incrementar las
ganancias del primer semestre (o equilibrar las pérdidas en aguéllos casos en los que fas sufrieron). En EE.UU,
el 5&P500 ha cerrado ¢l afic con una revalorizacion del 29,60% (en dblares), que se compara con la producida
en ef del Nikkei japonés del 56,7% (en yenes) y dei 17,95% en el Zurostoxx 50. En cuanto a paises europeos,
destaca el repunte del DAX aleman, que cierra el ejercicio 2013 con una subida del 25,48%, seguido del [bex 35,
gue ha repuntado un 21,42% en el afio. Los mercados emergentes en st corjunto consiguieron cerrar el periodo
igualmente en territorio positive, si bien an menor medida que los mercados desarrollados, con una subida del
0,82% (en divisa local) del indice MSCI Emerging Markets, Dentro de la renta fija ha destacado ia buena marcha
del segmente de convertibles, con un incremento del 8,03% en el indice Exane Europe Convertible Bond en &
gjercicio 2013. £En cuanto a ia deuda soberana, & pesar de la caida de los bonos, |a revalorizacion de los indices
en la Eurozona fue positiva, especialmente en los tramos mas largos de ta curva {la TIR a 10 afios en Espafa ha
pasado de un 5,235% a finales del ejercicio 2012 a un 4,151% a finales del 2013). En cuanto a tipos de cambio,
ei eurc revirtio ia tendencia bajista del primer semesire frente al ddiar, apoyado por el mejor sentimiento hacia la
Eurozena y el repago de la Gltima subasta a largo plazo (LTRO) del BCE, io que provocd una revalorizacién del
euro frente al dolar del 4,17% en el ejercicic 2013.

Para el gjercicio 2014, los anuncios y actuaciones tanto de la Fed como del BCE seguiran constituyendo
principales referencias del mercado. iguaimente, la solidez de ios dates macrcecondmicos en EE.UU. que
corroboren el crecimiento econbémico, seréd unc de los focos principales, con un crecimiento del PIB estimado de
2.8% para el gjercicic 2014, &n la Eurozona, continuaremos pendientes de la evolucidn del crédito y da los
pasos de la Unidn Bancaria, con un crecimiento estimado del PIB en tornoe al 1,1%.

Uso de instrumentos financieros por la Sociedad

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por la Socledad (véase Nota 5 de la Memoria) estd
destinado a la consecucién de su objeto social, ajustando sus objetivos y politicas de gestidn de los riesgos de
precio, credito, liguidez y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la
normativa vigente (Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2042 y Circulares correspondientes emitidas por la
Comision Nacional del Mercado de Valores).

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2013

Nada que resefiar distinte de lo comentade en la Memoria,

Investigacidn y desarrolle

Nadz gue resefiar dado e objelo social de la Sociedad.

Adquisicién de acciones propias

La Sociedad no ha realizado ninguna clase de negocio sobre sus propias acciones a lo large del pasade
gjercicio 2013, distinto al previsto en su objeto social exclusivo como institucion de Inversién Colectiva sujeta a la
Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva y a la Orden dei Ministerio de Economia
y Hacienda, de 6 de julic de 1933, sobre normas de funcionamiento de las Sociedades de inversion Mobiliaria de
Capital Variable.

Al 31 de diciembre de 2013, la Sociedad tenia acciones propias en cartera por valor de 3.322.128,45 euros
(véase Nota 7 de la Memoria). ’



Diligencia que levanta el Secretario del Consejo de Administracion de APM 2001, Sociedad de inversion
de Capital Variable, SA DA, Maria Jestis Chao Alvarez de Sietra, para hacer constar que todos los
miembros del Conse;'?o de Administracion de la Sociedad han procedido a suscribir el presente
documento, gue se compone de 27 hoias de papel timbrado, impresas por una cara, referenciadas conla
numeracién 0L4506404 a 0L4506430, ambas inclusive, comprensivo de las cuentas anuales (balance,
cuenta de pérdidas y%ganancias; estade de cambios en el patrimonioc neto y memoria) e informe de
gestidn, correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2013, firmando todos y cada uno de
los sefiores Consejeroé de ia Sociedad, cuyos nombres y apellidos constan a continuacion, de lo que doy
fe. j

Boaditla del Monte, 3 de marzo de 2014

£l Secretario del-Eonsejo-de-Administracion
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