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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Accionistas de Inversiones Pradovigjo CIII, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A. (en
adelante, la Sociedad):

Hemos auditado las cuentas anuales de la Sociedad, que comprenden ¢l balance al 31 de diciembre de
2013, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en ¢l patrimonio neto y la memoria
correspondientes al gjercicio anual terminado en dicha fecha. Los administradores son responsables de
la formulacién de las cuentas anuales de la Sociedad, de acuerdo con el marco normativo de
informacién financiera aplicable (que se identifica en la Nota 2 de la memoria adjunta) y, en particular,
con los principios y criterios contables contenidos en el mismo. Nuestra responsabilidad es expresar una
opinion sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con
la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia, que requiere el
examen, mediante la realizacion de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas
anuales y Ia evaluacidn 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 resuita
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 informacién financiera que
resulta de aplicacién y, 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 evolucion de sus negocios y sobre otros
asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacién
contable que contiene el citado informe de gestioén concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio
2013. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacién del informe de gestién con el alcance
mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revisién de informacidn distinta de la obtenida a
partir de los registros contables de la Sociedad.
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Inscrita en el R.O.A.C. N° 50692

/

I

®

Miembro gjerciente:
DELOITTE, S.k.

Antonio Rios Cid ‘ Mo 2014y OH1402415
COPIA GRATUITA

Ldeabril de 2014 e —

Informe sueto a 16 tass estah
articcln 44 del texto refondide de Ja Ley

de Audditosia de Cuentas, aps
Feat Decreto Legislative 172031 e
----- GmsvmacoitEREstaInadinE

Deloitte, § L. inscrita en of Registro Mercaniit de Madrid, tuma 13,650, seccién BY, folio 188, hoja hi-54414, nscripcion 96%, C.1F: 8-79104463.
Domicilio social: Plaza Pablo Ruiz Picassg, 1, Torre Picassa, 28820, Madrid.



CLASE 87

0L8428085

INVERSIONES PRADOVIEJO Clil, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 Y 2012

(ELH’OS)
ACTIVO 31-12-2013 31-12-2012 (1) PATRIMONIO Y PASIVO 31-12-2013 3M-12-2042 ()
ACTIVO NO CORRIENTE . - PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O 6.651.792,90 5.889.455,16
AGCIONISTAS
inmoviiizado intangible - Fondos reembolsables atribuidos 2 6.651.792,80 5.689.455,16
participes o acclonistas
inmovlltzado materlal - - Capital 10.849.304,00 10.842.304,00
Bienes inmuebles de uso propio - - Participes - -
Mobiliatio y enseras - - Prima de emisidn {803.388,23) {655.480,71)
Activos por impuesto diferide - - Reservas 1.351.909,56 1.361.650,45
ACTIVO CORRIENTE 6.667.965,66 5.684.780,96 {Acciones propias) (1.371.837,17) {2.144 968,82}
Deudores 16.491,17 48.022 B0 Resultados de ejercicics anteriores (3.523.417,58) {3.544.732,01}
Cartera de inverslones financieras 5.092.343,08 5.480.446,08 Ciras apertaciones de socios . .
Cartera Interlor 1.985.641,28 2,382.808,52 Resultado del gjercicio 339.023,72 23.682,25
Valores representativos de deuda 1.835.516,40 1.331.167,25 {Dividendo a cuenta) - -
Instrumentos de patrimonio - 11.490,50 | Ajustes por camblos de valor en - -
Inmovilkzado material de uso proplo

institucionas de Inversion Colectiva 50.124 89 - Otro patrimonio atribuldo - .

Depdsitos en EECC - 1.049.938,77

Derivados - - PASIVO NO CORRIENTE - -

Otros - - Provisiones a largo plaze - -
Cartera exterlor 3.036.883,20 2,983,800,11 Deudas a jarge plazo - -

Valores representativos de deuda 1.717.154,13 2193.4174.41 Pasivos por impuesto diferido - -

Instrumentos de patrimonio - 720.625,70

instituciones de Inversion Colectiva 1.319.820.07 - PASIVO CORRIENTE 6.073,7¢ 5.325,80

Depbsitos en EECC - - Provisiones a corte plazo - .

Derivados - - Deudas a corto plaze - -

Otros - - Acreedores 6.073,76 £,325,80
Interesas e 1a cartera de Inversién 65.718,57 164.039,45 Pasivos flnancleres - .
inversiones morosas, dudosas o en fitigic - - Derivados - -

Pericdificaciones - - Periodificaclones - -
Tesoreria 1.549.032,43 166.312,08
TOTAL ACTIVO £.657.866,66 5.684.780,98 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 5.657.866,66 5.594.760,96

CUENTAS DE ORDEN

CUENTAS DE COMPROMISO

Compromises por operaciones largas de
derivados

Compromisos por operaciones cortas de
derivados

DTRAS CUENTAS DE ORDEN
Valeres tegidos en prastamo por la lIC
Valeres aportados como garantia por la HC
Valores recibidos en garastia por la HC

21.753,781,15

24.777.702,61

19,360.696 00

19.350.686,00

Capital nominal no suscrite ni en tircwacion
(SICAV)
Pérdidas fiscales a compensar 2.403.085,15 2.427.006 61
Otros - -
TGTAL CUENTAS DE ORDEN 21.753.781,15 21.777.162,81

(*} Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 11 descritas en la Memoria adjunta forman parte irtegrante
del balance al 31 de diciembre de 2013.
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INVERSIONES PRADOVIEJO Clll, 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 (M

Comislones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - -

Comisiones retrocedidas a la JIC - -

Gastos de Personal - -

Otros gastos de explotacién {54.721,38) {54.992,33)
Comisitn de gestitn (32.563,84) {34.263,52)
Comisién depositario (5.820,67) (4.528,65)
Ingreso/gasto por compensacién compartimento - -

Otros (18,238,87) {16.200,18)
Amortizacidn def inmovilizado material - -
Excesos de provislones - .
Detorforo y resultados por enajenaciones de inmovillzado - -

RESULTADO DE EXPLOTACION {64.721,38) {54.992,33)

Ingresos financieros 243,963,31 168.814,97

Gastos financieros (1.542,09) -

Varlacién del valor razonable en instrumentos financieros 6,909,714 170.601,01
Por operaciones de ja cartera interior 157.272,36 (1.673.611,75)
Por operaciones de la cartera exterior (150.362,65} 1.844.212,75
Por operaciones con derivados - -

Otros - -
Diferencias de cambio (3.724,67) {35.060,28)
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 148.138,84 {225.441,81)

Beteriorps - -

Resultados por operaciones da 1a cartera interior (131.815,48) (267.677,95)

Resultados por operaciones de |2 cartera exterior 285.0583,57 2205433

Resultados por operaciones con derivados {8.250,25) 20,181,71

Dtros - -

RESULTADO FINANCIERO 393.745,10 78.813,79
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 338.023,72 23.921.46

Impuesto sobre beneficios - {239.21)
RESULTADO DEL EJERCICIO 338.023,72 23.882,25

(*} Se presenta, Unica y exclusivaments, a efectes comparativos.

Las Notas 1 a 11 descritas en la Memoria adjunta forman parte
integrante de ia cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente at ejercicio
anual terminado el 31 de diciembre de 2013,
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INVERSIONES PRADOVIEJO CHI, 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 reconecidos correspondientes a fos ejercicios anuales terminados ef 31
de diciembre de 2013 y 2012;

Euros
~ 2013 2012 %)
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 339.023,72 | 23.882,25
Total ingrescs y gastos imputados directamente en ¢ patrimenio atribuido a participes y acclonistas - -
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias N .
Total de ingresos y gastos reconocidos 338.023,72 23.682,'25'

{*} Se presenta, tnica y exclusivamente, a efectos comparativos.
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CLASE 8-

Inversiones Pradoviejo Clll, Sociedad de Inversién de Capital Variable, S.A.
Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2013

Resefa de la Sociedad

inversiones Pradoviejo Clli, Sociedad de Inversidn de Capital Variable, S.A. (en adelante, la Sociedad) se
constituyd el 25 de abril de 2001 bajo la denominacion de Inversiones Pradoviejo Clll, Sociedad de Inversion
Mobiliaria de Capital Variable, S.A. Con fecha & de febrero de 2004 la Sociedad cambid su denominacién por la
actual. La Sociedad se encuentra sujeta a lo dispuesio en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones
de Inversion Colectiva, en lo dispuesto en el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta
dicha ley y en la restante normativa aplicable.

La Sociedad figura inscrita en el registro administrativo especifico de la Comisién Nacional del Mercado de
Valores con el nimero 1,909, en la categoria de no armonizadas conforme a la definicion establecida en el
articulo 13 del Real Decreto 1.082/2012. Las acciones de la Sociedad estén admitidas a negociacién en el
Mercado Alternativo Bursatil, sistema organizado de negociacion autorizado por el Gobierno espafict, sujeto al
articulo 31.4 de la vigente Ley espafiola del Mercado de Valores y supervisado por la Comision Nacional del
Mercado de Valores en su organizacion y funcionamiento,

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

Con fecha 5 de marzo de 2014, la Sociedad ha cambiado su domicilio social de Paseo de la Castellana 18,
Madrid a la Avenida de la Hispanidad 6, Madrid.

El objeto social de la Sociedad es ja captacién de fondos, bienes o derechos del plblico para gestionarlos e
invertirlos en bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financiercs ¢ no, siempre que ef rendimiente del
inversor se establezca en funcion de los resultados colectivos.

Segin se indica en la Nota 8, la gestion y administracién de la Sociedad estdn encomendadas a DWS
investmenis (Spain), Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A., entidad perteneciente al
Grupo Deutsche Bank. Por su parte, DWS investments {Spain), Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién -
Colectiva, 8.A,, entidad perteneciente al Grupe Deutsche Bank, ha delegado la gestion de la totalidad de los
activos gue componen la cartera de la Sociedad a Deutsche Bank, A.G. (sucursal en Espafia), con estricta
sujecion a la politica de inversidn prevista en los Estatutos Sociales y en &l Folleto competo de {a Sociedad.

Los valores mobiliarios estan bajo la custodia de Deutsche Bank, Sociedad Andnima Espafiola (Grupo Deutsche
Bank), entidad depositaria de la Sociedad {(véase Nota 5).

Gon fecha 14 de febrero de 2014 se ha producido Ia sustitucion efectiva de DWS Investments (Spain), Sociedad
Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A., entidad perteneciente al Grupo Deutsche Bank, y de
Peutsche Bank, Sociedad Andnima Espaficla por Andbank Wealth Management, Sociedad Gestora de
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Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. y Banco Inversis S.A., como sociedad gestora y entidad depositaria,
tespectivamente, de la Sociedad.

Bases de presentacion de las cuentas anuales

a} Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de fos registros contables de la Sociedad y se formulan de
acuerdo con el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion a la Sociedad, que es
el establecido en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comigién Nacional del Mercado de
Valores, sobre normas contables, cuentas anuales y estados de informacién reservada de las
instituciones de inversién colectiva, que constituye el desarrollo y adaptacién, para las instituciones de
inversion colectiva, de lo previsto en el Cédigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General
de Coniabilidad y normativa legal especifica que le resulta de aplicacion, de forma que muestran la
imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de la Sociedad al 31 de diciembre de 2013 y de los
resultados de sus operaciones que se han generado durante el ejercicio terminado en esa fecha.

Las cuentas anuales de 1a Sociedad correspondientes al ejercicio terminade el 31 de diciembre de 2013,
due 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 modificacion.

b} Principios contables

En la preparacion de las cuentas anuales se han seguido los principios cortables y normas de valoracion
descritos en la Nota 3. No existe ningun principio contable o norma de valoracién de caracter obligatorio
que, teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparaci6n.

Los resultados y ta determinacion del patrimenio neto son sensibles a los principios y politicas contables,
criterios de valoracion y estimaciones seguidos por los Administradores de la Sociedad para la
elaboracidn de las cuentas anuales.

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

En todo caso, las inversiones de la Sociedad, cualguiera que sea su politica de inversion, estan sujetas a
las fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversién en valores (véase Nota 5), lo que
puede provocar gue el valor liquidativo de la accion fluctiie tanto al alza como a ia baja.

¢} Comparacion de la informacién

La informacion contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2012 se presenta (nica y
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con la informacién correspondiente al ejercicio 2013.
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CLASE 82

d} Agrupacion de partidas

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

e) Cambios de criterios contables

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

f; Correccién de errores

En la elaboracion de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningun error significativo que haya
supuesio la reexpresion de los impontes incluidos en las cuentas anuales del sjercicio 2042.

g) Impacto medioambiental

Dadas las actividades a las que se dedica la Sociedad. ésta no tiene responsabilidades, gastos, activos,
ni provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental gue pudieran ser significativos en relacién
con el patrimonio, Ia situacién financiera v los resultados de la misma. Por este motivo, no se incluyen
desgloses especificos en fa presente memoria respecto a informacién de cuestiones medioambientales.

3. Normas de reqgistro v valoracién

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

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

i Clasificacion de los activos financieros

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

- Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depdsitos a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liquidez, ya sea en el depositario, cuando éste sea una entidad de
crédito, o en caso contrario, Ia entidad de crédito designada por la Sociedad. Asimismo se incluye, en
su case, las restantes cuentas corrientes o saldos que la Sociedad mantenga en una institucion
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 totalidad de estos epigrafes se clasifican a efectos de valoracion
como "Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias™

« Valores representativos de deuda: obligaciones y demas valores que supongan una deuda para
st emisor, que devengan una remuneracion consistente en un interés, implicito o explicito,
establecido contractualmente, e Instrumentados en fitulos ¢ en anotacicnes en cuenta, cualquiera
que sea &l sujeto emisor,
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« Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por otras entidades, tales como
acciones y cuotas participativas, que tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el
emisar.

» Instituciones de Inversidn Colectiva: incluye, en su caso, tas participaciones en otras Instituciones
de Inversién Colectiva.

= Depdsitos en entidades de crédito (EECC): depésitos que la Sociedad mantiene en entidades de
crédito, 2 excepcién de los saldos que se recogen en el epigrafe “Tesoreria”.

+  Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, et valor
razonable de las primas pagadas por warrants y opciones compradas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que la Sociedad tiene contratados, asi como ios derivados
implicitos incorporados, en su caso, en los productos estruciurados mantenidos por la Sociedad.

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

¢ Infereses en la cartera de inversion: recoge, en su caso, la periodificacién de los intereses activos
de la cartera de inversiones financieras.

+ Inversiones morosas, dudosas o en [itigio: incluye, en su caso, y a los meros efectos de su
clasificacion contable, el valor en libros de las inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reembolso sea problematico y, en tede caso, de aquellas respecio a las cuales hayan transcurrido
mas de noventa dias desde su vencimiento total o parcial.

- Deudores: recoge, en su caso, el efectivo depositado en concepto de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos y el total de derechos de créadito y
cuentas deudoras que por cualquier concepto diferente a los anteriores ostente la Socledad frente a
terceros. La totalidad de los deudores se clasifican a efectos de valoracién como “Partidas a cobrar”,
Las pérdidas por deterioro de las "Partidas a cobrar” asi como su reversién, se reconocen, en su caso,
como un gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros - Deterioros™ de la cuenta de pérdidas y ganancias.

ii. Clasificacién de los pasivos financieros

Los pasivos financieros se desglosan a efectos de presentacién y valoracion en los siguientes epigrafes def
halance:

- Deudas a largo/corto plazo: recoge, en su caso, las deudas contraidas con terceros por préstamos
recibidos y otros débitos, asi como deudas con entidades de crédito. Se clasifican a efectos de su
valoracién como “Débitos y partidas 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 vy el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que la Sociedad tiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporades, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por la Sociedad. Se clasifican a
efectos de su valoracion como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”.
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- Pasivos financieros. recoge, en su caso, pasivos distintos de derivados que han side clasificados a
efectos de su valoracion como "Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”, tales como pasivos por venta de valores recibidos en préstamo,

- Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en ofros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Pdblicas y tos importes pendientes de pago
por comisiones de gestion y deposito. Se clasifican a efectos de vatoracidén como “Débitos y partidas a
pagar’.

b) Reconocimiento y valoracidn de los activos y pasivos financieros
i. Reconacimiento y valoracion de los actives financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Partidas a cobrar’, y los activos
clasificados en el epigrafe “Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su "valor razonable” (que salvo svidencia
en contrario serd el precio de la transaccion), integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a
la operacidn. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses
devengados en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método
de! tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los fiujos de efectivo no es significative,
aquellas partidas cuyo imparte se espera recibir en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonabie” (que salvo evidencia en
contrario serd el precio de la transaccién), incluyendo los costes de transaccién explicitos directamente
atribuibles a la operacitn y excluyendo, en su caso, los infereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la Gltima liguidacion se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras - Intereses de la cartera de inversion” del active del balance. Posteriormente, los activos se
valoran por su valor razonabie, sin deducir los costes de transaccion en que se pudiera incurrir en su
enajenacion. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en ta cuenta de pérdidas y
ganancias (véase apartado 3.g.iii),

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

- Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable es el valor de mercado que resulta de aplicar el
cambio oficial de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediato habil anterior, o el cambio medio
ponderado si no existiera precio oficial de cierre, utilizando el mercado mas representativo por volumen de
negociacion,

- Valores no admitidos alin a cotizacion: su valor razonable se calcula mediante fos cambios que resuitan de
cotizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes de emisiones anteriores, teniendo en
cuenta factores como las diferencias en sus derechos econdmicos.

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacion en un mercado
activo y siempre y cuando este se obtenga de forma consistente. En el caso de gue no esté disponible un
precio de cotizacion, el valor razonable se corresponde con el precio de la transaccion mas reciente, siempre
gue no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econdmicas desde el momento de la
transaccion. £n este caso, se reflejaran las nuevas condiciones utilizando como referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencla de mercado activo,
se aplicaran técnicas de valoracion (precios suministrades por intermediarios, emisores o difusores de
informacién, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento actual de otros
instrumentos financieros gue sean sustancialmente el mismo, modelos de descuento de fiujos y valoracion



0L8428094

CLASE 8>

de opciones, en su caso) que sean de general aceptacién y que utilicen en la medida de lo posible datos
observables de mercado (en particular, la situacidn de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor).

- Valores representativos de deuda no cofizados: su valor razonable es el preclo que iguala et rendimiento
interno de la inversion a los fipos de interés de mercado vigentes en cada momenio de la deuda publica,
incrementados en una prima o margen determinada en el momento de la adquisicion de los valores.

- Instrumentos de patrimonio no cotizados: su vator razenable se calcula tomando como referencia ef valor
tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable ajustado de la entidad
participada, corregido en el importe de las plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubieran
sido identificadas y calculadas en el momento de la adquisicion y que subsistan en el momento de Ia
valoracion.

- Depésitos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos: su valor razonable se calcula,
generalmente, de acuerdo al precio que iguale el rendimiente interno de la inversion a los tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicio de otras consideraciones, como las condiciones de cancelacion
anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.

- Acciones o parficipaciones en otras instituciones de inversién colectiva y entidades de capital-riesgo: sy
valor razonable es el valor liguidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara el Ultimo valor liquidativo
disponible. En ef caso de gue se encuentren admitidas a negociacion en un mercado o sistema multilateral
de negociacion, se valoraran a su valor de cotizacién de! dia de referencia, siempre que sea representativo.
Para las inversiones en IiC de inversion libre, 1IC de 1IC de inversion libre e IIC extranjeras similares, segan
fos articulos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados organizados, su valor razonabie es el
que resulta de aplicar et cambio oficial de cierre del dia de referencia. En ef caso de que el mercado no sea
suficientemente liquido o se trate de instrumentos derivados no negoclados en mercados organizados o
sistemas multilaterales de negociacién, se valoran mediante la aplicacidn de métodos o modelos de
valoracion adecuados y reconocidos conforme a lo estipulado en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de
fa Comisidn Nacional del Mercado de Valores.

il. Reconocimiento y valoracién de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como "Débitos y partidas a pagar”, se valoran
inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contrario serd el precio de la transaccién)
integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, los pasivos se
vaioran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe “Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante ef meétodo del tipo de interés efectivo. No
obstante, si el efecio de no actualizar los fiujos de efectivo no es significativo, aquellas partidas cuye importe
se espera pagar en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Pasivos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias®, se valoran inicialmente por su “valor razonabie” (que salvo evidencia en
contrario serd el precio de la transaccion) incluyendo los costes de transaccion directamente atribuibles a la
operacion. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccién en que 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 apartado 3.g.iii).

En particutar, en el caso de la financiacion por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidos por
venia en firme de activos adquiridos temperalmente ¢ activos aporiados en garantia, se atendera, en su
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caso, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la devolucién de! préstamo o
restitucion de los activos adquiridos bien temporalmente o bien aportados en garantia.

¢) Baja del balance de los activos y pasivos financieros

El tratamiento contable de las transferencias de activos financieros esta condicionado por la forma en que se
traspasan & terceros los riesgos y beneficios asociados a los activos que se fransfieren:

1. Silos riesgos vy beneficios se traspasan sustancialmente a terceres —caso de las ventas incondicionales
{que constituyen el supuesto habitual) o de las ventas con pacto de recompra por su valor razonable en la
fecha de la recompra—, el active financiero transferido se dara de baja del balance. La diferencia entre la
contraprestacion recibida neta de los costes de transaccion atribuibles, considerando cuaiquier nusvo
activo obtenido menos cualquier pasivo asumide, v el vaior en libros del activo financiero, determinara asl
{a ganancia o pérdida surgida al dar de haja dicho activo.

Se daran de baja los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable después de su
inversion con cargo a la cuenta de pérdidas y 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 mas
un interes, de los contratos de préstamo de valores en los gue el prestatario tiene la obligacion de
devolver los mismos o similares activos U otros casos andlogos —, el activo financiero fransferido no se
dard de baja del balance y continuarad valorandose con los mismos criterios utilizados antes de ia
transferencia. Por el contrario, se reconocerd contablements un pasivo financiero asociade, por un
imponte igual al de la contraprestacion recibida, que se valorara posteriormente a su coste amortizado.

Tampoco se daran de baja los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia
financiera, a menos que se incumplan los términos del contrato v se pierda el derecho 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 lIC" o
“Valores aportados como garantia por la {IC”, respectivamente, en cuentas de orden de! batance.

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

De acuerdo con lo anterior, los activos financieros sdlo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
los flujos de efectivo que generan o cuando se han fransferido sustancialmente a terceros los riesgos y
beneficios que Hevan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros solo se dan de baja del balance
cuando se han extinguido las obligaciones que generan o cuando un tercero lo adquiere.

d} Contabilizacién de operaciones
. Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patriimonio, se contabilizan el dia de
contratacion, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liquidacién. l.as compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de
inversiones financieras” interior o exterior, segdn corresponda, def activo del balance, segln su naturaleza y
el resultado de las operaciones de venta se registra en el epigrafe "Deterioro y resuitado por enajenaciones
de instrumentos financieros - Resultados por operaciones de fa cartera interior (o exterior)” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.
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No obstante, en el casc de compraventa de instituciones de inversion colectiva, se entiende como dia de
gjecucion el de confirmacion de la operacién, aungue se desconozca el nimero de participaciones o
acciones a asignar. La operacién no se valorara hasta que no se adjudiguen éstas. Los importes entregados
antes de la fecha de ejecucion se contabilizan, en su caso, en el epigrafe “Deudores” del balance.

ii. Compraventa de valores a plazo

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

En los epigrafes “Deterioro y resultado por engjenaciones de instrumentos financieros ~ Resultados par
operaciones con derivados” 0 "Variacion del 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 ef valor razonable de estos contratos. No
obstante lo anterior, por razones de simplicidad operaiiva, las diferencias que resultan como consecuencia
de los cambios en el valor razonable procedentes de operaciones de compraventa de divisas a plazo, tanto
realizadas come no realizadas, se encuentran registradas en el epigrafe “Diferencias de cambio” de la
cuenta de pérdidas y ganancias, sin que dicho tratamiento tenga efecto alguno sobre el patrimonio ni sobre
el resultado de la Sociedad. La contraparfida de estas cuentas se registra en el epigrafe "Derivados” de Ja
cartera interior o exterior y del active o del pasivo, segiin su saldo, del balance, hasta ia fecha de su
liquidacion, excepto en el caso de compraventas a plazo de Deuda Publica, cuya contrapartida se registra,
en su caso, en los epigrafes "Deudores” o "Acreedores” del activo o del pasivo, respectivamente, segun su
saldo del balance, hasta |a fecha de su liquidacién.

iii. Adguisicion femporal de acfivos

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 exerior del balance,
independientemente de cuales sean los instrumentos subyacentes a los que haga referencia.

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

iv. Contratos de futuros, opciones y warrants y ofros derivados

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones y/o warrants se registran en el momento de
su contratacidn y hasta el momento del cierre de la posicion o el vencimiento def contrato en los epigrafes
“Compromisos por operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados”
de las cuentas de orden, segln su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

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

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

En los epigrafes "Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros ~ Resultados por
operaciones con derivados® 0 “Varjacidn del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
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con derivados”, dependiendo de la realizacién o no de la liquidacién de la operacion, se registran las
diferenclas que resultan como consecuencia de los camblos en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior del
activo o del pasivo, segun su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.

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

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

v. Garantfas aportadas a la Sociedad

Cuando existen valores aportados en garantia a ta Sociedad distintos de efective, el valor razonable de éstos
se registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por Ia IIC” de las cuentas de orden. En caso de
venta de los valores aportades en garantia, se reconoce un pasivo financiero por el valor razonable de su
obligacitn de devolverlos. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe “Tesoreria”
def balance.

Periodificaciones (activo y pasivo)

En caso de gue existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e ingresos liguidados 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 la cartera de inversion” del balance.

Instrumentos de patrimonio propio

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

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

La adquisicidn por parte de la Sociedad de sus acciones propias, se registra con signo deudor por el valor
razonable de la contraprestacion entregada en el spigrafe "Patrimonio atribuido a participes o accionistas —
Fondes reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Acciones Propias” del balance. La amortizacion
de acciones propias da lugar, en su caso, a la reduccion del capital por importe del nominal de dichas
acciones cargandosefabonandose la diferencia positiva/negativa, respectivamente, entre la valoracion y el
nominal de las acciones amortizadas en la cuenta "Patrimonio atribuido # 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 o accionistas
— Prima de emision” del balance se registran, en su caso, las diferencias obtenidas en la enajenacion de
acciones propias, sin-que en ningln case, se imputen en la cuenta de pérdidas y ganancias.

El efecto impositivo de los gastos y costes de fransaccion inherentes a estas operaciones, en caso de que
existan, se registra minorando ¢ aumentando los pasivos o activos por impuesto corriente.
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@) Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterios mds significativos utilizados, en su caso, por ta Sociedad, para el
reconocimiento de sus ingresos y gasios:

i. Ingresos por infereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicion se
reconocen, en su caso, confablemente en funcién de su periodo de devengo, por aplicacion del método del
tipo de interés efectivo, a excepcidn de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas o en
litigio, gue se registran en el momento efectivo del cobro. La periodificacion de los intereses provenientes de
la cartera de activos financieros se registra en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras - Intereses de
ta cartera de inversion” del activo del balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los dividendos percibidos de otras sociedades se reconocen, en su caso, como ingreso en el epigrafe
‘Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, en el momento en que nace el derecho a
percibirlos por la Sociedad.

ii. Comisiones y conceptos asimilados

Los ingresos que recibe Ja Sociedad como consecuencia de ta retrocesion de comisiones previaments
soportadas, de manera directa o indirecta, se registran, en su caso, en el epigrafe “Comisiones retrocedidas
a la liC" de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestion y de depdsito, asi como ofros gastes de gestién necesarios para que fa Sociedad
realice su aclividad, se registran, seglin 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, iales como corretaies y comisiones
pagadas a intermediarios, asi como los gastos correspondientes a los servicios prestados por la entidad
depositaria relativos a los cobros de cupones, intereses o rendimientos y ofras actividades similares segin
las condiciones establecidas contractuaimente en cada momento, se registran, en su caso, en el epigrafe
"Otros gastos de explotacion - Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

fi. Variacion del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los actives y pasivos financieros,
realizado o no realizado, producido en el gjercicio, se registra en los epigrafes “Deterioro vy resultado por
enajenaciones de instrumentos financieros” y “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”,
segun corresponda, de la cuenta de pérdidas y ganancias de la Sociedad (véanse apartados 3.b., 3.bidi y
3.). No obstante lo anterior, por razones de simplicidad operativa, la Sociedad registra las variaclones de
valor razonable procedentes de activos enajenados producidas desde la fecha de adquisicion, aunque ésta
sea anterior al inicio de cada ejercicio, en ef epigrafe “Deterioro y resultade por enajenaciones de
instrumentos financteros” con contrapartida en el epigrafe "Variacion del vator razonable en instrumenios
financieros" de la cuenta de pérdidas y ganancias, sin que dicho tratamiento tenga efecto alguno sobre el
patrimonic ni sobre el resuitado de la Sociedad al 31 de diciembre de 2013.

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

10
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h} Impuesto sobre beneficios

i

B

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

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

El gasto o ingrese por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiento vy la
cancelacion de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracién, contable vy fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impueste diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar a activos por impuesto diferido.

En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
tugar at reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningin caso y sélo se reconoceran mediante la
compensacion del gasto por impuesto cuando la Sociedad genere resuitados positivos, Las pérdidas fiscales
gue 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 cuantificacién de dichos pasivos se
realiza considerando los tipos de gravamen esperados en el momento de su reversidon. En caso de
modificaciones en las normas tributarias, se produciran los correspondientes ajustes de valoracion.

Transacciones en moneda extranjera

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

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a euros ufilizando los tipos
de cambio de contado de la fecha de la transaccién, entendiendo como tipo de cambio de contado el més
representativo del mercadoe de referencia a la fecha o, en su defecto, del ditimo dia habil arterior a esa fecha,

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en moneda extranjera a la
moneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarias que son tesoreria, débitos y créditos, por
su importe neto, en el epigrafe “Diferencias de canibio®, de la cuenta 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 llevarén conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
la valoracion {(véase Nota 3.g.iii).

Operaciones vinculadas

La Sociedad realiza operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67 de la Ley 35/2003 y los
articulos 138 y 139 del Real Decreto 1.082/2012. Para ello, la sociedad gestora dispone de una politica por
escrito en materia de conflictos de interés que vela por la independencia en la ejecucion de las distintas
funciones dentro de la sociedad gestora, asi como la existencia de un registro regularmente actualizado de
aquelias operaciones y actividades desempefiadas por la sociedad gestora o en su nombre en fas que haya
surgido o pueda surgir un confiicto de inferés. Adicionalmente, la socledad gestora dispone de un
procedimiento interno formal para cerciorarse de que las operaciones vinculadas se realizan en interés
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exclusivo de la Sociedad y a precios o en condiciones iguales o mejores que los de mercado. Segin o
establecido en la normativa vigente, los informes periodicos registrados en la Comision Nacional de! Mercado
de Valores incluyen, en su caso, informacion sobre las operaciones vinculadas realizadas,
fundamentalmente, comisiones por liquidacién e intermediacion, comisiones retrocedidas con origen en las
instituciones de inversién colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al grupo de la sociedad gestora
de la Sociedad, el importe de los depdsitos y adquisiciones femporales de activos mantenidos con el
depositario y el importe efectivo por compras y ventas realizado en activos emitides, colocados o asegurados
por el Grupo de la sociedad gestora.

4.  Distribucién de resultados

La propuesta de distribucion del resultado correspondiente al ejercicio 2013 que su Consejo de Administracion
prepondra a la Junta General de Acclonistas para su aprobacitn, es fa siguiente:

Euros

Base de distribucién-
Beneficio/(Pérdida) neto del ejercicio339.023,72

Distribucién-
Resultados de ejercicios anteriores  [305.121,35
Reserva legal 33.902,37

339.023,72

5. Cartera de inversiones financieras
Ei detalle de la carterg de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2013 sin considerar, en su caso, €l saldo
de los epigrafes “Depédsitos en EECC”, “Derivados” ¢ “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
Inferior a | afio 584.389,49
Comprendide entre 2 y 3 afios 89.673,83
Comprendido entre 4 y 5 afios 633.162,97
Superior a 5 afios 2.345.444 24
3.652.670,53

Al 31 de diciembre de 2013, la Sociedad superaba el limite de concentracion del 20% del patrimonio en inversion
en titulos emitides © avalados por un mismo emisor, posiciones frente al mismo en productos derivados y
depositos en dicho emisor, al mantener de forma conjunta un 23,29% del patrimenio en el grupo Deutsche Bank.
Al 31 de diciembre de 2013, la Sociedad se encuentra dentro del plazo legal para subsanar este hecho.
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Los valores y activos que integran la cartera de la Sociedad que son susceptibles de estar depositados, o estan
en Deutsche Bank, Sociedad Andnima Espafiola o en tramite de depdsito en dicha entidad (véanse Notas 1y 8).
Los valores mobiliarios y demas activos financieros de la Sociedad no pueden pignorarse nj constituirse en
garantia de ninguna clase, salvo para servir de garantia de las operacionss que la Sociedad realice en los
mercados secundarios oficiales de derivados, y deben estar bajo la custodia de las entidades legalmente
habititadas para el ejercicio de esta funcion.

Gestidon del riesgo:

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

» limites a la inversion en otras Instituciones de Inversion Colectiva;

La inversidn en acclones o participaciones emifidas por una Gnica 11C, de las mencionadas en el articulo
48.1.c) y d}, no podra superar el 20% del patrimonio, salve en las HC cuya politica de inversién se base
en ta inversidn en un tnice fondo. Asimismo, la inversién total en 11C 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 ia Sociedad.

+ Limite general a la inversion en valores cotizados:

La inversion en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podra superar
el 5% del patrimonio de la Sociedad. Este limite quedard ampliado al 10%, siempre que la inversion en
los emisores en los gue supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio de la Sociedad. Puede quedar
ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en valores emifidos o avalados por un Estado miembro
de la Union Europea, una comunidad autonoma, una entidad lfocal, un organismo internacional del que
Espafia sea miembro o por cualquier otro Estado que presente una calificacion de solvencia otorgada
por una agencia especializada en calificacién de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la del
Reino de Espafia. Cuando se desee superar el limite del 35%, se especificarén los emisores en cuyos
valores se tiene intencion 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
los sefialados en ef articulo 50.2.b} del Real Decreto 1.082/2012, sera necesario que se diversifique, al
menos, en seis emisiones diferentes y que la inversidn en valores de una misma emisién no supere el
30% de! activo de la Sociedad. Quedard ampliado al 25% cuando se trate de inversiones en
obligaciones emitidas por entidades de crédito gue tengan su sede en un Estado Miembro de la Union
Europea, cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de la
emision y que queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal v al pago de los
intereses en el caso de situacion concursal del emisor. El fotal de las inversiones en este tipo de
cbligaciones en lag que se supere el limite del 5% no podrd superar ef 80% del patrimonio de la
Sociedad.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econdmico se consideran un Unico
emisor.
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Litnite general a la inversion en derivados:

La exposicion total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podra
superar ef patrimonio neto de la Sociedad. Por exposicion total al riesgo se entendera cualquier
obligacion actual o potencial que sea consecuencia de la utiiizacion de instrumentos financieros
derivados, entre los gue se incluiran |as ventas al descubierto.

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

La exposicién al riesgo de contraparte en derivados OTC se limita al 5% del patrimonio con caracter
general y al 10% del 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 actives que cubran suficientemente los compromisos de la
emision y queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal e intereses y depositos que
la Sociedad tenga en dicha entidad no podrén superar el 35% del patrimonio de la Sociedad.

Las posiciones frente a un Gnico emisor en productos derivados, activos e instrumentos financieros y
depdsitos gue la Sociedad tenga en dicha entidad no podran superar el 20% del patrimonio de Ia
Sociedad.

A estos efectos, las entidades pettenecientes a un mismo grupo econdmico se consideran un Unico
emisor.

Limites a la inversion en valores no cotizados:

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

Queda prohibida la inversidn de la Sociedad en valores no cotizados emitidos por entidades
pertenecientes a su grupo o al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podra tener invertido mas
del 2% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por una misma entidad, lguaimente, no podré
tener mas del 4% de su patrimonio invertido en valores emitidos o avalados a entidades pertenecientes
a un mismao grupo.

Se autoriza la inversidn, con un iimite maximo conjunto del 10% del patrimonio, en:

«  Acciones y participaciones de 1T de caracter financiero no autorizadas conforme a la Directiva
2005/65/CE, de 13 de julio domiciliadas en paises no QCDE con ciertas limitaciones.

«  Acciones y participaciones de IIC de inversién fibre y de IIC de |C de inversién libre
espafiolas.

«  Acciones y participaciones de Enfidades de Capital Riesgo reguladas en la Ley 25/2005,
Coeficiente de liquidez:

La Sociedad deberd mantener un coeficiente minimo de liquidez del 3% de su patrimonio calculado
sobre el promedio mensual de la Sociedad.
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« Obligaciones frente a terceros:

La Sociedad podré endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su patrimonio para resolver
dificultades transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo no superior a un mes, o por
adquisicion de activos con pago aplazado, con las condiciones que establezea la Comision Nacional del
Mercado de Valores. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en ia compra de
activos financieros en el periodo de liquidacion de la operacidh que establezca el mercado donde se
hayan contratado.

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

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufiria la Sociedad en el caso de que alguna contraparte
incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con la misma. Diche riesgo se veria mitigado con los limites
a la inversitn 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 contratacion, o inversién en otras Instituciones de tnversion Colectiva con
liquidez inferior a la de fa Sociedad, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, la sociedad
gestora de la Sociedad gestiona el riesgo de liquidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de
los coeficientes de liquidez, garantizando ia capacidad de la misma para responder con rapidez a los
requerimientos de sus accionistas.

Riesgo de mercado

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

- Riesgo de tipo de interés: la inversién en activos de renta fija conlleva un riesgo de tipo de interés, cuya
fluctuacién de tipos es reducida para activos a corto plazo y elevada para actives a largo plazo.

- Riesgo de tipo de cambio: la inversién en activos denominados en divisas distintas del euro conlieva un
riesgo por las fluctuaciones de los tipos de cambio.

- Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: la inversion en instrumentos de patrimonio conlieva
que la rentabilidad de la Sociedad se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los que invierte.
Adicionalmente, la inversion en mercados considerados emergentes puede conflevar, en su caso,
riesgos de nacionalizacion o expropiacién de activos o imprevistos de indole politico que pueden afectar
al valor de las inversiones, haciéndolas mas voldtiles.

6. Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2013, la composicion del saldo de este epigrafe del balance es la siguiente:
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Euros
Cuentas en el depositarie:
Deutsche Bank, Sociedad Anénima Espafiola (cuentas en euros) 1.350.839,94
Deutsche Bank, Sociedad Andnima Espafiola (cuentas en divisa) 198.192 .49
1.549.032 .43

Los saldos positivos de las principales cuentas corrientes mantenidas por fa Sociedad en el ejersicio 2013 han

sido remunerados a tipos de interés de mercado en funcién de sus saldos.

Patrimonio atribuido a participes o accionistas-Fondos reemboisables

atribuidos a parficipes o accionistas

Capital y Acciones propias

En el epigrafe "Capital” del balance se recoge el capital inicial con el que se ha constituido la Sociedad, asl como
la parie del capital estatutario maximo (que reglamentariamente no puede ser superior a diez veces el capital

inicial), que ha sido efectivamente suscrito.

A comtinuacion se detalla, al 31 de diclembre de 2013 y 2012, ia composicion del saldo de "Capital”, ef valor
liquidativo de la acclén vy el saldo de “Patrimonio atribuido a accionistas de la Sociedad”;

Euros
31-12-2013 31-12-2012

Nﬁm?m total de acciones emitidas totalmente 1.774.884 1.774.884
suscritas y desembolsadas
Valor nominal unitario 6,00 6,00
Capital estatutario maximo 30.000.000,00 30.000.000,00
Capital nominal no suscrito ni en circulacién (19.350.696,00)} (19.350.696,00)
Capital 10.649.304,00 16.649.304,00

Capital inicial 3.000.000,00 3.000.000,00

Capital estatutario emirido 7.649.304,00 7.649.304,00
Nominal acciones propias en cartera (1.799.976,00)]  (2.647.452,060)
Capital en circulacién 8.849.334,00| 8.601.852,00
Nimero de acciones en circulacion 1.474.889} 1.333.642
Valor liquidativo de la accién 4,51 5 4,27
Patf'imomo a?ribuido a'acc%o.nistas dela 6.651.792,90 5.689.455,16
Sociedad al cierre del ejercicio

El aiculo 32.8 de la Ley 35/2003 de Instituciones de Inversion Colectiva establece que la adquisicién por la
Sociedad de sus acciones propias, entre el capital inicial y el capital estatutario maximo, no estara sujeta a las
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limitaciones establecidas sobre adquisicion derivativa de acciones propias establecidas en el Real Decreto
Legistativo 1/2010, de 2 de julic, 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 limites porcentuales sobre el capital social.

De acuerdo con la legislacion aplicable a la Socledad, el ejercicio de los derechos econdmicos y politicos
incorporados a las acciones pendientes de suscripcion y desembolso o en cartera se encuentra en suspenso
hasta que éstas sean suscritas y desembolsadas o vendidas.

Al 31 de diciembre de 2013, el (nico accionista de la Sociedad que poseia un porcentaje de participacién
significativa superior al 20% del capital en circulacion era el siguiente:

N° de Acciones % de Participacion
Inverfin Investments CO, S.L. 1.474.711 ©99,99%

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 el nimero de accionistas de la Sociedad era de 178 y 213, respectivamente.
Conforme a la normativa aplicable, el numero minimo de accionistas de las Sociedades de Inversion de Capital
Variable no debe ser inferior a 100, en cuyo caso dispondran del plazo de un afio para Hlevar a cabo la
reconstitucién permanente del nlimero minime de accionistas,

Prima de emisidn
En el caso de puesta en circulacion de acciones de la Sociedad, las diferencias positivas o negativas entre la
confraprestacion recibida en ia colocacidn o enajenacién y el valor nominal o valor razonable de dichas

acciones, segln se frate de acciones puestas en circulacion por primera vez o previamente adquiridas por la
Sociedad, se registran, en su caso, en el epigrafe “Prima de emisién” del balance.

El Texto Refundide de la Ley de Sociedades de Capital permite expresamente la utilizacion de este saldo para
ampliar el capital y no establece restriccion especifica alguna en cuanto a su disponibiiidad.

Reservas y Resultados de ejercicios anteriores

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 [a composicion del saldo de reservas es la siguiente:

__Euros
31-12-2013 31-12-2012
Reserva legal 262.5106,04 260.141,82
Reserva voluntaria 1.099,399 52 1.101.508,63
Reservas 1.361.909,56 1.361.650,45

Las sociedades que obtengan beneficios en el ejercicio econdmico deberén desfinar, en determinadas
circunstancias, un 10% del misme a la reserva legal hasta que ésta alcance, al menos, el 20% del capitat social
establecido en el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital.

La reserva legal podra utilizarse para aumentar el capital social en la parte gue exceda del 10% del capital social
ya aumentado. Salvo para esta finalidad, mencionada anteriormente, y mientras no supere el 20% del capital
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social, esta reserva solo podra destinarse a |2 compensacién de pérdidas y siempre gue no existan otras
reservas disponibles suficientes para este fin.

Et saldo del epigrafe “Resuliados de ejercicios anteriores” recoge, en su caso, los resuliados de ejercicios
anteriores (negativos o positivos} pendientes de aplicacion de la Sociedad.

Tanto la reserva voluntaria como los resultados de ejercicios anteriores no Henen restricciones especificas en
cuanto a su disponibilidad.

8. _ Otros gastos de explotacion

Segtin se indica en la Nota 1, la gestion y administracion de la Sociedad estan encomendadas a su sociedad
gestora. Por esle servicio, y conforme a lo establecido contractualmente en cada momento, durante los
ejercicios 2013 y 2012 la Sociedad ha devengado como gasto una comisidn calculada sobre el patrimanio diario
de la sociedad que se satisface mensualmente. Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2012 |a Sociedad tenia
registrado en el epigrafe "Otros gastos de explotacion — Comisién de gestion” de ta cuenta de pérdidas y
ganancias 6 miles de euros correspondientes al pago realizado a Ahorro Corporacién por los gastos de traspaso.

La entidad depositaria de la Sociedad (véase Nota 1), durante los ejercicios 2013 y 2012, ha percibido por este
servicio, y conforme a lo establecido contractuaimente en cada momento, una comisién anual calculada sobre el
patrimonic diario medio de la Sociedad que se satisface trimestraimente.

Los importes pendientes de pago por ambos cenceptos, al 31 diciembre de 2013 y 2012, se incluyen en el saldo
del epigrafe "Acreedores” del balance.

La Orden EHA/596/2008, de 5 de marzo, que desarolla el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el gue se
regiamenta la Ley de instituciones de Inversién Colectiva, tiene por objeto la concrecion y desarrollo de las
funciones de vigilancia, supervisién, custodia y administracion de las entidades depositarias de las Instituciones
de Inversion Colectiva. Las principales funciones son;

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

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

3. Supervisar los criterios, formulas y procedimientos utilizados por la sociedad gestora para el calculo det
valor liquidativo de las acciones de la Sociedad.

4. Contrastar con caracter previo a [a remisién a la Comisién Nacional del Mercado de Valores, la exactitud,
calidad y suficiencia de la informacién pliblica pericdica de a Sociedad.

5. Custodia de todos los valores mobiliarios y demas activos financieros que integran el patrimonio de la
Sociedad, bien directamente o a través de una entidad participante, conservando en todo casc la
responsabilidad derivada de la realizacién de dicha funcion.

6. Comprobar que las liquidaciones de valores y de efectivo son recibidas en el plazo que determinen las
reglas de liguidacidn que rijan los correspondientes mercados.

Incluido en el epigrafe "Otros gastos de explotacion — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias se recogen,
en su caso, el importe de las retenciones fiscales, que han sido consideradas no recuperables, sobre
rendimientos con origen en thulos exiranjeros.
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Los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales de la Sociedad de los ejercicios 2013 y
2012 han ascendido a 3 miles de euros, en ambos ejercicios, que se incluyen en ef saldo del epigrafe "Otros
gastos de explotacion — Otres” de las cuentas de pérdidas y ganancias.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, la Sociedad no tenia ningln importe significativo pendiente de pago a
proveedores en operacicnes comerciales que a dichas fechas acumulara un aplazamiento superior al plazo legal
de pago. Asimismo, los pagos significativos realizados en los ejercicios 2013 y 2012 a dichos proveedores se
han realizado dentro de los limites legales de aplazamiento.

Situacidn fiscal

10.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, en el epigrafe "Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la
Administracion Piblica en concepto de retenciones y/o otros saldos pendientes de devolucion del impuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 16 y 46 miles de euros, respectivamente.

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del gjercicio y la base
imponible antes de compensacion de bases imponibles negativas, en su caso. El tipo de gravamen a efectos del
impuesto sobre beneficios es del 1% (Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de marzo). Debido a un error
operativo, ai 31 de diciembre de 2012, ta Scciedad no habla compensado las bases imponibles negativas de
gjercicios anteriores pendientes de compensar, registrando en el epigrafe “Impuesto sobre beneficios” de la
cuenta de pérdidas y ganancias, un importe de cuantia no material en concepto de gasto por impuesto sobre
beneficios correspondiente al ejercicio 2012,

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

A 31 de diclembre de 2013, el saldo del epigrafe "Otras cuentas de orden — Pérdidas fiscales a compensar’ no
recoge la compensacion de las pérdidas fiscales correspondientes al ejercicio 2013,

A 31 de diciembre de 2012, el saldo del epigrafe "Otras cuentas de orden - Pérdidas fiscales a compensar’ no
recogia la compensacién de las pérdidas fiscales correspondientes al ejercicio 2012.

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 el futuro pudieran llevar a
cabo las autoridades fiscales para los afios sujetos a verificacién pueden dar lugar a pasivos fiscales de caracter
contingente, cuyo importe no es posible cuantificar de manera objetiva. No obstante, en opinion de los
Administradores de la Sotiedad, la posibilidad de que en futuras inspecciones se materialicen dichos pasivos
contingentes es remota y, en cualquier caso, la deuda tributaria que de ellos pudiera derivarse no afectaria
significativamente a las cuentas anuales de la Sociedad. ’

Informacidn relativa al Consejo de Administracidn

Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracion

Durante los ejercicios 2013 y 2012, la Sociedad no ha pagado ni devengado cantidad alguna en concepto de
sueldos, dietas y otras remuneraciones a los miembros actuales o antericres de su Consejo de Administracion.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2013 y 2012, la Sociedad no tenia concedidos préstamos ni anficipos o
garantias de ninguna clase, ni habia adquirido frente a los miembros actuales o anteriores del Consejo de
Administracién compromiso alguno en materia de pensiones y seguros de vida,
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Informacion exigida por e articulo 229.2 de 1a Ley de Sociedades de Capital

Las participaciones y/o cargos o funciones que los Administradores de la Sociedad, no personal de su sociedad
gestora o del Grupo al que pertenece ostentaban yfo ejercian en ofras instituciones de inversién colectiva de
naturaleza societaria cuyo objeto social consiste en la “captacion de fondos, bienes o derechos del puiblico para
gestionarios e invertirlos en bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre que el
rendimiento del inversor se establezca en funcion de los resuitados colectivos” (véase Nota 1), son los
siguientes:

- D. Noel Enrique Belioch Lépez, era accionista, con un porcentaje de participacion del 35% del capital en
circulacion de Garion Inversiones, S.L.C.AV. S.A, en el cual desempefiaba el cargo de Presidente.

- D. Noel Zacarias Belloch Carrasco, era accionista, con un porcentaje de participacion dedl 55% del capital
en circulacion de Garion Inversiones, 5..C.AV. S.A., en el cuat desempefia el cargo de conseiero.

-  Maria Belloch Carrasco, era accionista, con un porcentaje de participacién no significativo, de ofras
sociedades de inversion de capital variable y desempefiaba el cargo de consejero en Garion Inversiones,
SICAV. 8A,

11, Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del ejercicio no se ha producido ningdn hecho significativo no descrito en las notas
anieriores.
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Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2013

INVERSIONES PRADOVIEJO Clli, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Divisa ISIN Descripeidn Euros

EUR | ES0213679196 | BonosBANKINTER|6,37512019-09-11 324.963,42
EUR | ES0312298070 | BonosiAYT CEDULAS CAJA|4,250{2018-06-14 524.091,79
BUR | XS0995106415 | pagarés|AC.ACS, ACTIVIDADES CONTRUCCIO!3,234| 293.982.90
EUR |ES0317045005 | Bonos(CEDULAS TDA 54,1252019-11-29 513.556,95
EUR | ES0214845028 | Bonos|CAJA AHORROS INMACULADA2,000[2016-05-25  89.673 83
EUR |ES0347849004 | Bonos{IM CEDULAS 5[3,500/2020-06-15 189.207,51
TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda 1.935.516,40
EUR | ES0125240038 | participaciones|ESPIRITO SANTO CAPITAL PLUS 50.124,89
TOTAL Cartera interior-Instituciones de Inversion colectiva 50.124,89
EUR | XS0184373925 | Bonos|TELECOM ITALIA SPAJ5,375]2019-01-29 320.503,50
EUR | XS0882237729 | Bonos| ABENGOA4,437|2018-02-05 109.071,18
EUR | XS0495166141 | Bonos|GENERALITAT VALENCIANAM,90012020-03-17 | 298.063,92
EUR | X50999339335 | Pagarés| ACCIONA|3,0412014-11-26 290.406,59
EUR | XS50927581842 | Bonos|PORTUGAL TEL4,625[2020-05-08 205.189,89
EUR |FRO011567940 | Bonos|PSA PEUGEQT]6,500[2019-01-18 163.251,66
EUR | XS0760705631 | Bonos|OBRASCON)3,813/2020-03-15 330.666,99
TOTAL Cartera exterior- Valores representativos de deuda 1.717.154,13
EUR |LUGIT9219752  participaciones|DWS INVEST CONVERTIBLES-LC 101.088,00
EUR |LUOO28118809 | Participaciones|INVESCO GT 153.221,64
EUR | LUG476876676 | Participaciones] ABERDEEN GL-JAPANESE EQ-S2 206,035,11
EUR |LUQ261948904 | Participaciones|FIDELITY FNDS-IBERIA-A ACC 156.125,84
EUR | LU0034353002 | participaciones|PART.DWS FLOATING RATE NOTES 150.077,33
EUR LU0336084032 | Participaciones|CARMIGNAC CAPITAL PLUS A 400.427 82
EUR |LUQ565135745 | Participaciones|FIRST EAGLE-AMUMID INTL 152.853,33
TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversién colectiva 1.319.829,07
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inversiones Pradoviejo Clll, Sociedad de Inversién de Capital Variable, S.A.

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

Evolucion de los negocios {mercados), situacidn de la Sociedad y evolucion
previsible

1. Ewvolucién de! mercado

En la primera parte del afio, los tipos oficiales de la zona eurc bajan 0,25%, situandose en 0,50%. El EONIA se
ha situado en términos medios a 0,08%, mientras que plazos mas largos en referencias como el Euribor 3
meses s& ha mantenido en media del semestre entorno a 0,20%. La refirada de liquidez del sistema en las
ventanas de repago de las subastas a plazo (LTRO 1 y I} se vio compensada por la bajada de tipos reafizada en
fa reunion de Mayo. La Deuda PUblica espaficla 2 plazo de diez afios redujo su prima en aproximadamente 90
puntos basicos frente a su homologo aleman acabando el periodo en 304 puntos bésicos. La evolucion favorable
de dicha prima es achacable a la mejora del sistema financiere europeo como ast atestiguan las devoluciones de
fas subastas a plazo, la consecucion del objetivo de déficit para 2012 dentro del consenso de mercado (en torno
a un 7%} y un mayor acceso y mejora de las condiciones de financiacion de bancos y grandes empresas, Dicha
evolucion no ha estado exenta de cierta volatilidad dada la renovada desaceleracion de los indicadores de
actividad econdmica tanto en Espafia como en la eurozona, el rescate financiero a Chipre y el impasse en |a
formacion de gobiernc en Halia después de las elecciones. Sin embargo, la resoiucion de estos dos (ltimos
factores, la bajada de tipos ya mencionada, unido a cierta mejora de las perspectivas econémicas ademas de la
relajacion en los objetivos fiscales espafioles por parie de la Comision Europea han propiciado una continuacion
en la reduccion de la prima de riesgo. Por uitimo resaftar gue la rentabilidad en términos absolutos del bono
espafiol a 10 afos estd por encima de los minimos del afio (4%), situandose a cierre del semestre en 4,77%.
Diche repunte ha sido debido at incremento de tipos a nivel giobal por las intenciones de la Reserva Federal de
reducir su ritmo de compra de bonos (tapering).

En la segunda parte del afio, los tipos oficiales de la zona euro se han situado en 0,25% a comienzos de
noviembre. A pesar de la bajada de tipos, el ECNIA (Media del Tipe Efectivo Dia a Dia) se ha movido al alza en
términos medios de 0,08% a 0,15% particularmente por las tensiones asociadas con el pase del final de! afio, al
iguat que plazos mas largos en referencias comoe el Euribor 3 meses, ha subido en media del semestre de 0,20%
a 0,26%. Dicha tensiones se unen a la refirada de fiquidez del sistema en las ventanas de repago de las
subastas a plazo (LTRO I y H). Por lo fanto, la bajada de tipos ha contenide una subida superior de los tipos a
corto plaze. El BCE ha reforzado su intencion de mantener fos tipos invariados, ademas de prolongar las
medidas de inyeccion de liquidez al sisterna financiero de 2014 a 2015. Sin embargo, {a Reserva Federal en su
reunién de diciembre decidio reducir su volumen de compras mensual en diez mil millones aunque mantuvo su
compromiso de mantener los tipos invariados durante un tiempo protongado. La Deuda Pdblica espafiola a plazo
de diez afios redujo su prima en aproximadamente 82 puntos basicos frente a su homdlogo aleman, acabando el
periodo en 222 puntos basicos. La evolucion favorable de dicha prima es achacable a la mejora del sistema
financierc espafiol, las mejores condiciones de liquidez tantc en mercados primarios como secundarios, asi
como las expectativas de un mayor crecimiento, particularmente via exportaciones del gue se podia esperar a
priori, dentro de un contexto de mejoria de las expectativas de crecimiento a nivel global. Por ltimo, resaltar que
la rentabilidad nominal del bono espaficl a 10 afios se sitla a cierre del trimestre en un 4,15%, dicho nivel
supone una reduccidn de 0,62% con respecio al cierre del frimestre anterior, Aparte de los argumentos de
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coyuntura nacional citados anteriormente, la decision de |a Reserva Federal americana ya comentada supuso un
frenc af descenso de rentabilidad.

2. Politica de Inversiones

En el primer semestre del afio, la cartera comenzé ef periodo con una exposicién a renta variable de 15%,
reduciéndolo sensiblemente a fo largo del semestre hasta terminar en un 14%, ligeramente por debajo del
contemplado por su indice de referencia (15%). Las apuestas principales de la cartera se han centrado en
sectores como la banca, seguros y consumo no ciclico.

Con respecto a la renta fija, la Socledad ha apostado por mantener imposiciones a largo plazo con aitas
rentabilidades y deuda privada de la periferia europea.

£n la segunda mitad del afio, la cartera ha terminado el periodo con una exposicién a renta variable del 10%,
frente ai contemplado por su indice de referencia (15%). Apostando, principalmente, por mantener posiciones en
fondos de inversion.

Con respecto a [a renta fija, la Sociedad ha centrado, principalmente, sus apuestas en mantener fondos de
inversion y cédulas.

3. Evolucidn del valor liquidativo

El valor de Ja participacién era de 4,27 a 31 de diciembre de 2012. Cerro el afio 2013 a 4,51, lo que supone un
aumento en el valor liquidativo de 5,62% en dicho periodo.

4, Evolucion del patrimonio

El patrimonio a efecios del calculo del valor fiquidativo de la Sociedad a 31 de diciembre de 2012 era de
5.689.455,16 euros. A 31 de diciembre de 2013 era de 6.651.782,90 euros.

5. Evolucion previsible de la Sociedad

Para el afio 2014, esperamos, en el mercado de renta variabie, un comportamiento positivo en términos
generales, con rentabifidades en torno al 10% dependiendo del area geografica, favorecido por las mejores
expectativas de crecimiento de |la economia global.

En cuanto a la renta fija, después de las importantes caidas de la prima de riesgo y del diferencial de crédito de
los afios 2012 y 2013, 1a capacidad de revalorizacién es limitada. En todo caso, favorecemos la inversion en
segmentos como bonos convertibles o activos High Yield con baja sensibilidad a tipos de interés,

Uso de instrumentos financieros por la Sociedad

Dada su actividad, e} uso de instrumentos financieros por la Sociedad (véase Nota 5 de la Memoria) esta
destinado a la consecucion de su objelo social, ajustando sus objetivos y politicas de gestion de los riesgos de
precio, crédite, liquidez y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la
normativa vigente (Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por la
Comisién Nacional del Mercado de Valores).

Acontecimientos importantes ccurridos después del cierre del ejercicio 2013

Nada que resefiar distintc de lo comentado en [a Memoria,
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Investigacion y desarrolio
Nada que resefiar dado ef objeto social de la Sociedad.
Adquisicion de acciones propias

La Sociedad no ha realizado ninguna clase de negocio sobre sus propias acciones a lo largo del pasado
efercicio 2013, distinto al previsto en su objeto social exclusivo como Institucion de Inversion Colectiva sujeta a la
Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversidn Colectiva v a la Orden del Ministeric de Economia
y Hacienda, de 6 de julio de 1993, 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 1.371.637,17 euros
{véase Nota 7 de la Memoria).



Diligencia que levanta el Secretario Consejero del Consejo de Administracion de Inversiones Pradoviejo
Clil, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A., D*. Marfa Belloch Carrasco, para hacer constar que
todos los miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad han procedido a suscribir el presente
documento, que se compone de 28 hojas de papel timbrado, impresas por una cara, comprensivo de la
memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de cambios en el patrimonio neto e informe de
gestion, correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2013, firmande todos y cada uno de
los sefiores Consejercs de la Sociedad, cuyos nombres y apellidos constan a continuacién, de lo que doy
fe.

Madrid, 17 de marzo de 2014

El Secretario Consejero del Consejo de Administracion

Fdo.; D%, Maria Belloch Carrasco

El Presidente de! Consejo de Administracion

Fdo.: D. Noel Enrique Belloch Lopez

Consegjero;

p—

ﬁa \ > N

\ AR N |

Fdo.: D. Noel Zacarias Belloch Carrasco



ANEXO

El presente documento comprensivo de la memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de
cambios en el patrimonio neto e informe de gestidn, correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de
diciembre de 2013 de la Sociedad inversiones Pradoviejo Clll, Sociedad de Inversidon de Capital Variable,
8.A, se compone de 28 hojas de papel timbrado, impresas por una cara, referenciadas con la numeracion
018428085 a 018428112, ambas inclusive, habiendo estampado sus firmas los miembros del Consejo de
Administracion de la Sociedad en la diligencia adjunta firmada por mi en sefial de identificacion

Madrid, 17 de marzo de 2014

Secretario Consejero



DECLARACION NEGATIVA ACERCA DE LA INFORMACION
MEDIOAMBIENTAL EN LAS CUENTAS ANUALES

ldentificacién de la Sociedad: Inversiones Pradoviejo Clli, Sociedad de inversién
de Capital Variable, S.A.

NIF: A26317453

Los abajo firmantes, como Administradores de fa Sociedad citada manifiestan que en la contabilidad de |a
Sociedad correspondiente a las presentes cuentas anuales no existe ninguna partida que deba ser
incluida en el documento aparte de informacién medioambiental previsto en la Orden del Ministerio de
Justicia de 28 de enero del 2009.

El Secretario Consejero del Consejo de Administracion

7] \
Ado.: DM

El Presidente del Consejo de Administracion

I

Fdo.: D. Neel Enrique Belloch Lépez

Consejero:

S T

\ .
\ s e = [ ————

Fdo.; [). Noel Zacarias Belloch Carrasco



