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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Participes de Interdin Pentathlon, Fondo de Inversién (en adelante, el Fondo), por encargo del
Consejo de Administracién de Banco Madrid Gestion de Activos, Sociedad Gestora de Instituciones de
Inversion Colectiva, S.A. (en adelante, Sociedad Gestora):

Hemos auditado las cuentas anuales del Fondo, que comprenden el balance al 31 de diciembre de 2013,
fa cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha. Los administradores de su Sociedad
Gestora son responsables de la formulacién de las cuentas anuales del Fondo, de acuerdo con el marco
normativo de informacién financiera aplicable (que se identifica en la Nota 2 de la memoria adjunta) vy,
en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el 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 auditoria de cuentas vigente en Espaiia, que
requiere el examen, mediante la realizacion de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las
cuentas anuales y la evaluacién de si su presentacidn, los principios y criterios contables utilizados y las
estimaciones realizadas, estin de acuerdo con el marco normative de informacion financiera que resulta
de aplicacion.

En nuestra opinion, las cuentas anuales del ejercicio 2013 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera del Fondo 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
aplicacion y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Con fecha 1 de abril de 2013 otros auditores emitieron su informe de auditoria acerca de las cuentas
anuales del ejercicio 2012 en el que expresaron una opinién favorable.

El informe de gestidn adjunto del ejercicio 2013 contiene las explicaciones que los administradores de
la Sociedad Gestora consideran oportunas sobre la situacion del Fondo, la evolucién de sus negocios y
sobre ofros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la
informacién contable que contiene el citado informe de gestidn concuerda con la de las cuentas anuales
del ejercicio 2013. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de gestién con
el alcance mencionado en este mismo parrafo v no incluye la revisién de informacidn distinta de la
obtenida a partir de los registros contables del Fondo.
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CLASE 87

INTERDIN PENTATHLON, FONDO DE INVERSION

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 Y 2012

(Euros)

0L9056573

ACTIVO

31-12-2013

31-12-2012 (%)

PATRIMONIO ¥ PASIVO

31-12-2013

31-12-2042 {*}

ACTIVO NG CORRIENTE
Inmovilizado intangibie

inmovitizado material
Bienes inmuebles de uso propic
Mobiliario y enseres
Activos por impuesto diferide
ACTIVO CORRIENTE

15.800.895,03

10.481.916,28

PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O
ACCIONISTAS
Fondos reemboisables
participes o acclonistas
Capital
Participes
Prima de emision
Reservas
(Acciones propias}

atripuidos  a

15.746.578,23

10.463.869,53

15.746.578,23

10.463.869,53

14.555.148,77
57.531.61

{1.221.365,87)

14.123.510,47
57,531,681

{1.221.365,87)

Ceudores 102.874,14 146.5684,31 Resuliados de ejercicios anteriores
Cartera de inversiones financieras 15.274.696,48 5.979.061,81 Otras aportaciones de socios - -
Cartera interior 6.315.799,43 8.731.621,79 Resultado del gjersicic 2.355.265,72 1.504.193,32

Valores representatives de deuda 5.851.299,44 8.362.306,7¢9 {Dividendo a cuenta) - -

Instrumentos de patrimonio 464.4599,99 368.600,00 | Ajustes por camhios de valor en - -

inmevilizado material de uso propio
instituciones de Inversion Colectiva - - Qtro patrimenio atribuido - -
Depésitos en EECC - -
Derivados - 715,00 | PASIVO NO CORRIENTE - .
Ciros - - Frovisiones a fargo plazo " -
Cartera exterior B.580.448,063 846.686,38 Peudas a largo plaze - .
Valores representativos de deuda 8.310.242 97 931.505,75 Pasivos por impuesto diferido - B
Instrurmnentos de patrimonio 256.092,16 3.139,17
Instituciones de inversion Colactiva - . PASIVO CORRIENTE 54.316,80 18.046,75
Depdsitos en EECC - - Provistones a corto plazo - -
Derivados 23.112,80 12.041,46 feudas a corto plazo - -
Otros - - Acreedores 47.355,71 18.048,75
Intereses de ia cartera de inversion 369.449,02 300.753,74 Pasivos financieros - -
Inversiones morosas, dudosas o en litigio - - Desivados 6.961,09 -
Pariodificaciones - - Periodificaciones - -
Tesoreria 423.324,41 356.270,08
TOTAL ACTIVD 15.800.895,03 10.481.916,28 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 15.800.895,03 10.481.916,28

CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISO 9.2587.093,47 5.499.081,73

Compromisos por operaciones largas de - 1.595.481,23
derivados

Compromisos por operaciches cortas de 9.267.093,47 3.904 530,50
derivados
GTRAS CUENTAS DE ORDEN - 1.122.743,01

Vaiores cedidos en préstamo porla IIC - -

Valores aportados como garantia por 18 1IC - -

Valores recibidos en garantia poria {IC - -

Capital nominal no suscrito ni en circulacion - -
{SICAY)

Perdidas fiscales a compenssr - 1.122.743.01

Otros - -
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 9.267.093,47 6.622.734,74

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

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
del balance ai 31 de diciembre de 2013.




0L9056574

CLASE 82

INTERDIN PENTATHLON, FONDO DE INVERSION

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 Y 2012

(Euros)
2013 2012 (Y

Comistonas de descuento por suscripciones yfo reembaolsos - -

Comisiones retrocedidas a la liC B -

Gastos de Personal - -

Otros gastos de explotacion (169.374,77) (61.866,69)
Cormision de gestion (144.370,74} (50.463,49)
Comision depositario (18.002,38} (6.314,02)
ingreso/gasto por compensacion compartimento - -

Otros {7.001 65} (5.089,18)
Amortizacion del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones - -
Dateriorp y resultados por enajenacicnes de inmovitizado - -
RESULTADO DE EXPLOTACION (160.374,77) {61.866,69)
Ingresos financieros 852.033,54 360.084,21
Gastos financieros {2.808,42) -
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros 278,04 1.604.535,67

Por operaciones de la carlera interior (26.584,51) 977.841,23

Por operacicnes de la cartera exterior 26.862,55 626.624,44

Por operacicnes con derivados - -

Otros - -
Diferencias de cambio 12.869,00 6.717,24
Deterioro y resuitado por enajenaciones de instrumentos financieros 1.686.058,80 {401.434,08)

Deterioros - -

Resuitados por operaciones de la cartera interior 1.385.784,86 {182.517,04)

Resultados por operaciones de la cartera exterior 174.811,15 (135.309,15)

Resultados por operacicnes con derivados 125.462.88 (83.607.89)

Otros - -
RESULTADO FINANCIERQ 2.548.431,08 1.569.913,04
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 2.378.056,28 1.508.046,35
Impuesto sobre beneficios {23.780,56) (3.853.03})
RESULTADO DEL EJERCICIO 2.355.285,72 1.504.193,32

{*) Se presenta, unica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2013,
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CLASE 87

INTERDIN PENTATHLON, FONDO DE INVERSION

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

A) Estados de ingresos y gastos reconocidos correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31
de diciembre de 2013 y 2012:

Euros
2013 2012 {*}
Resultado de 1a cuenta de pérdidas y ganancias 2.355.265,72 | 1.504.193,32
Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a participes o accionistas - -
Total transferencias a fa cuenta de pérdidas y ganancias - -
Total de ingresos y gastos reconocidos 2.356.265,72 | 1.504.193,32

(*} Se presenta, Uaica y exclusivaments, a efsctes comparativos.
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CLASE 87

Interdin Pentathlon, Fondo de Inversién
Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2013

Resena del Fondo

Interdin Pentathion, Fondo de Inversion (en adelante, el Fondo) se constituyd el 24 de noviembre de 1998 bajo
la dencminacion de Pentathlon, Fondo de inversion Mobiliaria. Con fecha 24 de febrero de 2004, el fondo
cambid su denominacién por la de Pentathlon, Fondo de Inversién y, finalmente con fecha 24 de septiembre de
2004 el fondo cambid su denominacidn por fa actual. El Fonde se encuentra sujeto a lo dispuesto en la Ley
35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva, en lo dispuesio en el Real Decreto
1.082/2012, de 13 de julio, por el cue se reglamenta dicha ley y en la restante normativa aplicable.

El Fondo figura inscrito en e! registro administrativo especifico de la Comision Nacionai del Mercado de Valores
con el nimero 1.731, en la categoria de armonizados conforme a la definicion establecida en el articulo 13 del
Reatl Decreto 1.082/2012.

El objeto del Fondo es la captacion de fondos, bienes o derechos def pdblico para gestionartos e invertirlos en
bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros ¢ no, siempre que el rendimiento del inversor se
establezca en funcion de los resultados colectivos, Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, &l mismo no
tiene responsabilidades, gastos, activos, provisiones o contingencias de naturaleza medicambiental que
pudieran ser significativos en relacion con el patrimonio, la situacion financiera y los resultados del mismo. Por
este motivo no se incluyen desgloses especificos en la pressnte memoria de las cuentas anuales respecto a la
informacion de cuestiones medioambientales.

La politica de inversidn del Fondo se encuentra definida en el Folleto que se encuentra registrado y a disposicion
del pblice en &l registro correspondiente de ia Comision Nacional del Mercado de Valores.

Con fecha 28 de agosto de 2013 se produjo la sustitucidn efectiva de BPA Global Funds Asset Managemert,
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A por Bance Madrid Gestidn de Activos, Sociedad
Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A., entidad perteneciente al Grupo Banca Privada d' Andorra.

Asimismo, con fecha 19 de febrero de 20098 se inscribid en ta Comision Nacional del Mercado de Valores un
contrato en el que se delega en Interdin Bolsa, Sociedad de Valores, S.A., 1a gestién de la totalidad de los
activos del Fondo. La liquidacion de la comisidn de gestion se realiza a través de su sociedad gestora (véase
Nota 7).

Los valores mobiliarios estan bajo la custodia de RBC Dexla lnvestor Services Espafia, S.A. (Grupo Royal Bank
of Canada), entidad depositaria det Fondo (véase Nota 4).
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CLASE g2

2. Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables del Fondo y se formulan de acuerdo con
el marco normative de informacion financiera que resulta de aplicacién al Fondo, que es el establecido 2n la
Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de {a Comisién Nacional del Mercado de Valores, sobre normas
contables, cuentas anuales vy estados de informacion reservada de las instituciones de inversion colectiva,
gue constituye el desarrolio v adaptacién, para las instituciones de inversion colectiva, de fo previsto en ef
Codigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de Contabilidad y normativa legal
especifica que le resulta de aplicacion, de forma que muestran la imagen fiel del pafrimonio v de la situacion
financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2013 y de los resultados de sus operaciones que se han
generado durante el ejercicio terminade en esa fecha.

Las cuentas anuales de! Fondo, gue han sido formuladas por los Administradores de su sociedad gestora, se
encuentran pendientes de su aprobacion por el Consejo de Administracion de la mencionada sociedad
gestora (véase Nota 1). No obstante, se estima que dichas cuentas anuales serdn aprobadas sin cambios.,

b) Principios confables

En la preparacidn de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y normas de valoracién
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 preparacion.

L.os resultados y fa determinacion del patrimonio son sensibles a los principios y politicas contables, criterios
de valoracion y estimaciones seguidos por los Adminisiradores de la sociedad gestora del Fondo para la
elaboracion de las cuentas anuales,

En ias cuentas anuales del Fondo se han utilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por los
Administradores de su sociedad gestora para cuantificar algunos de los activos, pasives, ingresos, gastos y
compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la
evaiuacién del valor razonable de determinados instrumentos financieros y 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 ai cierre det gjercicio 2013, es posible que acontecimientos que puedan tener Jugar en
el futuro obliguen a modificarias (ai alza o a la baja) en los proximos ejercicios, lo que se realizaria, en su
caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.

En todo caso, las Inversiones del Fondo, cualquiera que sea su politica de inversion, estan sujetas a las
fluctuacicnes del mercadc v otros riesgos inherentes a la inversion en valores {véase Nota 4), lo gue puede
provocar que el valor liquidative de la participacion fluctle tanto al alza como a la baja.

¢} Comparacidn de la informacién

La informacion contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2012 se presenta Gnica vy
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con la informacidon correspondiente al ejercicic 2013,
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d) Agrupacién 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 informacion desagregada en las correspondientes notas de la memoria.

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 ejercicio 2012.

f) Correccidn de errores
En la elaboracion de las cuentas anugles adjiuntas no se ha detectado ningun error significativo que haya

supuesto la reexprasion de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2012.

Normas de registro v valoracién

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

a) Clasificacion de fos instrumentos financieros a efectos de presentacion y valoracién

i. Clasificacién de los activos financieros

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

- 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, cuéndo éste sea una entidad de crédito,
o en caso contrario, la entidad de crédito designada en el folletc. Asimismo se incluye, en su caso, las
restantes cuentas corrientes o saldos que el Fondo mantenga en una institucion financiera para poder
desarrollar su actividad y, en su caso, el efective recibido por el Fondo en conceptc de garantias
aportadas.

- Cartera de inversiones financieras: se compone, en su caso, de los siguientes epligrafes, 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”™

e« Valores representativos de deuda: obligaciones y demas valores que supongan una deuda para
su emisor, que devengan una remuneracion consistente en un interes, implicito o explicito,
esiablecido contractualmente, e instrumentados en titulos 0 en anotaciones en cuenta, cualquiera
que sea &l sujeto emisor.

e instrumentos de patrimonio: instrumentes financieros emitidos por otras entidades, tales como
acciones y cuotas participativas, gque tienen la naturaleza de instrumenios de capital para el
emisor,
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« Instituciones de Inversidn Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en otras instituciones
de inversién Colectiva.

+ Depésitos en entidades de crédito (EECC): depébsitos que el Fonde mantiene en entidades de
crédito, a excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe "Tesoreria”.

+ Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de jos contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas pagadas por warrants y opciones compradas y €l valor razonable de los
contratos de permuta financiera que el Fondo tiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenides por el Fondo,

« QOfros: 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 ofras
operaciones no recogidas en los epigrafes anteriores.

+ intereses en la cartera de inversién: recoge, en su caso, la periodificacion de los intereses activos
de la cartera de inversiones financieras.

+« Inversiones morosas, dudosas ¢ en litigio: incluye, en su caso, v a los mercs efecios de su
clasificacion contable, el valor en libros de las inversiones v periodificaciones acumuladas cuyo
reembolso sea problematico v, en todo caso, de aguellas respecto a las cuales hayan franscurrido
mas de noventa dias desde su vencimiento total o parcial.

- Deudores: recoge, en su caso, el efective depositado en concepto de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos vy el total de derechos de crédito v
cuentas deudoras que por cualguier concepto diferente a los anteriores ostente el Fondo frente a
terceros. La totalidad de los deudores se clasifican a efectos de valoracion como "Partidas a cobrar”,
Las pérdidas por deterioro de las "Partidas a cobrar” asi como su reversion, se reconocen, en su caso,
como un gasto o un ingreso, respeciivamente, en et 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 presentacion y valoracion en los siguientes epigrafes del
balance:;

- Deudas a largo/corte plazo: recoge, en su caso, las deudas contraidas con terceros por préstamos
recibidos y otros débitos, asi como deudas con entidades de cradito. Se clasifican a efectos de valoracién
como “Debitos y partidas a pagar’.

- Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de ios coniratos de fuluros y forwards, el valor
razonable de las primas cobradas por warrants vendidos v opcicnes emitidas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que el Fondo tiene coniratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por el Fondo. Se clasifican a
efectos de su valoracién como “Pasivos financieros a vaior razonable con cambios en pérdidas y
ganancias’.

- Pasivos financieros: recoge, en su caso, pasivos distintos de derivados que han sido clasificades 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 prestamo.



0L3056581

CLASE 87

- Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en otros
epigrafes, incluidas las cuentas con fas Administraciones Publicas y los importes pendientes de pago por
comisiones de gestion y deposito. Se clasifican a efectos de valoracién como "Débitos y partidas a
pagar’. :

b} Reconocimiento y valoraci6n de los activos y pasivos financieros

i. Reconocimiento y valoracion de los activos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion come "Partidas a cobrar”, y los activos
clasificados en el epigrafe “Tesoreria®, se valoran inicialmente, por su “valor razonable” (gue salvo evidencia
en contrario sera el precio de ia transaccion), integrando los costes de transacceidn directamente atribuibles a
la operacidn. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses
devengados en & epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de perdidas y ganancias mediante el métado
del tipo de interés efectivo, No obstante, si el efecto de no actualizar los fiujos de efectivo no es significativo,
aguellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plaze inferior a un afio se valoran a su valor nominal,

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracién como *Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “vaior razonable” {que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccion), incluyendo los costes de transaccion explicitos directamente
atribuibles a la operacidon y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la ullima liquidacién se registran en el epigrafe “Carlera de inversiones
financieras - Intereses de la carera de inversion” del activo del balance. Posteriormente, los activos se
valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccidn en que se pudiera incurrir en su
gnajenacion, Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas v
ganancias (véase apartado 3.g.ifi).

En todo caso, para la determinacion del valor razonabie de los activos financieros se atenderd 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 inmediate habil anterior, 0 el cambio medio
ponderado si no existiera precio oficial de cierre, utilizando el mercado mas representativo por volumen de
nagoclacién.

- Valores no admitidos aGin a cotizacién: su valor razonable se caicula mediante Jos cambios que resultan 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 deuds cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacién en un mercado
activo y siempre y cuando éste se obienga de forma consistente. En el caso de que no esté disponible un
precio de cotizacion, el vaior razonable se corresponde con el precio de la transaccion mas reciente, siempre
que no haya habido un cambio significativo en las circunstancias economicas desde el momento de la
transaccion, En este caso, se refiejaran las nuevas condiciones utifizando como referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos simifares. En caso de no existencia de mercado active,
se aplicaran {écnicas de valoracion {precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacidn, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento actual de ofros
instrumentos que sea sustanciaimente el mismo, modelos de descuento de flujos y valoracion de opciones,
en su caso) que sean de general aceptacion y que utilicen en la medida de lo posible datos observables de
mercado (en particular, Ia situaciéon de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor).
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- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razenable es el precic que iguala el rendimiento
interno de la inversion a los tipes de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda plblica,
incrementado en una prima o margen determinada en el mormento de lz adquisicién de los valores,

- Instrumentos de patrimonio no cotizados: su valor razonable se calcula tomando como referencia el valor
tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable ajustado de fa entidad
participacia, corregido en el importe de las plusvalias 0 minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubieran
sido identificadas y calculadas en el momenio de la adguisicion, y que subsistan en el momento de la
valoracidn.

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

- Acciones o participaciones en otras instituciones de inversidn colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es el valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara el Gitimo valor liquidativo
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacion en un mercado o sistema multilaterat
de negociacion, se valoraran a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre e sea representativo,
Para las inversiones en lIC de inversion libre, IC de IIC de inversion libre e HIC extranjeras similares, segln
los 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 regulados, su valor razonable es sl
que resulta de aplicar ef cambio oficial de clerre del dia de referencia. En el caso de que ef mercado no sea
suficientemente liquido o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados regulados o
sistemas multilaterales de negociacion, se valorardn mediante la aplicacion de métodos o modelos de
valoracidn adecuados vy reconocidos conforme a lo estiputade en la Circular 8/2010, de 21 de diciembre, de
la Comision Nacional del Mercado de Valores.

il. Reconocimiento y valoracion 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 sera el precio de la transaccion)
integrando los costes de transaccién directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe “Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipe de interés efectivo. No
obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aquelias partidas cuyo importe
se espera pagar en un plazo inferior a un afo se valoran a su valor nominal.

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Pasivos financieros a valor razonabie con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su "valor razonable” {que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccion) incluyendo los costes de transaccion directamente atribuibles a la
operacion. Posteriormente, los pasives se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccion en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambios que se produzcan en el vaior razonable se
imputan en la cuenia de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.g.iii).

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

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

1. Silos riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros ~ caso de las venias 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 activo financiero transferido se dara de baja del balance. La diferencia entre la
contraprestacion recibida neta de los costes de transaccion atribuibles, considerando cuatquier nuevo
activc obtenido menos cualguier pasive asumido, y el valor en libros del activo financiero, determinara asi
la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo.

Se daran de baja los activos en los que concurra un deteriore notorio e irrecuperable después de su
inversion con cargo a ja cuenta de pérdidas y ganancias.

2. Si se retienen sustancialmente los riesgos v beneficios asociados al activo financiere transferido — caso
de las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precio fijo o por &l precio de venta mas
un interés, de los contratos de préstamo de valores en los que el prestatario tiene la obligacién de
devolver los mismos o simitares activos u otros casos andlogos —, el activo financiero transferido no se
dard de baja def balance y se continuara valorandolo con los mismos criterios utilizados antes de la
transferencia. Por el contrario, se reconocera contablemente un pasivo financiero asociado, por un
importe igual al de la contraprestacion recibida, que se valorard posteriormente a su coste amortizado.

Tampoco se daran de baja los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia
financiera, a menocs gue se incumplan los términos del contraio y 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 reconocerdn, en su ¢aso, en los epigrafes “Valores recibidos en garantia por la §IC” o
“Valores aportados como garantia por la HC", respectivamente, en cuentas de orden del balance.

3. Sini se transfieren ni se retienen sustancialmente ios riesgos v beneficios asociados al activo financiero
transferido, éste se dara de baja cuando no se hubiese retenido el control del mismo.

De acuerdo con lo anterior, los activos financieros sélo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
ios flujos de efectivo gue generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos y
beneficios que llevan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros solo se dan de baja del balance
cuando se han extinguido las obligaciones que generan o cuando se adguieren.

d) Contabilizacion de operaciones

i. Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, 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. Las compras se adeudan en el epigrafe "Cartera de
inversionas financieras” interior o exterlor, segun corresponda, del activo del balance, seglin su naturaleza y
el resultado de las operacionas de venta se registra en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros — Resultados por operaciones de la cartera interior (0 exterior)” de fa cuenta de
perdidas y ganancias.

No obstante, en el casc de compraventa de instituciones de inversion colectiva, se entiende como dia de
gjecucion el de confirmacion de la operacidn, aungue se desconczca el nimero de participaciones o
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acciones a asignar. La operacidn no se valorara hasta que no se adjudiguen éstas. Los importes entregados
antes de la fecha de ejecucion se contabilizan, en su caso, en 2l epigrafe "Deudores” del balance.

ii. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compravenias de valores a plazo se regisiran en el momento de la contratacion y hasta el
momento del cierre de la poesicidn o ef vencimiento del conirato en los epigrafes “Compromisos por
operaciones largas de derivados” o "Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de
orden, segun su naturaleza y por el importe nominat comprometido.

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

iii. Adquisicion temporal de activos

Cuando existen adquisicicnes temporales de activos ¢ adguisiciones con pacto de retrocesion, se registran
en el epigrafe “Valores representativos de deuda” de la cartera interior o exterior 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 fa
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe “Variacion del valor razonable en instrumentos
financieros— Por operaciones de la cartera interior {0 exterior)”.

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

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones y/o warrants se registran en el momento de
su contratacion y hasta el moemento del cierre de la posicion o ef vencimiento del contrato en los epigrafes
"Compromisos por operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados”
de las cuentas de orden, segan su naturaieza y por el impaorte nominal comprometido.

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

En e epigrafe “Deudores” del activo del balance se registran, adicionalmente, los fondos depositados en
concepto de garantia en los mercados correspondientes para poder realizar operacicnes en ios mismos.

En los epigrafes “Deteriore v resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciocnes con derivados” ¢ "Variacién del valor razonable en instrumentos financieros ~ Por operaciones
con derivados”, dependiendo de la realizacidn o no de Iz liquidacién de la operacion, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe "Derivados” de la cariera interior o exterior del
active o de! pasivo, segln su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacién.
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En aguellos casos en que el contrato de futuros presente una liquidacion diarla, las correspondientes
diferencias se contabilizardn en lz cuenta "Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentes
financieros — Resultados por operaciones con derivados” de la 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 posterior del activo subyacente adquirido o vendido, quedando excluidas las operaciones que se liquidan
por diferencias.

v. Garantias aportadas al Fondo

Cuando existen valores aportados en garantia al Fondo distintos de efectivo, el valor razonable de estos se
registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por la IC" de las cuentas de orden. En caso de venta
de los valores aportados en garantia, se reconoce un pasivo financiero por el valor razonable de su
obligacidn de devolverlos. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe “Tesoreria"
del batance.

Periodificaciones (active y pasivo)

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

Instrumentos de patrimonio propio

l.os instrumentos de patrimonic propio del Fondo son las participaciones en que se encuentra dividido su
patrimonio. Se registran en el epigrafe “Patrimonic airibuido a participes o accionistas — Fondos
reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Participes” del balance.

Las participaciones de! Fondo se valoran, a efectos de su suscripcidon v reembolso, en funcién del valor
liquidative del dia de su solicitud. Dicho valor liquidativo se calcula de acuerdo con los criterios establecidos
en la Circular 6/2008, de 26 de noviembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores. Los impories
correspondientes a dichas suscripciones y reembolsos se abonan y cargan, respectivamente, al epigrafe
“Patrimonic atribuido a participes ¢ accionisias — Fondos reembolsables atribuidos a participes ¢ accionistas
~ Participes” del balance.

El resuitado del ejercicio del Fondo, sea beneficic o pérdida, y que no vaya a ser distribuido en dividendos
(en caso de beneficios), se imputa al saldo del epigrafe “Patrimonio atribuido & participes o accionistas —
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Pariicipes” del balance. Al 31 de diciembre de
2013 y 2012, en el epigrafe "Patrimonio atribuido a paricipes o accionistas — Fondos reembolsables
atribuidos a pariicipes o accionistas — Resultados de ejercicios anteriores” se recogen los resulfados
{positivos 0 negativos} gue se enconiraban pendientes de aplicacion al 31 de diciembre de 2008 y gue se
habian generade en ejercicios anteriores al ejercicio terminado en dicha facha,

Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterios mas significativos utilizados, en su caso, por el Fondo, para el
reconocimiento de sus ingresos y gastos:
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i. Ingresos porintereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicién se
reconocen, en su casg, contablemente en funcién de su periodo de devengo, por aplicacion del métode del
fipo de interés efectivo, a excepeidn de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas o en
litigio, que se registran en el momento efective del cobro. La periodificacion de ios intereses provenientes de
ia cartera de activos financieros se registra &n el epigrafe "Cartera de inversiones financieras — Intereses de
ia cartera de inversion” del activo del balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de perdidas 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 &l momento en que nace el dereche a
percibirlos por el Fondo,

ii. Comisiones y conceptos asimilados

Los ingresos generados a favor del Fondo come consecuencia de la aplicacion a los inversores, en su ¢aso,
de comisiones de suscripcion y reembolso se registran, en su caso, en el epigrafe *“Comisiones de descuento
por suscripciones y/o reembolsos” de ta cuenta de pérdidas y ganancias.

Los ingresos que recibe el Fondo como consecuencia de la retrocesion de comisiones previamente
soportadas, de manera directa o indirectamente, se registran, en su caso, en el epigrafe “Comisiones
retrocedidas a 1a 11C” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestion, de depdsito asi como ofros gastos de gestidén necesarios para el
desenvolvimiento del Fondo se registran, segtin su naturaleza, en el epigrafe "Otros gastos de explotacién”
de la cuents de pérdidas y ganancias.

Los costes directamente atribuibles a fa operativa con detivados, tales como corretajes y comisiones

pagadas a intermediarios, se registran, en su caso, en el epigrafe “Gastos financieros” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

ili. Variacién del valor razanable en instrumentos financieros
£l beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos vy pasivos financieros,
realizado o no realizado, se registra en los epigrafes “Detlerioro y resultado por engjenaciones de

instrumentos financieros” y “Variacion del valor razonabie en instrumentos financieros”, segln corresponda,
de la cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo {véanse apartados 3.b.i, 3.b.ii y 3.0).

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

Impuesto sobre beneficios
Ei impuesto sobre beneficios se considera como un gasto a reconocer en la cuenta de pérdidas y ganancias,

vy esta constituido por el gasto o ingreso por el impuesto corriente v el gasto o ingreso por el impuesto
diferido.
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El impuesio corriente se corresponde con la cantidad que satisface el Fondo como consecuencia de las
liguidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, las deducciones y el derecho
a compensar las pérdidas fiscales, v no teniende en cuenta las retencicnas y.pages a cuenta.

El gasto ¢ ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiento y la
cancalacion de los pasivos y activos por impuesto diferido, gue surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracion, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias
{emporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibles vy los créditos por deduccicnes 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
lugar al reconocimiento de un activo por impueste diferido en ningdn caso y solo se reconoceran mediante la
compensacion del gasto por impuesto cuando el Fondo genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales
que pueden compensarse, en su caso, se registran en la cuenia "Pérdidas fiscales a compensar” de las
cuenias de orden del Fondo.

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 reversién. En caso de
madificaciones en las normas tributarias, se produciran fos correspondientes ajusies de valoracidn.

Transacciones en moneda extranjera

ta moneda funcional del Fondo es el euro. Consecuentemente, todos los saldos vy transacciones
dencminados en monedas diferentes al euro se consideran denominados en “moneda extranjera”,

Cuando existen transacciones denominadas en moneda exiranjera se convierten a euros utilizando los tipos
de cambio de contado de ia fecha de la transaccion, entendiendo como tipo de cambio de contado ef mas
representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del ditimo dia habil anterior a esa fecha.

l.as 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 tesorerfa, débitos v créditos, por
su importe neto, en el epigrafe “Diferencias de Cambio”, de la cuenta de pérdidas y ganancias; para el resto
de partidas monetarias v las partidas no monetarias que forman parte de la cartera de instrumentos
financieros, jas diferencias de cambio se lievaran conjuntamente con las perdidas y ganancias derivadas de
fa valoracion (véase Nota 3.g.iii).

Operaciones vinculadas

l.a sociedad gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vincutadas de las previstas en el articulo 67
de la Ley 35/2003 vy jos articulos 138 y 139 del Real Decreto 1.082/2012. Para efle, la sociedad gestora
dispone de una politica por escrito en materia de conflictos de interés que vela por fa independencia en la
elecucion de las distintas funciones dentro de la sociedad gestora, asi como la existencia de un registro
regularmente actualizado de aguellas operaciones y actividades desempsfadas por la sociedad gestora o en
su nombre en las que haya surgido o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionalmente la sociedad
gestora debera disponer de un procedimiento internc formal para cerciorarse de que jas operaciones
vinguladas se realizan en interés exciusivo del Fondo y a precios o en condiciones iguales o mejores que los
de mercado. Segun lo establecido en la normativa vigente, los informes periddicos registrados en la
Comision Nacional del Mercado de Valores incluyen, en su caso, informacidn sobre las operaciones
vinguladas realizadas, fundamentalmente, comisiones por liguidacidn e intermediacidn, comisiones
retrocedidas con origen en las instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes
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al grupo de la sociedad gestora del Fondo, el importe de los depdsitos y adquisiciones temporates de activos
mantenidos con &l depositario y el importe efectivo por compras vy ventas realizado en activos emitidos,
cojocados 0 asegurados por el Grupe de la sociedad gesiora.

Cartara de inversiones financieras

El detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2013 sin considerar, en su caso, &l saldo
de los epigrafes "Depositos en EECC”, “Derivados™ e "Intereses de la cartera de inversion™ se incluye como
Anexo, el cual forma parte infegrante de esta nota.

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

Vencimiento Euros
Inferior a 1 afio 75.000,00
Comprendido entre 2 v 3 afios 19.806,26
Superior a 3 afios 14.066.736,15
14,161.542.41

Al 31 de diciembre de 2013, en el epigrafe "Cartera Interior — Valores representativos de deuda” del activo del
balance se incluyen 75 mites de euros correspondientes a adquisiciones temporaies de activos (Deuda Publica)
cuya contreparte es la entidad depositaria.

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2013, el Fondo mantenia las siguientes posiciones en las cuentas de
COMpromiso:

. Euros
Compromisos por operaciones cortas de
derivados
Futuros vendidos 1.979.732.94
Compra de opciones “put” 7.287.360,53
9.267.093 47
Total 9.267.093,47

Al 31 de diciembre de 2013, la totalidad de las posicionss en cuentas de compromiso mantenidas por el Fondo
“tenian un vencimiento inferior al afic. :

Asimismo, at 31 de diciembre de 2013 la totalidad del importe que el Fondo tenia registrade en el epigrafe
“Active corriente — Cartera de inversiones financieras — Cartera exterior — Derivados” del active del balance
corresponde a posiciones denominadas en moneda no eurc. Al 31 de diciembre de 2013 la totalidad del importe
gue el Fondo tenia registrado en el epigrafe “Pasivo corriente - Derivados” del pasivo del balance corresponde a
puosicicnes denominadas en moneda no euro.
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En ef epigrafe "Deudores” dei balance al 31 de diciembre de 2013 se recogen 99 miles de euros (146 miles de
euros al 31 de diciembre de 2012} depositados en concepto de garanifa en los mercados de derivados,
necesaria para poder realizar operaciones en los mismos.

Adicionalmente, en el epigrafe “Deudores” del balance se incluye al 31 de diciembre de 2013 por importe de 4
miles de euros, el saldo correspondiente a ias ventas de valores al contado que se cancelan en la fecha de
liquidacion.

Al 31 de diciembre de 2013, el Fondo superaba el limite de diversificacién del riesgo en valores emitidos o
avalados por un ente de los sefalados en el articulo 50.2.b}. Para que la Sociedad pueda invertir hasta el 100%
de su patrimonio en los mencionados valores, serd necesaric que se diversifigue, al mencs, en seis emisiones
diferentes y gue la inversion en valores de una misma emisién no supere el 30% del activo de la Sociedad. El
Fondo superaba dicho limite al invertir el 36,24% de su patrimonio en una emisién del Estado ltaliano. Al 31 de
diciembre de 2013, =i Fondo se encuentra dentro det plazo legal establecido para subsanar este hecho.

Los valores vy actives que integran ia cartera de! Fondo que son susceptibles de estar depositados, lo estan en
RBC Dexia Investor Services Espafia, S.A. 0 en frdmite de depdsito en dicha entidad {véanse Notas 1y 7). Los
valores mobiliarios y demas activos financieros del Fondo no pueden pignorarse ni constituirse en garantia de
ninguna clase, salvo para servir de garantia de las operaciones que el Fondo realice en los mercados
secundarios oficiales de derivados, y deben estar bajo la custodia de las entidades legalmente habilitadas para
el ejercicio de esta funcidn.

Gestién del riesgo:

La gestidn de los riesgos financiercs que lleva a cabo la sociedad gestora del Fondo estd dirigida al
-establecimienio de mecanismos nacesarios para controlar la exposicién a las varfaciones en los tipos de interés
y tipos de cambio, asi como a los riesgos de crédito v liquidez, En este seniido, el Real Decreto 1.082/2012, de
13 de julio, establece una serie de coeficientes normativos que fimitan dicha exposicién y cuyo control se realiza
por la sociedad gesiora. A continuacién se indican los principales coeficientes normativos a los que esta sujeto &l
Fondo:

« Limites a ia inversitn en otras Instituciones de Inversidn Colectiva:

La inversion en acciones o participaciones emitidas por una Unica HC, de {as mencionadas en el articulo
48.1.c) y d), no podra superar el 20% del patrimonio, salvo en tas 1iC cuya politica de Inversion se base
en la inversion en un Gnico fondo. Asimismo, la inversidn fotal en HC mencionadas en el articulo 48.1.d)
del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julic, no podra superar el 30% del patrimonio del Fendo.

« Limife general a la inversién en valores cotizados:

l.a inversitn en los activos e instrumentos financiercs emitides por un mismo emisor no podra superar
el 5% del pstrimonio del Fonda. Este limite quedard ampliado al 10%, siempre que la inversién en los
emisores en los que supere ol 5% no exceda del 40% del patrimonio del Fondo. Puede quedar
ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro
de la Union Europea, una comunidad autbnoma, una entidad local, 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 calificacion de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la del
Reino de Espafa. Cuando se desee superar ¢} limite del 35%, en el folleto vy en toda publicacién de
promocidn del Fondo debera hacerse constar en forma bien visible esta circunstancia, vy se
especificardn los emisores en cuyos valores se tiene intencion de invertir o se tiene invertido més del
35% del patrimonio. Para que el Fondo pueda invertir hasta el 100% de su patrimonio en valores
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emitidos o avalados por un ente de los sefialados en el articulo 50.2.b) del Real Decreto 1.082/2012,
sera necesano que se diversifique, al menos, en seis emisiones diferentes y que la inversidn en valores
de una misma emision no supere el 30% del activo del Fondo, Quedara ampliade al 26% cuando se
trate de inversiones en obligaciones emitidas por entidades de crédito que 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 v que queden afectados de forma privilegiada al
reemboiso del principat y al pago de los intereses en el caso de situacién concursal del emisor. Ei total
de las inversiones en este tipo de obligaciones en las que se supere &l limite del 5% no podra superar
el 80% del patrimonio del Fondo.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econodmico se consideran un Gnico
emisor.

Limite general a la inversion en derivados:

La exposicion total al riesge de mercade asociada a instrumentos financieros derivados no podré
superar el patrimonio neto del Fondo. Por exposicién total al riesgo se entendera cualquier obligacion
actual o potencial que sea consecuencla de la utilizacion de instrumentos financleros derivados, entre
tos que se incluiran las ventas al descubierto.

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

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

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

Las posiciones frente a un Gnico emisor en productos derivados, activos e instrumentos financieros y
depbsitos que el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 20% del patrimonic del Fondo.

A estos efectos, las entidades pertenecienieés & un mismo grupo econdmico se consideran un Unico
emisor.

Lirnites a la inversidon en valores no cotizados;

Los valores susceptibles de ser adguiridos no podran preseniar ninguna limitacién a su libre
transmision.

Queda prohibida la inversion det Fondo en valores no cotizados emitides por entidades pertenecientes
a su grupo o al grupo de su saciedad gestora. Asimismo, no podra tener invertido mas del 2% de su
patrimonio en vaiores emitidos o avaledos por una misma entidad. lguaimente, no podra tener mas del
4% de su patrimonio invertido en valores emitidos o avalados a entidades pertenecientes a un mismo
grupo.

Se autoriza la inversidn, con un lmite maximo conjurtc del 10% del patrimonio, en acciones y
participaciones de Entidades de Capital Riesgo reguladas en la Ley 25/2005.
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s+ Coeficiente de liquidez:

El Fondo debera mantener un coeficiente minimo de liquidez del 3% de su patrimonio calcutado sobre
el promedio mensual del Fondo.

+  Obligaciones frente a terceros:

El Fondo podra 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 establezca la Comision Nacional del Mercado
de Valores. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en la compra de activos
financieros en el periodo de liquidacion de la operacion gue establezca el mercado donde se hayan
coniratado.

Los coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los gque se expone el Fondo que, en todo
caso, son objete de seguimiento especifico por fa sociedad gestora:

Riesgo de credito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria el Fondo en el caso de que alguna contraparte
incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con el mismo. Bicho riesgo se veria mitigado con los limites
a la inversion y concentracion de riesgos antes descritos.

Riesgo de liquidez

En el caso de que ef Fondo invirtiese en valores de baja capitalizacién o en mercados con una reducida
dimensién vy limitado volumen de contratacion, o inversidn en otras Instituciones de Inversién Colectiva con
liquidez inferior a la del Fondo, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, la sociedad gestora
dei Fondo gestiona ei riesgo de liguidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de los
ceeficienies de liquidez y garantizar los reembolsos de los participes.

Riesgo de mercado

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

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

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

- Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: |a inversion en instrumentos de patrimonio conlleva
que 2 rentabilidad del Fondo se vea afectada por la volatilidad de fos mercados en los que invierte.
Adicionalmente, la inversion en mercados considerados emergentes puede conlievar, en su caso,
riesgos de nacionalizacion o expropiacidn de activos o imprevistos de indole politice que pueden
afectar al valor de las inversiones, haciéndolas mas voiatiles.

Los riesgos inherentes a las inversiones manienidas por e Fondo se encuentran descritos en el Folleto
informative, segln lo establecido en la normativa aplicable.
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Al 31 de diciembre de 2013, la compaosicion del saldo de este capitulo del balance es la siguiente:

Euros
Cuentas en el depositario:
RBC Dexia Investor Services Espafia, S.A. (cuentas en euros) 99.994 06
RRBC Dexia Investor Services Espafia, S.A. (cuentas en divisa) 323.330,35
423.324,41

Las principales cuentas corrientes mantenidas por la Sociedad no han devengado en el ejercicio 2013 ningdn

tipo de interés.

6. Participes

7.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, el patrimonio del Fondo estaba formalizado por participaciones de iguales
caracieristicas, representadas por certificados nominatives, sin valor nominal y que confieren a sus propietarios

un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.

Al 31 de diciembre de 2013 v 2012, el célculo del valor de cada participacion se ha efectuado de la siguiente

manera.

Euros
31-12-2013 31-12-2012
?at?m-mme at.rnblfu'io a participes 0 accionistas det Fondo 15.746.578,23 10.463.869,53
al cierre del ejercicio _
Valor liquidativo de la participacién 77,87 63,61
N° Participaciones 202.210,57 159.490,75
N° Participes 110 103

Conforme a la normativa aplicable, el ndmero minimo de participes de los Fondos de Inversién no debe ser
inferior @ 100, en cuyo caso dispondran del plazo de un afio para llevar a cabo la reconstitucion permanente del

almero minimo de participes.

Al 31 de diciembre de 2013, existia una participacién significativa {persona fisica) del 22,23% del patrimenio dei

Fondo.

Otros gastos de explotacion

Sagln se indica en la Nota 1, la direccién y gestion del Fondo estan encomendadas a su sociedad gestora. Por

este servicio, durante los ejercicios 2013 y 2012, e Fondo ha devengado una comision del 1,00% anual,
calculada sobre el patrimonio diario del Fondo y que se satisface mensualmente.
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La entidad depositaria del Fondo (véase Nota 1) ha percibido, durante los gjercicios 2013 y 2012, una comision
por tramos calculada en funcién del patimonic diario def Fondo y que se satisface trimestralments, de acuerdo
con ios siguientes porcentajes:

[ ! Tasa

, Tramos ’ Anual

! |

L Inferior o igual a 15.000 miles de euros | 0,125%
* Superior a 15.000 e inferior o igual a 30.000 miles de euros | 0,15%
{ Superior a 30.000 e inferior a 60.000 miles de euros L 0,075%
» Superior a 60.000 miles de euros ' 0,05%

E! porcentaje directa 0 indirectamente aplicado en concepto de comision de gestion y depdsito sobre la parte de
cartera invertida, en su caso, en instifuciones de inversidn colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al
Grupo de su sociedad gestora, no supera los Hmites maximos legales establecidos. Adicionalmente, el nivel
maximo de comisiones de gestion y deposio gue soporta, sobre la parte de cartera invertida, en su caso, en
instifuciones de inversidn colectiva gesticnadas por entidades no pertenecientes al Grupo de su sociedad
gestora, no supera los limites establecidos a tal efecto en su Folleto,

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

La Orden EHA/BO6/2008, de 5 de marzo, que desarrolla el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por ef que se
reglamenta la Ley de Instituciones de Inversion Colectiva, tiene por objeto la concrecion y desarrcolle de las
funciones de vigilancia, supervisidn, custodia y administracién de las entidades depositarias de las Instituciones
de Inversion Colectiva. Las principales funciones son:

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

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

3. Supervisar los criterios, formulas y procedimientos utilizados por la sociedad gestora para el célculo del
valor liquidative de las participaciones del Fondo.

4, Contrastar con caracter previo a la remision a iz Comision Nacional del Mercado de Valores, la exactitud,
calidad y suficiencla de la informacion pablica periddica det Fondo.

5. Verificar que los procedimientos de comercializacion establecidos por ia sociedad gestora del Fondo
cumplen con la normativa aplicable.

6. Custodia de todos los valores mobiliarios y demds activos financieros gue iniegran el patrimonio dei Fondo,
bien directamente o a través de una entidad participante, conservando en todo caso [a responsabilidad
derivada de la realizacién de dicha funcion.

7. Comprobar que las Hquidaciones de valores y de efectivo son recibidas en el plazo que determinen las
reglas de liquidacion que riian los correspondientes mercadas.
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8. Asegurar que las suscripciones vy reembolsos cumplen con los procedimientos establecidos en el folleto del
Fondo asi como en la legislacién vigente.

Incluido en el saldo del epigrafe “Otros gastos de explotacion — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias del
ejercicio 2013 se recogen los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales del Fondo, per un
importe de 3 miles de euros (4 miles de euros en el gjercicio 2012).

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, el Fondo no tenia ningtn importe significativo pendiente de pago a
proveedores en operaciones cometrciales que a dichas fechas acumulara un aplazamiento superior at 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.

Situacion fiscal

El Fondo fiene abiertos a inspeccion por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
correspondientes a las operacicnes efectuadas en los ejercicios 2009 y siguientes.

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del ejercicio y ia base
imponible antes de compensacién de bases imponibles negativas, en su caso. El tipo de gravamen a efectos de!
impuesto sobre beneficios es del 1% {Real Decreto Legistativo 4/2004, de 5 de marzo).

Cuando se generan resultados positivos, el Fondo registra en el epigrafe "Impuesto sobre beneficios” de la
cuenta de pérdidas y ganancias un gasto en concepto de impuesto sobre beneficlos neto, en su caso, del efecto
de la compensacion de pérdidas fiscales. No se gensran ingresos por impuesto sobre beneficios en el caso de
que el Fondo obtenga resultados negatives (véase Nota 3-h).

Al 31 de diciembre de 2012, el saldo det epigrafe “Otras cuentas de orden — Pérdidas fiscales a compensar” no
recogia la compensacion de las pérdidas fiscales correspondiente al ejercicio 2012,

L.os Administradores de la sociedad gastora no esperan gue, en caso de inspeccidn del Fondo, surjan pasivos
adicionales de importancia.

Acontecimientos posteriores al cierre

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

INTERDIN PENTATHLON, FONDO DE INVERSION

Divisa ISIN Descripeién Euros

EUR |ES0312284005 | OBLIGACIONES! AYT DEUDA SUBOR{0,42%|2019-11-17 | 185.303,78
EUR | ES0235972009 | OBLIGACIONES! FAGOR ELECTRODO|0,00%!2050-12-31 542,22
FUR | ES0347787006 | BONOS|IM PRESTAMOS FONDOS CEJ0,39%]2022-01-24 | 216.61022
EUR | ES0347849004 | BONOS|IM CEDULAS 5, F. T.A, V|3,50%]2020-06-15 3.621.962,93
EUR | ES00000123X3 | REPO!BONOS Y OBLIG DEL ESTAD,000%]2014-01-02 75.000,00
EUR | ES00000124C5 | DEUDA| BONOS Y OBLIG DEL ESTAJS,15%|2028-10-31 | 1.056.825,63
EUR |ES0414950628 | CEDULAS|CAJA MADRID EM: 03/04,01%]/2025-02-03 276.401,59
EUR |ES0414950644 | OBLIGACIONES| CAJA AHORRO MONM,13%/2036-03-24 | 418.653,07
TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda 5.851,299,44
EUR |ESO0150480111 | ACCIONES|NYESA VALORES CORPORACION, S.A. 17.000,00
EUR | ES0115753008 | ACCIONES|INVEREADY BIOTECH 1 87.500,00
EUR | ES0168675009 | ACCIONES| LIBERBANK S.A. 359.999,99
TOTAL Cartera interior- Instrumentos de patrimonio 464.499,99
EUR | X50312109258 |BONOS; GENERAL DE ALQUILER VT12,53%2016-01-31 19.806,26
FUR | GRR0O00000010 | OBLIGACIONES| HELLENIC REPUBLI0,00%[2042-10-15 1.098,55
USD | US05530RAB42 | OBLIGACIONES| BBV A INTL PREF!5.85%[2049-05-15 1.396.246.01
USD | US879385AD49 | OBLIGACIONES| TELEFONICA EURO|8,20%[2030-09-15 | 1.185.550,62
EUR |IT0004953417 | OBLIGACIONES| BUONI POLIENNALM4,54%[2024-03-01 | 5.707.541,53
TOTAL Cartera exterior- Valores representativos de deuda 8.310.242,97
UsD | CA07987C1059 | ACCIONES] BELLUS HEALTH INC 475,12
FUR |IEG000197834 | ACCIONES| ALLIED IRISH BANKS PLC (IEP) 5.600,00
caD | CA69480U2065 | ACCIONES| PACIFIC RUBIALES ENERGY CORPORATE | 250.017,04
TOTAL Cartera exterior- Instrumentas de patrimonio 256.092,16




CLASE 82

Interdin Pentathlon, Fondo de inversién

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

Evolucién de los negocios (mercados), situacion del Fondo y evolucidn
previsible ’

Durante la primera mitad del afic tenlamos una situacion de los mercados financieros acomodada con el
mantenimiento de los estimulos en Estados Unidos, un cambio en la politica monetaria nipona y una estrategia
de los bancos centrales suropeos mas relajada, situacion que iba corrigiendo 2 medida que avanzaba el afio y
se producia un cambio en la intencionalidad de la Reserva Federal que propicio un correccion a nivel global de
todos los mercados, tanto en la renta variable como en [a renta fija.

Recalcar que las perspectivas de retirada de estimulos monetarios en EE.UU. han sido el factor mas influyente a
lo largo de todo el afo. La Reserva Faderal tuvo en vilo a los mercados durante la practica totalidad del
semestre con las especulaciones sobre cuande darfa comienzo la retirada de los estimules econdmicos del
“Quantitative £asing”. Y fue a mediados de diciembre cuando tuvimos los detalles del tan esperado “Tapering” o
retirada de los estimulos en EE.UU. Bernanke anunciaba el inicio del "QEXit" con una retirada mensual de
10.000 millones de ddlares, siendo la mitad en Bonos del Tesoro v ta otra mitad en titulos hipotecarios, con lo
que la compra de activos quedaria en un primer momento en 75.000 millones de ddlares, en linea con la
esperada retirada progresiva gue anticipaban les mercados. Ademas, of adn Presidente de la Reserva Federal
Ben Bemanke, confirmaba que el proceso serd reversible si las condiciones economicas asi lo requieren vy
reforzaba el “Forward Guidance” indicando gue {os tipes se mantendran bajos durante bastante fiempo, incluse
aungue se alcance su nivel objetivo de desempleo def 6,5%. Por otro lado ef fracaso de las negociaciones para
la ampliacién del techo de la deuda trajo como consecuencia ef cierre parcial de la administracicn americana
duranie quince dias en octubre, pero finalmente demoécratas y republicanos alcanzaron un acuerdo gue daba
margen hasta febrero para lograr el desblogueo definitivo de los presupuestos de 2014.

En Europa la atencion se ha centrado en los avances realizados en el procese de creacion de [a Union Bancaria,
el Mecanismo Unico de Resolucion v el calendario para los tests de estrés bancarios de 2014. Los mercados
han aplaudido estos avances, si bien es cierto que el proceso se dilatard en el tiempo v no culminaré hasta el
afio 2026. Contrariamente a lo que se esperaba, el Presidente Draghi ni ha reeditado las subastas a largo plazo
{LTRO}, ni ha puesto en negativo la facilidad marginal de depdsito, pero si se ha comprometido a mantener ios
tipos de interés bajos y las adjudicaciones plenas de liquidez al menos hasta mediados de 2015, en un fime
compromiso con la reactivacion econdmica. El Banco Central Europeo (BCE) se ha reafirmado en su politica
expansiva y de apoyo a los mercados con un recorte del tipe de interés de referencia hasta el 0,25%. E| objetivo
fundamental ahora es reactivar el crecimiento, pues la inflacién esté firmemente anclada por debajo del 1%.

Las expectativas de una reaceleracion en EE.UU. y la salida de la recesion de la eurozona parecen cada vez
mas cerca. Lo que parece claro es que la actividad econdmica se estad expandiendo a un ritmo moderado, las
condiciones del mercado laboral han mejorade algo en los Gliimos meses, los PMI arrcjan unos datos
esperanzadores aunque alin débiles y el sector inmobiliario ha mostrado signos de mejora, aunque sigue siendo
insuficiente. Una mejora sostenida de la macro colocara a la renta variable en el punto de mira de los inversores,
favoreciendo el frasvase desde los activos de renta fija en un entorno de subidas de fipos.
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Todas estas circunstancias favorecieron de forma significativa al comportamiento de las bolsas principales,
destacando el mercado en EE.UU. donde las bolsas cerraban el afic con avances en torno al 30%. En Europa
fas bolsas cerraban el afio cerca de sus maximos anuales destacando e DAX aleman, que termind con una
sublda del 25,48%, sequido del ibex 35 con algo mas de un 21% vy del CAC francés {+17,99%). Las referencias
macroeconomicas que estdn siendo relativamente favorables en las economias avanzadas, son mas
moderadas; sin embarga, en las economias emergentas y esto ha propiciado un castigo severo a estas bolsas.
Sectorialmente en las bolsas europeas destacariamos autormocidn por la recuperacion de las ventas y las
expectativas de mejoras en el consume, telecomunicaciones por los movimientos corporativos, servicios
financieros por la mejora en fa situacion de la banca vy medios de comunicacion que anticipan un aumento de los
ingresos por publicidad ante la incipiente recuperacion econdmica.

£n los mercados de renta fija es necesario destacar el comportamiento de los mercados periféricos cuyas tires
retrocedieron muy significativamente: Portugal hasta el 6.13%, ltalia hasta el 4.12% y Espafa hasta el 4.16%,
celebrando la confirmacion del fin de la recesidn y las reformas adoptadas en los Uimos meses.

En cuanto a las divisas, el afio ha estado marcado por la fortaleza del euro vy la debilidad def yen y el ddlar como
consecuencia de las inyecciones de liguidez del Banco de Japon y la Reserva Federal.

Usc de instrumentos financieros por el Fondo

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo (véase Nota 4 de la Memoria) esta destinado
a la consecucién de su objeto, ajustando sus obietivos v politicas de gestion de los riesgos de precio, crédito,
liguidez v riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la normativa vigente
(Ley 38/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por la Comision Nacional del
Mercado de Valores) asl como a 1a palitica de inversion establecida en su Folleto.
Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2013

Nada que resefar distinto de lo comentado en la Memoria.
Investigacion y desarrolio
Dado su objeto secial, el Fondo no ha desarrollado ninguna actividad en materia de investigacion y desarrolio.

Adaquisicién de acciones propias

No aplicable.



Diligencia que levanta el Secretaric det Consejo de Adrministracion de Interdin Pentathlon, Fondo de
inversion, D. Rodrigo Achiica Orlega, para hacer constar que todos los miembros del Consejo de
Administracién del Fondo han procedido a suscribir ef presente documento, que se compaone de 25 hojas de
papel timbrado, impresas por una cara, comprensiva de fas cuentas anuales (balance, cuenta de pérdidas y
ganancias, estado de cambios en el patrimonio neto y memoria) e informe de gestién, comespendientes al
gjercicio cerrado el 31 de diciembre de 2013, firmando todos y cada uno de ios sefiores Consejeros del
Fondo, cuyos nombres y apeliidos constan a continuacion, de fo gue doy fe.

El Secretario de! Co@}\dmnsﬁmcon

Fda. Rodngo A/'unca Ortega

Madrid, 27 de marze de 2014

£l Presidente del (;oésejo de Administracion

\

Fdo.: Rafael Valera de Vargas

Consejeros:

Fdd.: Ramiro Martinez - Pardo del Valle Fdo.: Juan Carlos Pedn Melon

/




ANEXO

El presente documento comprensiva de las cusntas anuales (balance, cuenta de pérdidas y ganancias,
estado de cambios en el patrimonio neto y memoria) e informe de gestidn, correspondientes al ejercicio
2013 del Fondo Interdin Pentathlon, Fondo de Inversién se compone de 25 hojas de papel timbrado,
impresas por una ¢ ra,/referenmadas cont fa numeracidn 0IL8056573 a 0L9056587, ambas inclusive,
habiendo estampa s fimas jos miembros del Consejo de Administracion del Fondo en la diligencia
adjunta firmada pcr en sefalde idenfificacion.

Madrid, 27 de marzo de 2014

Fdo.: D. Rodjigo Achirica Ortega
Secretaric dél Consejo de Administracion

Se subsanan los siguientes aspectos en ia transcripcion de la diligencia y del anexo de formulacién de

las cuentas anuales correspondiente al ejercicio cerrado a 31 de diciembre de 2013, de la siguiente
forma;

Donde dice: "Consejo de Administracion”

Debe decir: "Consejo de Administracion de Banco Madrid Gestion de Activos, Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversién Colectiva, S.A., Sociedad Gestora del Fondo”

Y
Donde dice: “Consejeros del Fondo”

Debe decir: "Consejeros de la Sociedad Gestora”



