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INFONME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

Al Consejo de Adminisfración de Süthedif, S.G.I.LC., SA

Hemos auditado las cuentas anuales de SflthedffTordesfflas, F.LL., que comprenden el balance de
situación al 31 de diciembre de 2013, la cuenta de pérdidas y ganancias, ci estado de cambios en ci
patrimonio neto y la memoña correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha. Los
Administradores de Ia Sociedad Gestora son responsables de Ia formulación de las cuentas anuales del
Fondo, de acuerdo con el marco normadvo de informacion fluancien aplicable al Fondo (que se
idenfifica en Ia Nota 2 de Ia memoria adjunta) y, en particular, con los principios y cñteños contables
contenidos en el mismo. Nuestra responsabifidad es expresar una opinion sobre las citadas cuentas
anuales en su conjunto, basada en ci trabajo realizado de acuerdo con Ia normafiva regifladora de Ia
actividad de auditorla de cuentas vigente en Espafia, que requiere ci examen, mediante la realizaciOn
de pruebas selectivas, de Ia evidencia justificafiva de las cuentas anuales y Ia evaluaciOn de si Sn
presentaciOn, los principios y cflterios contables uthizados y las estimaciones realizadas, están de
acuerdo con ci marco normativo de informaciOn financiera que resuita de aplicación.

En nuesta opiniOn, las cuentas anuales del ejercicio 2013 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significafivos, Ia imagen fiel del patrhnonio y de Ia situaciOn financiera de SlithedifTordesifias, F.I.L.
al 31 de diciembre de 2013, asi como de los resultados de sus operaciones correspondientes al ejercicio
anual tenninado en dicha fecha, de conformidad con el marco normafivo de informaciOn financien
que resulta de aplicaciOn y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en ci
mismo.

El informe de gesfiOn adjunto dcl ejercicio 2013 contiene las explicaciones que los Administradores de
la Sociedad Geston consideran oporifinas sobre la situaciOn del Fondo, Ia evoluciOn de sus negocios y
sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos veñficado que la
informaciOn contable que confiene el citado informe de gesfiOn concuerda con Ia de las cuentas
anuales dcl ejercicio 2013. Nuestro frabajo como auditores se limlia ala verfficaciOn del informe de
gestiOcontaleance mencionado en este mismo pánafo y no incluye la revision de informaciOn

dñta de Ia obte a a parfir de los registros contables del Fondo.

Pflcewaterhous oopers Auditores, S.L.

Alejandro Esnal Elorrieta
/ Socio — Auditor de Cuentas 2014 N’ 0hIi952

RLO ORPOATVO; 96,00 EUR
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Slitnedif Tordesillas, F.I.L.

Balances de situation at 31 de diciembre de 2013 y 2012
(Expresedos en euros)

ACTIVO 2013 2012

AcUvanocorriente - -

Inmovilizado intangible - -

Inmovilizado material - -

Bienes inmuebles de uso proplo - -

Moblliaho y enseres - -

Activos por Impuesto difeddo - -

Activo corrlente 69 112 488,48 49 466 367,63
Deudoros 396 517,38 1 346 256,94

Carters de inversiones financleras 62 746 724.30 33 317 385,94

Cadera interior 44 221 112,07 29 747 014,39
Valores representativos de deuda 9 499 895,86 25 000,00
lnstmmentos do patrimonlo 32 721 020,30 29 619 174,39
Instituciones de Inversion Colectlva 2 000 195,91 -

DepOsltos en Entidades do CrOdito - -

Dedvados - 102840,00
Otros - -

Carters exterior 18 525 560,36 3 570 371.42
Valores representativos do deuda - -

lnstwmentos de patdmonlo 12 599 818,00 3 570 371,42
lnstituciones de Inversion Colectiva 5 925 742,36 -

DepOsltos en Entidades de Crédito - -

Dedvados - -

Otros - -

Intereses de Ta carters do inversion 51,87 0,13

lnversiones morosas, dudosas o en liflgio - -

Periodificaciones - -

Tesoreria 5 969 246,80 14 802 724,75

TOTAL ACTIVO 69 112 488,48 49 466 367,63



PATRIMONIO Y PASIVO 2013 2012

Patrimonlo atribuldo a participes a acclonistas 63 829 326,27 49318 124,43

Fondos reembolsables atribuldos a participes 0 accionistas 63 829 326.27 49318 124,43
Capital
Particlpes 51 706 654,58 43930112,07
Prima de emislón
Reservas 1 727 08358 1 727 08358
(Acciones pmpias)
Resultados de ejercicios anteriores 897 671,56 897 671,56
Otras aportaciones de sodas -

Resultada del ejerclcio 9497916,55 2763 257,22
(Dividendo a cuenta) - -

Ajustes par cambios de valor en Inmovilizado material de usa pmpio - -

Otro patrimonio atribuido - -

Paslvo no corriente 87 908,47 -

Provisiones a largQ plaza -

Deudas a largo plazo - -

Pasivos par impuesto diferido 87 908,47 -

Pasivo carrlente 5 195 253,74 148 243,20
Provisiones a crnto plaza - -

Deudas a corto plaza
Acreedores 2075893,74 148 243,20
Pasivos financleros 3119360,00 -

Dedvados
Pedodificaciones

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 69 112 488,48 49 466 367,63

CUENTAS DE ORDEN 2013 2012

Cuentas de compromlso - 9 771 170,04
Compromisos par operaclones largas de derivados - -

Compromisos par operaclones cortas de dehvados - 9 771 170,04

Otras cuentas de orden 833 643,98 4 541 497,61
Valores cedidos en prestamo par Ia llC - -

Valoses aporladas coma garantia par Ta TIC - -

Valores recibidos en garantla par Ia TIC - -

Capital nominal no suscrito ni en clrculaclôn - -

Perdidas fiscales a compensar 833 643,98 4 541 497,61
Otros - -

TOTAL CUENTAS DE ORDEN 833 643,98 14 312 667,65
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2013 2012

Comisiones do doscuento par suscripciones yb reembolsos - -

Comisionos retrocodidas a Ia Institucion do Inversion Colectiva - -

Gastos do personal - -

Otros gastos de explotaciOn (3 315 925,84) (902 795,32)
ComislOn do gestión (3013670,89) (748 520,56)
Comisión do depositado (173 21 9,63) (120 899,60)
Ingreso/gasto par compensaciOn compartimento -

Otros (129 035,32) (33 375,16)

Amortizaclón do! inmovilizado material - -

Excesos do provislanes - -

Detehara y resultadas por enajenaciones do inmovillzada - -

Resultada de explotaclén (3 315 925,84) (902 795,32)

Ingresos flnancieras 797 647,80 732 773,61
Gastos financleros (227 639,64) (16 998,08)

VadaciOn del valor razanable en lnstwmentos financleros 3 805 413,66 2 957 361,25
Por oporaclones do Ia cartera interior 1 270 440,29 2269 654,60
Par aperaclones de Ia cartera exterior 2403 122,05 496 180,05
Par operaclones can dodvados - -

Otros 131 851,32 191 526,60

Diferencias do cambia 15729,48 4,54

Deteriora y resultada por onajenaciones do instmmentas financieras 8510208,99 (7 088,78)
Deterioros
Resultadas par aperaciones do Ia cartera Interior 7217857,28 279 429,88
Resultados par aporaciones de Ia carters exterior 1 457 558,27 406 000,55
Resultados par aperaciones con dedvados (165 206,56) (692 519,21)
Otros - -

Resultado financlero 12901 360,29 3 666 052,54

Resultado antes de Impuestos 9 565 434,45 2 763 257,22
Impuesta sabre beneficlos (87 51 7,90) -

RESULTADO DEL EJERCICIO 9497 91 6,55 2763 257,22
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Actividad y gestiOn del riesgo

a) Actividad

Srtnedif Tordesillas, F.l.L., en lo sucesivo el Fondo, fue constituido en Madrid el 13
de febrero de 2007. Tiene su domicilio social en C/ Velázquez, 138, Madrid.

El Fondo se encuentra inscrito en el Registro de Instituciones de Inversion Colectiva
de InversiOn Libre de Ia ComlsiOn Nacional del Mercado de Valores (C.N.M.V.)
desde el 27 de febrero de 2007 con el nUmero 6, adquiriendo, a efectos legales, Ia
consideraciOn de Fondo de InversiOn Libre (F.l.L) a partir de entonces.

De conformidad con 10 dispuesto en el articulo 1°de Ia Ley 35/2003, el objeto social
de las Instituciones do Inversion Colectiva es Ia captaclOn de fondos, bienes 0

derechos del pUblico pam gestionarlos e invertirlos en bienes, derechos, valores u
otros instrumentos financieros, siempre que el rendimlento del inversor se
establezca en funciOn de los resultados colectivos,

La gestiOn y administmciOn del Fondo està encomendada a Slitnedif, S.A.,
S.G.LI.C., sociedad participada al 88% por Grupo Fidentlis Equities, S.L

La Entidad Depositaha del Fondo es BNP Paribas Securities Services, Sucursal en
Espana. Dicha Entidad Depositaria debe desarrollar determinadas funciones de
vigilancia, supervisiOn, custodia y administraciOn pam el Fondo, de acuerdo a lo
establecido en Ia Orden EHA 596/2008, de 5 de marzo.

De acuerdo con Ia Norma ga de Ia Circular 1/2006, el Fondo ha suscrito un contrato
de garantla financiera con Ia entidad Morgan Stanley & Co. lnternacional Limited,
quien es el intermediarlo financiero o Prime Broker. Los servicios que presta el
Prime Broker son los siguientes: dotaciOn de financlacion marginal, compensaciOn,
IiquidaciOn, prestamo de valores, operaciones de divisa y custodia de valores.

El Fondo se configura como una InstituciOn de InversiOn Colectiva de InversiOn
Libre con el objetivo de obtenclon de rentabilidades absolutas positivas con
independencia do Ia evoluciOn de los mercados mediante Ia utilizaciOn de distintas
estrategias de gestiOn alternativa (principalmente, “Long-Short Equity”, con mayor
atenciOn a valores do los mercados espafiol y portugués).

El Fondo esté sometido a Ia normativa legal especifica de los Fondos de InversiOn,
recogida principalmente por el Real Decreto 1082)2012, de 13 de Julio, por el que se
apweba el Reglamento de desarrollo de Ia Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de
Instituclones de InversiOn Colectiva. Asi como, por Ia Circular 1)2006, de 3 de
mayo, de Ia C.N.M.V., sobre Instituciones de InversiOn Colectiva de Inversion Libre
modificada por Ia Circular 6/2010, do 21 de diciembre, de Ia C.N.M.V. Los
principales aspectos de esta normativa quo le son aplicables son los siguientes:

El patrimonio minimo debera situarse en 3.000.000 euros.
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• El nimero de participos del Fonda no podrá ser inferior a 25, dlsponiendo del
plaza do un año, contado a parfir de su InscdpciOn en el correspondiente
Registro Administrativo, para alcanzar dicho nümero,

• Las participaciones del Fondo podran suscribirse a adquirirse mediante un
desembolso mlnimo iniclal de 50.000 euros, oxcepto pam inversores quo
tengan Ia condiciOn de clientes profesionales conforme a Ia deffniciOn de Ia
Ley do Morcado do valores

• Solo podrán realizar las actividades de comercializaciOn a las que se reflere el
artIculo 2.1 de Ia Ley 3512003 de LLC.s, de 4 de noviembre y sucesivas
modificaciones, cuando se dirijan a inversores cualificados, tal y como se
definen en las normas aprobadas para Ia tmnsposiciOn de Ia Directiva
2003/71/CE del Parlamonto Europeo y del Consojo, do 4 do noviombro do
2003, sobre el folleto que debe publicarse en caso de oferta püblica o
admisiOn de valoros y par Ia quo so modifica Ia Dirodilva 2001/34/CE.

• Las suscripclones y reembolsos podran efectuarse mediante entrega de
actlvos 0 lnstwmontos financleros aptos pam Ia InversiOn, adecuados a Ia
vocaclon inversom dcl Fonda.

• El valor liquidativo do las participacionos doborá calcularse, al menos,
trimestralmente. No obstante, cuando asi lo exijan las inversiones previstas, el
valor liquidativo podrá ser calculado semestralmente. Las suscrlpciones y
reembolsos del Fondo se reallzarán con Ia misma periodicidad que el calculo
del valor liquidativo.

• No le resultara de apllcaciOn los limites máximos de las comisiones de
gestlOn, depOsito, suscripclOn y reembolso previstos en el Real Decreto
1209/2005, de 4 de noviembre.

• Podrã invertir on activos e instrumentos financleros y en instwmentos
financleros derivados, cualquiera que sea Ia naturaleza de su subyacente,
atendlondo a los principios do liquidez, diversiflcaciOn del riesgo y
transparoncla, quo so recogen on el articulo 23 de Ia Ley 35/2003, de 4 de
noviembre y sucesivas modificaclones. No le es de aplicaciOn las roglas sobre
inversionos contenidas on Ia secciOn ? del capitulo I del titulo Ill del
Reglamento de Ia Loy 35/2003 y sucesivas modificaciones.

• Debe establecer en 01 folloto simplificado el Ilmite de endeudamlento del
Rl.L., que no podra superar en cinco veces el valor do su patrlmonio. No le es
de aplicaciOn los limites genoralos provistos en Ia ley pam Ia plgnomclon de
activos.
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Can antoñoridad a Ia suscripciOn o adquisicion do las participaciones o do las
acciones del Fondo, el inversor debera dejar constancia par eschto de que
conoce los riesgos Inherentes a Ia inversiOn.

De acuerdo con el Reglamento de GestiOn del Fonda, Ia Sociedad Gostora porcibiré
una comisiOn anual en concepto de gastos de gestiOn del 15% sobre el patrimonlo
del Fondo y del 20% sobre los resultados positivos. Dicha comisiOn se ha
mantenido durante los ejerclcios 2013 y 2012.

Igualmente el Reglamonto do Gestion del Fondo estabioce una remuneraciOn do Ia
Entidad Depositaria del 0,2% anual del patrimonio custodiado. Dicha comisiOn se ha
mantenido duranto los ojorcicios 2013 y 2012.

La Sociedad Gestora aplica a los participes del Fondo una comisiOn del 3% sobre el
importe de las participaclones reomboisadas con una antigoedad inferior a seis
meses, No se aplican comisiones sobre las participaciones suscritas.

En ol ojorcicio 2012 01 desembolso minima inicial del Fonda, pam podor suscribir
padicipaciones, fue de 150.000 euros. Durante 01 ojercicio 2013 el dosembolso
minimo iniclal ha sido de 150.000 euros hasta el mes de noviembre de 2013, fecha
en que paso a ser de 50.000 euros.

b) GestiOn del riesgo

La politica de inversion del Fondo, asi coma Ia descripciOn de los principales
riesgos asociados, se detallan en el folleto registrado y a disposiciOn del pübllco en
el registro correspondiente de Ia C.N.M.V.

Debido a Ia operativa en morcados financieros del Fondo, los principales riesgos a
los que se encuentra expuesto son los siguientes:

• Riesgo tie mercado: representa el riesgo de incurrir en perdidas debido a
movimiontos advorsos on los procios do mercado do los activos financioros
en los que opera el Fonda. Entre dlchos riesgos, los mas significativos son los
tipos de interés, los tipos de cambio y las cotizaciones de los titulos que el
Fondo tenga en carters.

• Riesgo de credito: se trata del desgo de que puedan originarse perdidas
potenciaios debidas a cambios on Ia capacidad a intoncion do Ia contraparte
do cumpllr sus obilgacionos financieras con el Fonda.

• Riosgo do liquidoz: so produce cuando el Fonda no puede atender las
poticiones de roembolso do sus participos par oncontrarso con dificultades en
ol momento de realizar on morcado los activos en cadora.

• Riesgo operacional: aquol quo puodo provocar pOrdidas coma resultado de
errores humanos, procesos intemos inadecuados o defectuosos, fallos en los
sistemas a como consecuencia do acontecimientos extornos.
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La Sociedad Gestora tiene establecidos los mecanismos necesahos para controlar
Ia exposlcion a los riesgos de mercado, credito y llquidez, asi coma el mferldo al
riesgo operacional. En este sentido, el control de los coeficientes normativos
mencionados en el apartado 1 .a), anterior, limitan Ia exposicion a dichos riesgos.

2. Bases de presentación de las cuentas anuales

a) Imapen fiel

Las cuentas anuales, formuladas por los Administradores de Ia Sociedad Gestom
del Fondo, han sido preparadas a partir de los registros contables del Fondo,
habléndose aplicado las disposiciones legales vigentes en matefla contable que le
son aplicables, con el objeto de mostrar Ia imagen flel de su patrimonlo, de su
situacion financlera y de sus resultados.

Las cuentas anuales adjuntas se encuenkan pendientes de aprobacion por el
Consejo de Admlnlstración de Ia Socledad Gestora, sI bien los Administradores
estiman que serán aprobadas sin modificaclones significativas.

b) PrinciDlos contables

Pam Ia elabomclan de estas cuentas anuales se han seguido los principios y
criterios contables y de clasiflcaciOn recogidos, fundamentalmente, en Ia Circular
312008 de Ia C.N.M.V. y sucesivas modificaclones. Los principios màs significativos
se descdben en Ia Note 3. No existe ningUn phncipio contable de aplicacion
obligatoria que, slendo significafivo su efecto sabre estas cuentas anuales, se haya
dejado de aplicar.

c) ComDarabilidad

Las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2013 se presentan atendiendo a Ia
estwctura y principios contables establecidos en Ia normaUva vigente de Ia
C.N.M.V.

Los Administradores de Ia Sociedad Gestora presentan, a efectos comparativos,
con cada una de las partidas del balance de situaclOn, de Ia cuenta de perdidas y
ganancias y del estado de cambios en el patrimonlo neto, además de las cifras del
ejercicio 2013, las correspondientes al eJercicio anterior.

No se han producido modificaclones contables que afecten significativamente a Ia
compamclOn entre las cuentas anuales de los ejerclcios 2013 y 2012.
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d) Estimaciones contables y correcciOn do errores

En determinadas ocasiones los Administradores de Ia Sociedad Gestora han
realizado estimaciones para obtener Ia valoración de algunos activos, pasivos,
ingresos, gastos y compromisos que figuran registrados en las cuentas anuales.
Dichas estimaciones so refleren, principalmente, al valor razonable y a las posibles
perdidas por detehoro de determinados activos financieros, si los hubiera. ACm
cuando éstas se consideren las mejores estimaciones posibles, en base a Ia
informaciôn existente en el momento del cálculo, acontecimientos futuros podrian
obligar a modificarlas prospectivamente, de acuerdo con Ia normativa vigente.

En cualquier caso, el valor liquidativo del Fondo se vera afectado por las
fluctuaciones de los precios del mercado y otros riesgos asociados a las inversiones
financieras.

No existen cambios en las estimaciones contables ni errores quo so hubieran
producido en ejercicios anteriores y hayan sido detectados durante los ejercicios
2013 y 2012.

Las cifras contenidas en los documentos que componen estas cuentas anuales, Cl
balance de situación, Ia cuenta de perdidas y ganancias, el estado de cambios en el
patrimonio neto y esta memoha, están expresadas en euros, excepto cuando so indique
expresamente.

3. Resumen de los principios contables y normas de valoracion más
significativos

Los principios contables mãs significativos aplicados en Ia formulacion de estas cuentas
anuales han sido los siguientes:

a) PhnciDio de empresa en funcionamiento

En Ia elaboration de las cuentas anuales se ha considerado que Ia gestiOn del
Fondo continuaré en el futuro previsible. Por tanto, Ia aplicaciOn de las normas
contables no está encaminada a determinar el valor del patrimonio a efectos de su
transmisiôn global a parcial ni el importe resultante en caso de su liquidaciOn.

b) PrinciDio del devenpo

Los ingresos y gastos se registran contablemente en funciOn del periodo en que se
devengan, con independencia de cuando se produce su cobro 0 pago efectivo.

c) Deudores

La valoraciOn inicial se realiza por su valor razonable que, salvo evidencia en
contrario, es el precio de Ia transactiOn, que equivale al valor razonable do Ia
contraprestaciOn entregada mas los costes de transacciOn que les sean
directamente atribuibles.
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La valoraciOn posterior se hate a su coste amortizado. Los Intereses devengados
se contabilizan en Ia cuenta de pérdidas y gananclas aplicando ci metodo del tipo
de Interés efectivo. No obstante, aquellas partidas cuyo importe se espere recibir en
un plazo de tiempo inferior a un año se valoran por su valor nominal.
Las perdidas por detedoro del valor de las partidas a cobrar se calculan teniendo en
cuenta los flujos de efectivo futuros esilmados, descontados al tipo de Interes
efectivo calculado en el momento del reconocimiento. Las correcciones valorativas
por deterioro asi como su reversion se reconocen como Un gasto 0 Ufl Ingreso en Ia
cuenta de perdidas y gananclas.

d) Cartera de inversiones financieras

Los activos de Ia cartem de Inversiones financieras han sido considerados como
activos financieros a valor razonable con cambios en Ia cuenta de perdidas y
ganancias. Los principales productos financleros recogidos en Ia caftera, asi como
Ia determination do su valor razonable se describen a continuaclOn:

Valores representativos de deuda: valores quo suponen una deuda pam su
emisor y que devengan una remuneraclon consistente en un interes
establecido contractualmonte.

El valor razonablo do los valores representativos de deuda cotizados so
determina por los precios de cotlzaciOn en un mercado, siempre y cuando
este sea activo y los preclos so obtengan do lbrma consistente. Cuando no
esten disponibles precios do cotizaclOn el valor razonable se correspondo con
el precio de Ia transacciOn més reciente slempre que no haya habido un
cambio significativo en las circunstancias econOmlcas desde el momonto do
Ia tmnsacclOn.

Los Intereses devongados no cobrados de valores representativos de deuda
se peflodifican do acuerdo con el tipo de Interés ofectivo y forman parte del
resultado del ejerciclo.

lnstwmentos do patrimonio: instrumontos financioros emitidos por otras
entidades, tales como acciones y cuotas participativas, quo tienen Ia
naturaleza do instrumontos do capital pam el emisor.

El valor razonablo do los instwmentos do patrimonio cotizados 10 establece el
cambio oficial do ciorro del dia do Ia fecha del balance, si oxiste, o inmodiato
habil anterior o 01 cambio medio ponderado si no existiera precio oficial do
clerro.

DepOsitos en entidades do crédito: depôsitos quo el Fondo mantiene en
ontidades do crédito, a excepciOn do los saldos quo so rocogon en el epigrafo
do ‘Tosororla”.
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• Se considera valor razonable el precio qua iguala el rendimiento intemo de Ia
inversiOn a los tipos de mercado vigentes en cada momento.

• Acciones o participaciones do otras Instituciones de Inversion Colectiva: su
valor razonable se establece en función del valor liquidativo o valor do
cotizaciOn del dTa de referenda. En el caso de que para el dia de referenda
no se calculara un valor liquidativo, se utiliza el ültimo valor liquidativo
disponible. Para las inversiones en Instituciones de Inversion Colectiva de
Inversion Libre, lnstituciones de Inversion Colectiva de Instituciones de
InversiOn Colectiva de Inversion Libre e Instituciones de InversiOn Colectiva
extranjeras similares, segUn el articulo 48.1. j) del Real Decreto 1082/2012, se
utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

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

El valor del cambio oficial de cierre el dia de referencia determina su valor
razonable. Para los no negociados en mercados organizados, Ia Sociedad
Gestora establece un modelo de valoraciOn en funciOn de las condiciones
especificas establecidas en Ia Circular 3/1 998 de Ia C.N.M.V., derogada por Ia
Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de Ia C.N.M.V.

Los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable de su inversion,
so darán de baja con cargo a Ia cuenta de perdidas y ganancias.

Los activos y pasivos financieros se dan de baja en el balance cuando se
traspasan, sustancialmente, todos los riesgos y beneficios inherentes a Ia propiedad
de los mismos.

e) AdguisiciOn y cesiOn temporal de activos

Las adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto do retrocesiOn
se contabilizan por el importe efectivo desembolsado, cualquiera qua sean los
instrumentos subyacentes, en Ia cuenta de activo correspondiente.

La diferencia entre este importe y el precio do retrocesiOn se imputa como ingreso
en Ia cuenta do perdidas y ganancias utilizando el metodo del tipo de interés
efectivo.

Las diferencias de valor razonable so imputan en Ia cuenta de pérdidas y ganancias
en el epigrafe de “VariaciOn del valor razonable en instrumentos financieros”.
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La cesiOn en firme del activo adqulddo temporalmente se registra como pasivo
financlero a valor razonable con camblos en perdidas y gananclas.

U Instrumentos de Datrimonlo

Los lnstwmentos de patrimonlo cotizados se registran en el momento de su
contratacion por el valor razonable de Ia contraprestaclOn entregada, incluyendo los
costes de transacclOn expilcitos directamente atribuibles a Ia operation.

Las diferencias que surjan como consecuencia de los camblos en el valor razonable
de estos activos se refiejan en Ia cuenta de perdidas y ganancias de Ia sigulente
forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe
de “Deterloro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros” 0 de
“Variation del valor razonable en instrumentos financieros por operaclones de Ia
cartera Interior o exterior, segün los camblos se hayan llquldado o no, utilizando
como contrapartida Ia cuenta de “lnstwmentos de patrimonlo”, de Ia cadera interior
o exterior del activo del balance.

g) Valores reDresentativos de deuda

Los valores representativos de deuda se registran en el momento de su liquidation
por el valor razonable de Ia contraprestaclOn entregada, incluyendo los costes de
transaction explicitos directamente atribuibles a Ia operation.

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos activos se reflejan en Ia cuenta de perdidas y ganancias de Ia siguiente
forma: las diferencias negativas o diferenclas positivas se registran bajo el epigrafe
de “Deterioro y resultado por enajenaclones de instrumentos financieros” 0 de
“VahaciOn del valor razonable en instrumentos financleros por operaclones de Ia
cartera interior o exterior, segUn los activos se hayan llquidado o no, utilizando
como contrapaftida Ia cuenta de “Valores representativos de deuda”, de Ia cartera
interior o exterior del activo del balance.

h) Operaciones de derivados. exceoto permutas financleras

Las operaciones de dedvados se regiskan en el momento de su contrataciOn y
hasta el momento de clerre de Ia posiclOn o el vencimiento del contrato, en el
epigrafe corespondiente de cuentas de orden, por el Importe nominal
comprometido.

- Los fondos depositados en concepto de garantla tienen Ia consideraclOn contable
de depOsito cedido, registrandose en el capltulo correspondlente del epigrafe de
“Deudores” del activo en el balance de situation.

El valor razonable de los valores aportados en garantla se registra en cuentas de
orden en el eplgrafe de “Valores aportados como garantla por Ia Institution de
Inversion Colectiva”.
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Las primas resultantes de las opciones compradas a emitidas se reflejan en el
epigrafe de “Derivados” del activo o pasivo del balance, en Ia fecha de ejecucian de
Ia operacion.

Las diferencias que surjan como consecuencia de los camblos en el valor razonable
de estos activos se refiejan en Ia cuenta de pérdidas y gananclas de Ia siguiente
forma: las diferencias negativas o diferenclas positivas se registran baja el epigraffi
de “Ruftados por opemciones con dedvados” o de “Variaclon del valor razonable
en instrumentos financleros por operaciones con derivados”, segUn estos se hayan
Ilquldàdo o no, utilizando coma contrapartida el epigrafe de “Derivados”, de Ia
caftera interior o exterior del activo a del pasivo corriente del balance.

I) ODeraciones de Dermuta financlera

Las operaciones de permuta financlera se registran en el momento de su
contrataciOn y hasta el momenta de clerre de Ia posiclOn o vencimiento de contrato,
en los epigrafes de “Compromisos por operaclones largas de derivados” o de
“Compromisos por operaciones cortas de derivados” tie las cuentas de orden,
segUn su naturaleza y par el importe nominal comprometido. La contrapartida de los
cobros o pagos asoclados a cada contrato se registran en el epigrafe de
“Derivados” de Ia cartera interior a exterior del activo o del pasivo coniente del
balance de situaclan, segün corresponda.

En los epigrafes de “Resultado por operaciones con derivados” o de “VariaciOn del
valor razonable en instwmentos financieros - Por operaclones con derivados”,
dependlendo de si los cambios de valor se han llquidado o no, se registran las
diferencias que resultan como consecuencla de los camblos en el valor razonable
de estos contratos. La contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe de
“Derivados” de Ia cartera interior o exterior del activo o del pasivo coriente, segUn
su saldo, del balance de situaclOn, hasta Ia fecha de su liquidacion.

En aquellos casos en que el contrato presente una llquidacion diana, las
correspondientes diferenclas se contabilizarén en el epigrafe de “Resultados por
operaclones con derivados” de Ia cuenta tie perdidas y ganancias.

j) Moneda extraniera

En el caso de partidas monetanlas que sean tesorenla, debitos y créditos, las
diferenclas de camblo, tanto positivas como negativas, se reconocen en Ia cuenta
de pérdidas y gananclas bajo el epigrafe de “Diferencias de cambio”.

Pam el resto de partidas monetarias y no monetarias que forman parte de Ia cartera
de instrumentos financleros, las diferencias de camblo se tratan conjuntamente con
las perdidas y ganancias derivadas de Ia valoracion.
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k) Valor lipuidativo de las DarticiDaciones

La determinaciOn del patñmonio del Fondo a los efectos del cálculo del valor
liquidativo de las correspondientes participaciones que lo componen, se realiza de
acuerdo con los critehos establecidos en Ia Circular 6/2008, de 26 de noviembre, de
Ia C.N.M.V.

I) Suscriociones y reembolsos

Las suscripciones y reembolsos de participaciones se contabilizan por el importe
efectivamente suscrito o reembolsado con abono o cargo, respectivamente, al
capTtulo de “Participe&’ de pasivo del balance de situaciOn del Fondo.

De conformidad con el Reglamento de GestiOn del Fondo, el precio de las
participaciones serã el valor liquidativo correspondiente al mismo Wa de Ta solicitud
del interesado, determinãndose de este modo tanto el nümero de participaciones
suscritas o reembolsadas, como el efectivo a reembolsar en su caso. Durante el
periodo que media entre Ia solicitud y Ia determinaciOn efectiva del precio de las
participaciones, el importe solicitado se registra en el capitulo de “Solicitudes de
suscripciOn pendientes de asignar participaciones” del activo 0 pasivo del balance
de situaciOn del Fondo.

m) lmDuesto sobre beneficios

La cuenta do perdidas y ganancias recoge el gasto por el Impuesto sobre
beneficios, en cuyo célculo se contempla el efecto del diferimiento de las diferencias
producidas entre Ia base imponible del impuesto y el resultado contable antes de
aplicar el impuesto que revierte en periodos subsiguientes.

Los pasivos por impuestos diferidos se reconocen siempre, en cambio los activos
por impuestos diferidos solo se reconocen en Ia medida en que resulte probable
quo Ia lnstituciOn disponga de ganancias fiscales futuras que permitan Ia aplicacion
do estos activos.

Los derechos a compensar en ejercicios postehores por las perdidas fiscales no
dan lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningUn caso y
solo se reconocen mediante Ia compensatiOn del gasto por impuesto con Ia
frecuencia del cãlculo del valor liquidativo. Las pérdidas fiscales que puedan
compensarse se registran en el eplgrafe de Cuentas de orden - Pérdidas fiscales a
compensar”.
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4. Deudores

El desglose de este epigrafe, al 31 de diclembre de 2013 y 2012, es el sigulente:

2013 2012

- 960 000,00
313 616,07

72 640.87

El capitulo “Administraciones PUblicas deudoras” al 31 de diciembre de 2013 y 2012 se
desglosa tal y como sigue:

Retenciones sobre Intereses y otros rendimlentos do capital
mobillarlo

Retenciones practicadas en ejercicios anterlores

2013 2012

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

2013 2012

El capitulo de Acreedores - Otros” recoge, principalmente, el Importe de las comisiones
de gestion, fija y variable, y depositada pendientes de pago al clerre del ejerciclo
correspondlente.

Durante los ejerclclos 2013 y 2012, Ia Socledad no ha realizado pagos que acumularan
aplazamientos superiores a los legalmente establecidos. Asimismo, al cierre de los
ejerclclos 2013 y 2012 Ia Sociedad no tiene saldo alguno pendiente de pago que acumule
un aplazamiento superior al plazo legal establecido.

Depósitos do garantia
Mminlstraclones PUblicas deudoras
Operaciones pendientes do liquidar

396 517,38

396 517,38 1 346 256,94

5. Acreedores

110 651,31
285 866,07

161 469,91
152146,16

396 51 7,36 313 61 6,07

Operaciones pendientes do liquidar 12 000,00 20 000,00
Otros 2 063 893.74 128 243.20

2 075 693,74 148 243,20
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6. Cartera de inversiones financleras

El detalle de Ia cartera do valoros del Fondo, por tipo
2013 y 2012 so muostra a continuation:

Cartera interior
Valoros roprosentativos do deuda
Instrumentos de patdmonio
Insfitucionos do Inversion Colectiva
Dedvados

Cartera exterior
Instrumentos do patñmonio
Insifiuclones do InversiOn Coloctiva

Interesos do Ia cartom do InversiOn

de activo, al 31 de diciembre de

2013 2012

44221 112,07 29 747 014,39
9 499 895,86 25 000,00

32721 020,30 29 619 174,39
2000195,91 -

- 102840,00

16 525 560.36 3 570 371,42
12 599 81 8,00 3 570 371,42
5925 742,36 -

51.87 0,13

62 746 724,30 33 317 385,94

En ol Anexo I adjunto, parte integrante de esta memoria, se detalla Ia cartera do
invorsionos financieras del Fondo, al 31 do diciombre do 2013. En los Anexos II y Ill
adjuntos, partes integrantos do esta momoria, so dotallan Ia cartera do invorsionos
financieras y las inversiones en dorivados del Fondo, rospoctivamonto, al 31 do diciombro
de 2012.

Al 31 do diciombro do 2013 y 2012 todos los titulos rocogidos dontro do Ia cartora do
inversionos financioras so encuontran dopositados on BNP Paribas Socuritios SoMcos,
Sucursal en Espana.

7. Tesorerla

Al 31 do diciembre do 2013 y 2012 el saldo do este epigrafe del balance do situation
adjunto corrospondo lntogramento al saldo de las cuentas corrientes mantenidas por el
Fondo on 01 Dopositario y on 01 Pñmo Brokor.

El tipo do intorés do romuneraciOn do Ia cuenta en ol Dopositario ha sido del Eonia +1%
para saldos acroodoros y Eonia -1% para saldos doudoros on ol ojorciclo 2013, y Lonia -

1% en el ejercicio 2012.

El tipo de interes do remuneration do Ia cuonta en el Prime Broker ha sido LIBID monos
50 puntos básicos para saldos acreedoros y LIBOR màs 50 puntos basicos para saldos
doudoros on ol ojercicio 2013, y del LIBID mãs 50 puntos básicos on 01 ojorcicio 2012.
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8. Patrimonlo atribuido a pafticipes

Las paflicipaciones por las que estã representado el Fondo son de iguales
caracteristicas, representadas por certificados nominativos sin valor nominal y que
confleren a sus propietarios tin derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.

El valor liquidativo de cada participacion al 31 de diciembre de 2013 y 2012 se ha
obtenido de Ia siguiente fbrma:

2013 2012

Patdmonlo athbuldo a participes

NUmero do participaclones omitidas

Valor Uquldativo por particlpaclon

NUmero de participes

63 829 326,27 49 318 124,43

5 042 835,08 4 594 485,33

12,6574 10,7342

34 34

El movimiento del patrimonlo atribuido a pafticipes durante los ejercicios 2013 y 2012 se
recoge en el Estado de cambios en el pafrimonio neto correspondlente.

El resultado del ejercicio, una vez considerado el lmpuesto sobre beneficios, se distribuirá
en Ia cuenta de “Participe&’ del Fondo.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 el nümero de participes con un porcentaje de
participaclon Individualmente superior al 20% asclende al clerre de eJerclcio a uno y dos
participes, representando el 52,35% y el 70,64%, respectivamente, de Ia cifra de
patrimonio del Fondo, por 10 que se consideran participaciones significativas de acuerdo
con el articulo 31 del Real Decreto 1082/2012 de Instituciones de Inversion Colectiva.

Al ser uno de los participes con participacion significauva a cierre de 2013 y 2012 una
persona juridica, se Incluye el detalle de los mismos:

- 21,21%

_______________

49.43%

El saldo de este epigrafe del balance de situaciOn adjunto se corresponde Integramente
con las posiciones codas en cartera del Fondo a 31 de diciembre de 2013.

Participes

Persona fisica
Lagunaro EPSV

9. Paslvos financleros.

2013 2012

52,35%

52,35% 10,64%
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El detalle de estas inversiones al 31 de diciembre de 2013 se muestra a continuaciOn:

ValoraclOn
Divisa iniclal

Valor (Minusvalla)
lntereses razonable I Piusvalla

Posiclones coftas
ENAGAS
IBERDROLA
TELECOM ITALIA

TOTALES Posiclones cortas

EUR 1 13970000
EUR 927 000,00
EUR 1 052 660,00

3119 360,00

- 1139700,00
- 927 000,00
- 1 052 660,00
- 3119360,00

10. Cuentas de compromiso

En el Anexo Ill adjunto, parte integrante de esta memoria, se detalla Ia cartera de
inversiones en derivados del Fondo al 31 de diciembre de 2012.

11. Otras cuentas de orden

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

2013 2012

Pérdidas fiscales a compensar

12. Administraciones Pübllcas y situaciOn fiscal

833 643,98 4 541 497,61

833 643,98 4 541 497,61

El regimen fiscal del Fondo esta regulado por el Real Decreto 4/2004, de 5 de marzo, par
el que se aprueba el Te%o Refundido de Ia Ley del Impuesto sabre Sociedades,
modificado par Ia Ley 2312005, de 18 de noviembre, de reformas en materia tributaria
pam el impulso a Ia productividad, por su desarrollo reglamentario recogido en el Real
Decreto 177712004, de 30 de Julio, y sus modificaciones posteriores, encontrãndose
sujeto en dicho impuesto a un tipo de gravamen deli por 100, siempre que el nUmero de
participes sea coma minimo el previsto en el articulo quinto de Ia Ley 3512003.

El capitulo de “Acreedores — Administraciones PUblicas” recoge el Impuesto sobre
beneficios devengado en el ejercicio, que se obtiene de aplicar el tipo impositivo del 1% al
resultado contable una vez deducidas las bases imponibles negativas de ejercicios
anteriores que se compensan en este ejercicio.

De acuerdo con Ia legislaciOn vigente, las declaraciones para los diferentes impuestos a
los que el Fondo se halla suJeto no pueden considerarse definitivas hasta haber sido
inspeccionadas par las autoridades fiscales o haber transcurrido el plaza de prescripciOn
de cuatro años.

El Fonda tiene abiertos a inspeccion todos los impuestos a los que esta suJeto de los
Ultimos cuatro eJercicios.

No existen contingencias significativas que pudieran derivarse de una revision por las
autoridades fiscales.
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13. Otra informaciOn

La Sociedad Gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las
previstas en el artlculo 67 de Ia Ley 3512003 y sucesivas modificaciones y en el articulo
139 del Real Decreto 1082/2012. Para ella, Ia Sociedad Gestora ha adoptado
procedimientos pam evitar conflictos de Interes y asegurarse de que las operaclones
vinculadas se realizan en Interés exclusivo del Fondo y a preclos de mercado. Los
informes pedOdicos incluyen, segün 10 establecido en Ia Circular 412008, lnformaclOn
sabre las operaclones vinculadas realizadas. Asimismo, lncluyen las posibles
operaclones vlnculadas realizadas por cuenta del Fondo con Ia Sociedad Gestora o con
personas a entidades vinculadas a Ia Sociedad Gestora, indicando Ia naturaleza, riesgos
y funclones asumidas en dlchas operaciones.

Adicionalmente, en Ia Nota de “Actividad y gestiOn del riesgo” se indica el importe de las
comisiones retrocedidas con oHgen en las Instituciones de Inversion Colectiva
gestionadas por entidades pertenecientes al Grupo de Ia Sociedad Gestom, en caso de
que se hubieran producido durante el ejerciclo.

Respecto a Ia operativa que realiza con el Depositario, en Ia Nota de “Tesorerl& se
indican las cuentas que mantiene el Fondo con este al 31 de diclembre de 2013 y 2012,
respedilvamente y en los Anexos I y II se recogen las adquislciones temporales de
activos realizados con el mismo, al 31 de diciembre de 2013 y 2012, respectlvamente.

Al tratarse de una entidad que par sus peculiaridades no dispone de empleados ni
oficinas y que por su naturaleza debe estar gestionada por una Sociedad Gestora de
Instituclones de InversiOn Colectiva, los temas relativos a Ia protecciOn del medio
ambiente y Ia seguñdad y salud del trabajador aplican exclusivamente a dicha Sociedad
Gestora.

Los honorarios percibidos par PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. por seMcios de
auditorla de cuentas anuales de los ejerclcios 2013 y 2012, asclenden a 11 miles de
euros para ambos elerdicios.
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Evolucion de mercados

El año comenzO marcado por varios eventos, dos de ellos de carácter pummente politico
que cenkaron Ia atenciOn de los mercados sobre Ia periferia europea. En Espana, un
presunto escándalo Implicando al Presidente del Gobierno en una trama de financiaclOn
ilegal de paftidos y el sostenlmlento de una contabilldad paralela par pade del ex-tesorero
del Padido Popular, y en ltalia Ia notable subida de Silvlo Berlusconl en las encuestas en
Ia antesala a las prOximas elecciones italianas que hacla presaglar una Inestabllldad en el
goblerno del pals, ya que no parecia posible una mayoria en el senado a pesar de tener
Ia mayoria en el congreso.Nuevamente los datos economicos en Europa, principalmente
los franceses, venlan mostrando signos de preocupaciOn sobre el giro mas profundo y
prolongado de Ia produccion industrial, y el Incremento del desempleo,

A todo Ic anterior se ha de sumar Ia solicitud de rescate en Chipre, pam Ia reparaciOn de
Ia crisis financiera, valorada en 16.000 millones de euros que generô nuevas señales
preocupantes por pade de los dirigentes europeos. Inicialmente, el I de maizo, el nuevo
ministro de finanzas de Chipre dUo que aplicar una perdida en los depositos bancarios era
una Idea estQpida; seguldamente existlO una propuesta pam aplicar una perdida a todos
los depOsltos (en Ia parte que le corresponde al pals pam conseguir una ayuda de 10.000
mill Eur de Ia Troika), y que finalmente serla solo sobre los depOsltos no asegurados (por
encima de 100.000 Eur), Posteriormente, el nuevo presidente del Eurogrupo dijo que el
esquema podria ser un modelo en situaciones futuras, Ia que IlevO no solo a nuevas
dudas respecto a Ia unidad europea, por los muchos didgentes que han salido a
contrariar 10 dicho por el señor Dljsselbloem, ademas muy negativo en el sentimiento
hacia los bancos. Va en mayo, los mercados se vieron condiclonados tanto por los
comentados del presidente de Ia FED relativos a Ia proximidad del fin del QE, asi como
por el recode histOrico de los tipos de Interes por pade del BCE al 0,5%.

En Ia segunda mitad del año los indicadores econOmicos en Europa empezaron a mostrar
sintomas de mejoria en general. Los PMIs (Indices de compras) en Ia zona Euro, Francia,
España e Italla (no en Alemania), batieron lecturas antedores aunque todavia por debajo
de 50 (llnea divisoria entre Ia recesiOn y Ia expansion). La produccian industrial en Ia
eurozona sorprendiO al alza, dando Ia ImpresiOn de que Ia economia de Ia UE podria
haber tocado fondo en 2012 y que estth estableciendo las bases pam su recuperaciOn.
Sin embargo, el crecimiento del crédito permanece suavizado, los sistemas financleros
europeos estan aün fragmentados y los desgos deflacionarios parecen superar las
preocupaciones inflacionadas.

A pesar de momentos puntuales de stress: posible intervenclOn militar en Siria (aplacada
tras Ia aceptaciOn por parte de Estados Unidos de Ia propuesta wsa para conflscar el
arsenal quimico slrio) o los problemas gubemamentales en Portugal e Italia, los
mercados mantuvieron un tono positivo base a Ia sorpresiva e histOdca bajada de tipos
de Interés hasta el minimo hlstOdco de 0,25%, a un més que decente dato de PIB en
Estados Unidos (+2,8%), asi como al refuerzo por pade de Ia FED de su Forward
Guidance coma herramienta principal de politica monetaria, estableciendo que
probablemente mantendrán el actual objetivo de fipos durante suficiente tiempo una vez
que Ia tasa de parc caiga por debajo del nivel de 6,5%, lo que eliminO el pénico de los
mercados al inicio del tapering (a pesar del anuncio de un recorte en el programa
mensual de compra de activos en $10.000 millones.
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Por 10 que respecta a Ia evoluciOn de Ia cartera, Ia exposición neta se mantuvo
relativamente alta, si bien en un primer momento el incremento se enfoco en valores más
ciclicos, Ia normalizaciOn de los precios en Ia mayoria de estas companies, nos lIevo a
rotar hacia companies de calidad en las que tradicionalmente más nos gusta invertir.

El hecho más relevante a señalar sobre una posición especifica es el fraude descubierto
en Pescanova, Ia pesquera española. El fondo tuvo una posición importante a pñncipios
de año, pero se encontraba en un proceso de yenta tras las dos ültimas reuniones
mantenidas con Ia compania, que nos dejO con el sentimiento de que el 40 tñmestre no
cumplirie con las estimaciones en terminos de generaciOn de caja. Los niveles de deuda
y a reduccion de ésta tras el incremento de capital era también un problema por To que
los nUmeros no se velan. El fondo asi sufrio una perdida de alrededor de Un 1%, y a
finales de mes de marzo representaba un 0,3% del fondo al ültimo precio negociado
antes de Ia suspension.

El Fondo Sfltnedif Tordesillas F.I.L., obtuvo una rentabilidad positiva de un 17,92% en
2013. El comportamiento de los mercados donde el fondo principalmente invierte fue de
un +21,42% para el IBEX35 y de un +15,98% para el PSI2O. En referencia a los hesgos,
Ta volatilidad a 12 meses cerrO el año en un 7,44%, por debajo del objetivo del 8%,
mientras que el VaR diario con un nivel de confianza del 95% fue (en media) pare el
trimestre de Un 1,70%, por debajo del Ilmite de 4%.

Con vistas al prOximo año, permanecemos con vision constructive en el mercado de renta
variable iberica a medio plazo. Los principales riesgos para 2014 serian cualquier tipo de
resbalOn contable/nscal y cualquier asunto relevante en Ia consolidaciOn fiscal en Francia.
El soporte de los flujos de fondos es tambien un asunto a monitorizar, como el tapering o
las medidas monetarios globales.

Por Ultimo indicar que por en relaciOn a politica que seguimos respecto al ejercicio de los
derechos politicos inherentes a todos los valores integrados las cartera del fondo, por
norma general, en funciOn del orden del dia y de Ia importancia de Ia Junta, decidimos si
votamos o no, en todo caso dicha votaciOn se haria, en Ia mayoria de los casos,
mediante Proxy.
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Gastos do l+D y Medio Ambiente

A 10 largo del ejercicio no ha existido actividad en mateña de investigacion y desarrollo.

En Ia contabllidad del Fondo correspondiente a las cuentas anuales del eJercicio 2013 no
existe ninguna partida quo deba ser incluida en el documento aparte de informaclOn
medioamblental.

Acciones propias

Al Fondo no le aplica lo referente a las acciones propias.

Acontecimlentos posteriores at clone al 31 do diciembre do 2013

Desde el cierre del eJercicio al 31 de dlciembre do 2013 hasta Ia fecha do este Informe de
gestión, no se han producido hechos posteriores do especial relevancla que no se
señalen en Ia memoña.
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Fonnulaclén do las cuentas anuales e Informo do gestion

Los abajo firniantes, Consejeros de Sijtnedjf, S.A., S.G.LI.C., acuerdan formular las
cuentas anuales y el informe de gestión de Slitnedif Tordesillas, F.LL dcl ejerciclo
comprendido entre eli de enem y ci 31 de diciembre de 2013, tal como figuran en eats
documento quo se compone de 30 paginas, incluyendo esta, numeradas corelailvamente
de Ia 1 a Ia 30, ambas inclusive, quo ha examinado por ci Consejo do Administraciôn.

Madrid, 31 do enero do 2014

FIRMANTES:

D. Mark Emullo Umberto Glacopazzi
Pres Idento

F2 C
. Ricardo de Faria Mauricio Sagaseth de Seixas

Consejero Delegado

Zn

D. Enrique P ez-Pia de ViU
Consejero

D. ConcepciOn del Solar Bertolin
Secretario Consejero
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