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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A ltos Accionistas de Profitalia, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A. (en adelante, la
Sociedad):

Hemos auditado las cuentas anuales de la Sociedad, que comprenden el balance al 31 de diciembre de
2013, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto vy fa memoria
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha. Los administradores son responsables de
la formulacion de las cuentas anuales de la Sociedad, de acuerdo con el marco normativo de
informacién financiera aplicable (que se identifica en la Nota 2 de la memoria adjunta) y, en particular,
con los principios y criterios contables contenidos en el mismo. Nuestra responsabilidad es expresar una
opinidn sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en ¢l 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 evaluacidn de si su presentacion, los principios y criterios contables utilizados y las
estimaciones realizadas, estdn de acuerdo con el marco normativo de informacion financiera que resulta
de aplicacion.

En nuestra opinidn, las cuentas anuales del ejercicio 2013 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la sitvacién financiera de la Sociedad al 31 de
diciembre de 2013, asi como de los resultados de sus operaciones correspondientes al ¢jercicio 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 ¢l mismo.

El informe de gestion adjunto del ejercicio 2013 contiene las explicaciones que los administradores
consideran oportunas sobre la situacién de la Sociedad, la evolucion de sus negocios y sobre otres
asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacidn
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 informacion distinta de la obtenida a
partir de los registros contgbles de fa Sociedad.
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PROFITALIA, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 Y 2012

™2

(Euros)
ACTIVO 31-12-2013 31.42-2012 {7} PATRIMONIO ¥ PASIVO 33122013 31-12-2012 [
ACTIVO NG CORRIENTE . PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O 6.081.001,23 5.454,107 8%
ACCIONISTAS
Inmovilizado ntangible - - Fondos  reembolsables  atribuides a 6.081.001,23 5.454,107,89
participes o accionistas
Inmovilizado material - Capital 3.647.742,00 3.647.742,00
Bienas inmuebles de uso propio - Participes . -
Mobiliario v ensares - Prima de emisidn 461.064 .79 461.004,75
Actives por impuesto diferido - - Reservas 1.562.389,30 1.5682.407,62
ACTIVO CORRIENTE 6.092.201 47 5.480.637,33 {Accionas propias) {51.818,07} (50,954 89;
Deudores 75.433,43 18.259,45 Resultados de ejercicios anteriores {166.091 59} (490.382 59)
Cartera de inversiones financieras 5.808.030,27 4.803.119,52 Otras aportaciones de socios - -
Cartera interior 1.949.694,17 1.281.01613 Resultado del ejercicic 827 414,80 324.301,10

Vaiores representativos de deuda 138.000.00 293.052,13 {Dividendo & cuenta) B -

inshumentas de patrimonio 370.528 38 485112.66 | Ajustes por cambies de valor en - -

inmoviiizade material de uso propio

instituciones de Inversion Colectiva 1.441.164 78 502.851,34 | Otro patrimonic atribuido B -

Depositos en EECC - -

Derivades - - PASIVO NO CORRIENTE - .

Otros - - Provisiones a largo plazo - -
Cartara exterior 3.858.334,76 3,520,870, 81 Deudas 3 largo plazo

Vaiores representativos de deuda - - Pasivos por impuesto diferide

instrumentos de patrimonia 518.517,04 892 461,45

instituciones de inversion Colectiva 3.342.817.72 2.828.417,36 | PASIVC CORRIENTE 11.290,24 6.529,44

Deptstios en EECC - - Provisiones a corte plazo - -

Derivados - Deudas & corto plazo - -

Qtros - - Acreedores 11,290,24 6.529,44
intereses de la cariera de inversién 1,34 1.224,58 Pasives financieros - -
Inversiones morosas, dudosas o en litigio - ~ Derivados -

Periodificaciones - - Pericdificaciones .
Tesoreria 20782777 639.258, 36
TOTAL ACTIVD 6.082.291,47 5.460.637,33 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 509229147 5.460.637,33

CUENTAS DE ORDEN

CUENTAS DE COMPROMISC

Compromisos por operaciones largas de
darivados .
Compromisos por operaciones coriss de
derivados

OTRAS CUENTAS DE ORDEN

20.558.849,58

2{0.883.150,69

Vatores cedidos en préstamo por g HC

Valores aportados como garantia por la HC

Valoras recibidos en garantia por la iC

Capital nominal no suserio ni en circulacion
{SICAV)

Pérdidas fiscales a compensar

Otrog

20.382.758,00

166.091,58

20,392,758 00

490.382 89

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

20.558.848,59

20.883.150,69

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

Las Notas 1 a 11 descritas en la Memoria adiunta forman parte integrante
del balance al 31 de diciembre de 2013.
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PROFITALIA, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS

CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADQS

EL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 Y 2012

(Euros)

2013 2012 (M

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - .

Comisiones retrocedidas a la liC . .

Gastos de Personal - -

Otros gastos de explotacion (50,011,93) (42.340,07)
Comision de gestion (37.313.00) {34.707,77)
Cormnision depositario (5.818,12) (5.384.07)
Ingreso/gasto por compensacion compartimento - -

Ctros {6.880,81) (9.248.23)
Amortizacion del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resultades por enajenaciones de inmovilizado - .

RESULTADO DE EXPLOTACION {50.011,83) {49.340,07)

ingresos financieros 20.164,18 43.050,42

Gastos financieros {7.421,85) (3.032,12)

Variacion dei valor razenable en instrumentos financieros 645.389,21 295.108,60
Por operaciones de la carnera interior 383.069,51 27.852,38
Por operaciones de la cantera exterior 262.319.70 267.256,22
Por operaciones con derivados - -

Otres - -
Diferencias de cambio (11.840,64) {7.058,81)
Deteriore y resultade por enajenaciones de instrumentos financieros 28.795.46 45.573,08

Deterioros - -

Resultados por operaciones de la cartera interior 26,613,982 {856,73)

Resuftados por operaciones de la carfera exterior 417 46 45.142.94

Resuhlados por operaciones con derivados (235,82) 1.3886,87

Gtros - -

RESULTADO FINANCIERD £82.086,56 373.641,17

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 632.074,63 324.301,10
Impuesto sobre benefictos {4.658,83) -

RESULTADO DEL EJERCICIO 627.414,80 324.301,10

(*) Se presenta, Unica v exclusivamente, a efectos comparativos.

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

integranie de la cuemta de pérdidas y ganancias correspondierte al gjercicio
anual terminado el 31 de diciembra de 2013.
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CLASE 87

PROFITALIA, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

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

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

Euros |
2013 20127 |
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias B627.414,80 | 324.301,10
Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonto atribuido a participes y accionistas - -
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias - -
Total de ingresos y gastos reconocidos 627 414,80 | 324.301,10

{*) Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.
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CLASE 82

Profitalia, Sociedad de Inversién de Capital Variable, S.A.

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

Resefa de la Sociedad

Profitalia, Sociedad de Inversidn de Capital Variable, S.A. (en adelante, la Sociedad) se constituyd el 22 de
marzo de 2002 baje la denominacion de Societat inversid Andreu Girona, Socledad de Inversion Mobiiiaria de
Capital Variable de Fondos, S.A. Con fecha 22 de marzo de 2003, la Sociedad camhié su denominacién por la
de Profitalia, Sociedad de Inversian Mobiliaria de Capital Variable, S.A. y, finalmente, con fecha 5 de febrero de
2004 la Sociedad cambid su denominacion por la actual. La Sociedad se encuentra sujeta a lo dispuesto en la
Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversién Culectiva, en io dispuesto en el Real Decreto
1.082/2012, de 13 de julio, por &l que se reglamenta dicha ley y en la restante normativa aplicable.

La Sociedad figura inscrita en el registro administrativo especifico de la Comision Nacional del Mercado de
Valores con el nimerc 2.647, en ia categoria de no armonizadas conferme a la definicion establecida en el
articule 12 del Real Decreto 1.082/2012. Las acciones de la Sociedad esian admitidas a negociacion en el
Mercado Alternativo Bursatil, sistema organizado de negociacion autorizado por el Gobierno espafiol, sujete ai
articuio 31.4 de la vigente Ley espafiola del Mercado de Valores y supervisade por la Comision Nacional del
Mercado de Valores en su organizacion y funcionamienta,

Al 31 de diciembre de 2013, segun sus Administradores, la Sociedad no forma parte de ningln grupo de
sociedades.

El domicilio social de la Sociedad se encuentra en la Ciudad Grupo Santander, Avenida de Cantabria sin
numera, en Boadilla del Monte, provincia de Madrid,

El objeto social de la Sociedad es la captacién de fondes, bienes o derechos del piblice para gestionarios e
invertirios en bienes, derechos, valores u ofros instrumentos, financiercs o no, siempre que el rendimientc det
inversor se establezca en funcidn de los resultados colectivos.

Segun se indica en fa Nota &, la gestion y administracion de la Sociedad estén encomendadas a Santander
Private Banking Gestion, $.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva (anteriormente
denominada Banif Gestidn, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Invefsién Colectiva), entidad
perteneciente al Grupo Santander.

Con fecha 7 de mavo de 2013 cuimind ei proceso de fusién por absorcion de Banco Banif, S.A., anterior entidad
depositaria de la Sociedad, por Banco Santander, S.A. {ambas Grupo Santander) con la inscripcion en el
Registro Mercantit de Cantabria de la correspondiente escritura publica. Posteriormente, con fecha 5 de febrero
de 2014, se ha producide la sustitucion efectiva de Banco Santander, S.A. por Santander lnvesiment, S.A.
{Grupo Santander) como entidad depositaria de la Seciedad (vaase Nota 5).



;
s
i
)
o
a2
o
—]

CLASE 8

2. Bases de presentacion de las cuentas anuaies

a)

b}

c)

d)

Imagen fiel

l.as cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables de la Sociedad y se formulan de
acuerdo con el marco normativo de informacidn financiera que resulta de aplicacion a la Sociedad, gue es
ol establecide en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisién Naciocnal del Marcado de
Valores, sobre normas contables, cuenfas anuales y estados de informacién reservada de las
instituciones de inversion colectiva, que constituye el desarrofio y adaptacion, para las instituciones de
inversién colectiva, de lo previsto en el 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 ia
imagen fiel del patrimonio v de a situacién financiera de la Sociedad al 31 de diciembre de 2013 y de tos
rosultados de sus operacionas gue se han generado durante el gjercicio terminado en esa fecha.

{.as cuentas anuales de la Sociedad cotrespondientes al eiercicio terminado el 31 de diciembre de 2613,
que han sido formuladas por los Administradores de la Sociedad, se someterén & fa aprobacion de la
Junta General Ordinaria de Accionistas, estimandose gue seran aprobadas sin ninguna modificacion.

Principios contables

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

[.os rasultados v la determinacion del patrimonic neto son sensibles a tos principios y politicas contables,
criterios de valoracién y estimaciones seguides por los Administradores de la Sociedad para ia
elaboracion de las cuentas anuales.

En las cuentas anuales de la Sociedad se han utilizado ocasionalimente estimaciones realizadas por sus
Administradores para cuantificar algunos de los actives, pasivos, ingresos, gastos y compromisos que
figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la evaluacion del
valor razonable de determinades instrumentos financieros vy de posibies perdidas por deterioro de
determinados activos. A pesar de gue estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor
informacion disponible al cierre del ejercicio 2013, es posible que acontecimientos que puedan tener tugar
an el future obliguen a modificarias (al alza ¢ a ia baja) en ios proximos ejercicios, lo que se realizaria, en
su caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.

En todo caso, las inversicnes de la Sociedad, cualquiera que sea su politica de inversion, estén sujetas a

las fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversion en vaiores (véase Nota 3}, lo que
puede provocar que e valor liquidativo de la accidn fluctle tanto al alza como a la baja.

Comparacidn de la informacién

La informacién contenida an estas cuentas anuales relativa al ejercicic 2012 se presenta Unica y
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con ia informacion correspondiente al gjercicio 2013,

Agrupacidn de partidas
Daterminadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estade de cambios en 2l

patrimonio neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprensian, si biery, en determinados
casos, se ha incluido informacién desagregada en las correspondientes notas de la memoria.
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e} Cambios de criterios contables

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

f) Correccibn de errores

En la elaboracian de las cuentas anuales adiuntas rno se ha detectado ningGn error significativo que haya
supuesto la reexpresion de los impertes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2012.

g) Impacto medioambiental

Dadas las actividades a las que se dedica la Sociedad, ésta no tiene responsabilidades, gastos, activos,
ni provisiones o contingencias de naturaleza madioambiental que pudieran ser significativos en relacion
con el patimonio, ia situacidn financiera y los resultados de la misma. Por este motivo, no se inciuyen
desgloses especificos en la presente memoria respecto a informacion de cuestiones medioambientales.

Normas de registro v valoracién

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

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

i Clasificacion de los activos financiercs

Los activos financieros se desglosan a efectos de presentacidn y valoracion en les sigulentes epigrafes del
baiance:

- Tesoreria: este epigrafe inciuye, en su caso, ias cuentas o depodsitos & ia vista destinados a dar
cumplimiente & coeficiente de liquidez, ya sea en el depositario, cuando éste sea una entidad de
crédito, o en case contrario, la entidad de créditc designada por la Socisdad. Asimismo se incluye, en
su caso, las restantes cuentas corrientes ¢ saldos gue la Scciedad mantenga en una institucion
financiera para poder desarrollar su actividad v, en su case, el efectivo recibido por la Sociedad en
concepto de garantias aportadas.

- Cartera de inversicnes financleras. se compone, en su caso, de los siguientes epigrafes, desglosados
an cartera interior y cariera exierior. La totalidad de estos epigrafes se clasifican a efectos de valoracion
como “Activos financieros a valor razonabie con cambios en pérdidas y ganancias”:

« Valores representativos de deuda: obligaciones y deméas valores que supongan una deuda para
su emisor, que devengan una remuneracién consistente en un interés, implicito o explicito,
establecido contractualmente, e instrumentados en {itulos o en anotaciones en cuenta, cualquiera
gue sea el sujeto emisor.

« Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por oifras entidades, tales como
acciones y cuotas participatives, gue tienen. laz naturaleza de instrumentos de capital para el
emisor.
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+ Instituciones de Inversion Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en otras Instituciones
de inversion Colectiva,

»  Depésitos en entidadas de cradito (EECC): depésitos que la Sociedad mantiene en entidades de
crédito, a excepcion de los saldos gue se recogan en el epigrafe "Tesoreria”.

«  Derivades: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futures v forwards, el valor
razonable de las primas pagadas por warrants y opciones compradas vy el valor razonable de jos
centratos de permuta financiera que la Sociedad tiene contratados, asl como los derivados
implicitos incorporados, en su case, an los productos estructurados mantenidos por la Sociedad.

«  Ofros: 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 impories correspondientes a otras
operaciones no recogidas en los epigrafes anteriores.

« intereses en la cartera de inversion: recoge, en su caso, la periodificacion de los intereses actives
de ia cartera de inversiones financieras.

« Inversiones morosas, dudosas o en lgigio: incluye, en su caso, v a los meros efectos de su
clasificacion contabie, el valor en libros de las inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reembolso sea problematico v, en todo caso, de aquellas respecio a ias cuales hayan transcurrido
‘mas de noventa dias desde su vencimiento total o parcial.

- Deudores: recoge, en su caso, el efectivo depositado en concepto de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operacicnes en los mismos y el fotal de derechos de crédiio v
cuentas deudoras que por cualquier concepto diferente a los anteriores ostente la Sociedad frente a
terceros. La totalidad de los deudores se clasifican a efecios de valoracién como “Partidas a cobrar”.
Las perdidas por deterioro de fas "Partidas & cobrar” asi como su reversion, se reconocen, en su caso,
como uf gaste o un ingreso, respectivamente, en ef epigrafe “Deterioro v resuitade por enajenaciones
de instrumentos financieros - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

i, Clasificacidn de los pasivos financieros

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

- Deudas a largo/corie plazoe: recoge, en su caso, las deudas conifraidas con terceros por préstamos
recibidos y otros debitos, asi como deudas con entidades de crédito. Se ciasifican a efeclos de su
valoracion como “Débitos y partidas & pagar'.

- Derivados: incluye, entre ctros, el valor razonable de los contrates de futuros v forwards, et valor
razonable de las primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que la Scciedad tiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su case, en los productos estructurados mantenidos por la Sociedad. Se clasifican a
efectos de su valoracién como “Pasivos financieros a valor razonable con cambics en pérdidas y
ganancias”.

- Pasivos financieros: recoge, en su caso, pasivos distintos de derivados gue han side clasificades a
efecios de su valoracion como “Pasivos financieros a valor razenabie con cambios en pérdidas y
ganancias”, tales como pasivos por venta de valores racibidos en prestama.
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- Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y deébitos, que no deban ser clasificados en otros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Publicas v los importes pendientes de pago
por comisiones de gestion y deposito. Se clasifican a efectos de valoracion como “Deébitos y partidas a
pagar”.

b} Reconocimiento y valoracion de los activos y pasivos financieros
i. Reconocimiento y valoracién de fos activos financieros

l.os activas financieros clasificados a efectos de valoracion come "Parlidas a cobrar’, v los activos
clasificados en ef epigrafe “Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su “valor razenable® {que salve evidencia
en contraric sera el precio de la fransaccion), integrando los costes de transaccion directamente atribuibles &
ia operacion. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizade, contabilizandose los intereses
devengados en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método
del tipo de interds efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los fiujos de efective no es significativo,
aquellas partidas cuyo importe se espara recibir en un pilazo inferior a un afio se valoran & su valor nominal,

Los activos financieros clasificades a efectos de valoracién como “Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran iniclaimente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario serd el precic de la transaccion), inciuyendo los costes de transaccion explicitos directaments
atribuibles a la operacion y exciuyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la Uitima liquidacion se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras - Intereses de la cartera de inversion” del activo del batance. Posteriormente, los activos se
valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccion en gue se pudiera incurrir en su
enajenacion. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y
ganancias {vease apartado 3.g.iif).

En todo caso, para la determinacion dei valor razonable de los activos financieros se atenderd a lo siguiente:

- Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable es el vaior de mercado que resulta de aplicar ol
cambio oficial de cierre del dia- de referencia, si exisie, o inmediato habil anterior, 0 el cambio medic
ponderado si no existiera precio oficial de cierre, utiizando el mercado mas repraesentative por volumen de
negociacion.

- Valores no admitidos ain a colizacion: su valor razonable se calcula mediante los cambios que resultan de
cotizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes de emisiones anteriores, teniendo en
cuenta faciores como las diferencias en sus derechos econdmicos,

- Vaiores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacidn en un mercado
active y siempre v cuando ésie se obtenga de forma consistenie. En el caso de que no este disponibie un
precid de cotizacion, el valor razonable se corresponde con el precio de la transaccion mas reciente, siempre
.que no haya habido un cambio significative en las circunstancias econémicas desde ef momento de la
transaccion. En este case, se reflejaran las nuevas condiciones utilizando coma referensia precios o fipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existensia de mercado activo,
se aplicaran técnicas de valoracién {precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacién, transaccionas recientes de mercado disponibies, valer razonable en el momento actual de otros
instrumentos financieros que sean sustanciaimente el mismo, modeios de descuenio de fivjos v valoracion
de opciones, en su case) que sean de general aceptacion y que utilicen en la medida de lo posible dates
observables de mercado {en particular, la situacion de tipos de interés y de resgo de crédito del emisor).
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- Valores representativos de deuda no cotizades: su valor razonable es el precio que iguala el rendimiento
interno de la inversidn 2 los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda publica,
incrementados en una prima o margen determinada en el mamento de la adqguisicion de los valores.

- Instrumentos de patrimenio no cotizados: su valor razonable se calcula tomando como referencia el valor
tedrico contable que corresponda a dichas inversicnes en el patrimonio contable ajustado de ia entidad
participada, corregido en & importe de {as plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubieran
sido identificadas vy caiculadas en el momento de la adouisicion y que subsistan en e momento de la
valoracion,

- Depositos en entidades de crédito y adquisiciones temporaies de activos: su valor razonable se caicuia,
generalmente, de acuerdo al precic gue iguale el rendimiento intero de la inversion a ios tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicio de otras consideraciones, come ias condiciones de cancelacion
anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.

- Actiones ¢ participaciones en otras instituciones de inversidn colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es ef valor liquidative dal dia de referencia. De no existir, se utilizard el tltimo valor liguidativo
disponible. En el caso de gque se encueniren admitidas a negociacion en un mercade o sistema mulilateral
de negociacion, se valoraran a su valor de colizacion del dia de referencia, siempre que sea representativo.
Para las inversiones en HC de inversion libre, IIC de IIC de inversion libre e {IC exiranjeras similares, segin
ios articuios 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados organizados, su valor razonable es el
gue resulta de aplicar &l cambio oficial de clerre del dia de referencia. En el caso de que el mercado no sea
suficientemente liguido o se trate de instrumentos derivades no negociados en mercados organizados ¢
sistemas multilaterales de negociacion, se valoran mediante la aplicacion de meétodos ¢ modelos de
vaioracion adecuados y reconocidos cenforme a io estipuiado en la Circular 8/2010, de 21 de diciembre, de
la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

il. Reconhocimiento y valoracidn ds los pasivos financisros

Los pasivos financieros clasificades a efectos de valoracion como “Débitos v partidas a pagar’, se valoran
inicialmente por su “valor razonabie” (que salvo evidencia en contrario sera ei precio de la transaccion}
integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amoriizado, contabilizandose los intereses devengados en e epigrafe “Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés efeclive. No
obstante, i & efecto de no actualizar ios fiujos de efective no és significative, aguellas partidas cuyo imporie
se espera pagar en un plazo inferior a un afio se valoran a su vaior nominal.

Los pasives financiercs clasificados a efecios de valoracién como "Pasivos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonabie” (que salvo evidencia en
conirario serd el precio de la transaccion) incluyendo los costes de transaccion directamente atribuibles a la
operacidn, Posteriorments, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccian en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambios gue se produzcan en el valor razonable se
imputan &n la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartade 3.g.ifi}.

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

{
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¢) Baja del balance de los activos y pasivos financieros

El tratamiento contabie de ias transferancias de activos financieros esté condicionado por la forma en que se
traspasan a terceros ios riesgos y beneficios asociados a los activos que se transfieren:

1, Silos riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros —caso de las ventas incondicionales
{gue constituyen el supuesto habitual) o de las ventas con pacto de recompra por su valor razonable en a
fecha de la recompra—, el activo financiere fransferido se daré de baja del balance. La diferencia entre la
contraprestacion recibida neta de los costes de transaccion atribuibles, considerando cualguier nuevo
activo obtenido menos cualguier pasive asumido, y el valor en libros del active financiero, determinard asi
la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activa.

Se daran de baja los activos en ios que congurra un deterioro notorio e irecupersble después de su
inversion con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

2. 8i se refienan sustanciaimente los rigsgos v beneficios asociades al activo financiero transferido — case
de las ventas de activos financieros con pacte de recompra por un precio fijo o por el precic de venta mas
un interés, de los coniraios de préstamo de valores en ios gue & prestatario tiene la obligacidn de
devolver los mismos o similares activos u otros casocs andlogos -, &l activo financiero transferido no se
dard de baja del balance y continuard valorandose con los mismos criterics utilizados antes de la
transferencia. Por el confrario, sé& reconocerd contablemente un pasivo financierc asociade, por un
importe igual al de {a contraprestacion recibida, que se valorara posteriormente a su coste amortizado.

Tampoco se daran de baja los actives financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia
financiera, a mencs que se incumplan 108 términos del contrato v se plerda el derecho a recuperar los
activos en garantia, en cuyo caso se dardn de baja. El valor de los activos prestades o cedides en
garantia se reconoceran, en su caso, en los epigrafes "Valores recibidos en garantia por la IIC" o
“Vaiores aportados como garantia por la IIC”, respectivamente, en cuantas de orden del balance. :

3. Sini se transfieren ni se retienen sustancialmente los rlesgos v beneficios asociados ai activo financierc
transferido, éste se daré de baja cuande no se hubiese retenida el control del mismo.

De acuerdo con lo anterior, los activos financieros solo se dan de baja de! balance cuande se han extinguido
los flujos de efectivo que generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos y
beneficios gue llevan implicitos. Similarmente, Ios pasivos financieros soic se dan de baja del balance
cuando se han extinguido las obligaciones que generan o cuando un tercero o adquiere.

d) Contabilizacién de operaciones

i. Compraventa de valores al confado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumenios de patrimonic, se contabllizan el dia de
contratacion, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y cperaciones del mercado
de divisa, se contabifizan el dia de liquidacion. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de
inversiones financieras” interior o exterior, segun corresponda, del activo del balance, segin su naturaleza y
ef resultado de ias operaciones de venia se registra en ef epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros — Resultados por operaciones de la cartera interior (o exterior)” de {a cuenta de
pérdidas y ganancias.

No obstante, en el caso de compraventa de institucionss de inversion colectiva, se entiends como dia de
gjecucién el de confirmacién de ia operacion, aunque se desconozea el numero de parficipaciones o
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acciones a asignar. La operacion ne se valorara hasta que nc se adjudiquen éstas. Los importes entregados
antes de ia fecha de ejecucién se contabilizan, en su caso, en el epigrafe "Deudores” del balance.

il Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momento de la contratacién v hasta s
momenio del cierre de la posicion o el vencimiento del contrato 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 &l importe nominal comprometido.

En ios epigrafes ‘Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentes financieros — Resultados por
operacionas con derivados” o *Variacion del valor razonable en instrumentos financieros ~ Por operaciones
con derivados”, dependiendo de si los cambios de valor se han liguidade 0 no en el gjercicio, se registran las
diferencias ‘que resultan como consaecuencia de los cambios en &l valor razonable de esios contratos. No
obstante lo anterior, por razones de simplicidad operativa, las diferencias que resulian como consecusencia
de los cambios en el valor razonable procedentes de operaciones de compraventa de divisas a plazo, tanto
realizadas como no realizadas, se encuentran registradas- en el epigrafe "Diferencias de cambio” de fa
cuenta de pérdidas v ganancias, sin que diche tratamiento tenga efecto alguno sobre el patrimonic ni sobre
el resultade de ia Sociedad. La contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la
cartera interior o exterior vy del activo o del pasivo, segun su saldo, del balance, hasta la fecha de su
liguidacién, excepto en el caso de compraventas a plazo de Deuda Pubiica, cuya contrapartida se registra,
en su caso, en los epigrafes "Deudores” o “Acreedores” def active o del pasivo, respectivamente, segun su
saldo del balance, hasta la fecha de su fiquidacion.

jii. Adquisicion temporal de activos

Cuando existen adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesion, se registran
en e epligrafe ‘Vaiores representatives de deuda” de iz cartera interior o exterior del balance,
independientemente de cuales sean los instrumentos subyacentes a los gue haga referencia,

Las diferencias de valor razonable que surian en las adguisiciones temporales de activos, se imputan a la
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe “Variacion dei valor razonable en instrumenios
financieros — Por operaciones de la cartera interior (0 exterior}”.

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

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

Las primas pagadas (cobradas) para el ejercicic de las opciones y warrants se rsgistran por su valor
razonable en ios epigrafes “Derivados” de la cartera intetior ¢ exterior del activo {0 pasivo) dal balance, en la
fecha de ejecucién de ia operacion.

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

En los epigrafes ‘Deteriore v resultado por enajenaciones de instrumentos financieros -~ Resultados por
operaciones con derivades” o "Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con detivados”, dependiendo de la realizacidn o no de la liquidacion de la operacion, se registran las
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diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonabie de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe "Derivados” de fa carfera interior o exterior dei
activo o del pasivo, seguin su salde, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.

En aquelios casos en que el contrato de futuros presente una liquidacidn diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizardn en la cuenta “Deterioro y resultado por enaienacienes de instrumentos
financieros ~ Resultados por operaciones con derivados” de la cuenta de perdidas y ganancias.

En el case de operacicnes sobre valores, si la opsion es ejercida, su valor se incorpora & la valoracion inicial
o posterior del activo subyacente adquirido o vendido, quedande excluidas las operaciones que se liquidan
por diferencias.

v. Garantias aportadas a la Sociedad

Cuando existen valores aporiados en garantia a la Sociedad distintes de efective, el valor razonable de éstos
se registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por 'a (IC” de las cuentas de orden. En casc de
venta de ios valores aportades en garantia, se reconoce un pasive financiero por el valor razonable de su
obligacion de devolverlos. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe “Tesoreria”
del balance.

Periodificaciones (activo y pasivo)

En case de gue existan, corresponden, fundamentaimente, a gastos e ingresos liquidados por anticipado que
se devengaran en el siguients ejercicio. No incluye los intereses devengados de cartera, que se recogan en
sl epigrafe “Cariera de inversiones financieras — Intereses de [a cartera de inversion” del balance.

Instrumentos de patrimonio propio

Los instrumenios de patrimonic propio de la Sociedad son las acciones que representan su capital, Se
registran en el epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas ~ Fondos reembolsabies atribuides a
participes o accionistas — Capital” del balance,

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

La adguisicién por parte de ia Sociedad de sus acciones propias, se registra con signo deudor por ef valor
razonabie de la contraprestacién eniregada en e epigrafe “Patrimonic atribuido a pariicipes o accionistas -
Fandos reambalsables atribuidos a participes ¢ accionistas — Acciones Propias” del batance. La amortizacion
de acciones propias da lugar, en su caso, a la reduccion del capital por importe del nominal de dichas
acciones cargandosefabonandese la diferencia positiva/negativa, respectivamente, entre ia valoracion vy el
nominal de |as acciones amortizadas en ia cuenta “‘Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos
reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Reservas” del balance. Asimismo, en ei epigrafe
“Patrimonic atribuido a participes o accionisias ~ Fondos reembolsables atribuldos a participes o accienistas
~ Prima de emisian” del balance se registran, en su caso, lzs diferencias obienidas en la engjenacion de
acciones propias, sin que en ningun caso, se imputen en la cuenta de pérdidas y ganancias.
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g} Reconocimiento de ingresos y gastos

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

i. Ingrescs por intereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al memento de la adquisicien se
reconocen, en su caso, contablemente en funcién de su periodo de devengo, por aplicacion del método del
tino de interss efectivo, a excepcion delos intereses correspondientes a inversiones morgsas, dudosas ¢ en
iitigio, que se registran en el momento efectivo del cobro, La periodificacion de los intereses provenientes de
ia cartera de activos financieros se registra en el epigrafe “Cartera de inversionss financieras - Intereses de
ia cartera de inversion” del activo del balance. La contrapartida de esta cuenia se registra en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

{os dividendos percibidos de ofras sociedades se reconocen, en su caso, como ingreso en el epigrafe
“lngresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, en el momento en que nace &l derecho a
percibirios por fa Sociedad.

ii. Comisiones y conceptos asimilados

Los ingresos que recibe la Sociedad como consecuencia de la retrocesion de comisiones previamente
soportadas, de maners directa o indirecta, se registran, en su caso, en el epigrafe "Comisiones retrocedidas
ala IC" de la cuenta de pérdidas y ganancias,

Las comisiones de gestion y de deposito, ast como otros gastos de gestidn necesarios para que la Sociedad
realice su actividad, se registran, segén su naturaieza, en ef epigrafe “Ctros gastos de explotamcn de Ig
cuenta de pérdidas y ganancias.

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

Variacion del valor razonable en instrumentos financleros

El beneficio o pérdida derivado de variacicnes del valor razonable de los activos vy pasives financieros,
realizado © no realizado, producide en el sjercicio, se regisira en ios epigrafes “Deterioro y resultado por
enaienaciones de instrumentos financieros” y “Variacion gel valor razonable en instrumentos financieros”,
segln corresponda, de la cuenta de pérdidas y ganancias de la Sociedad (véanse apartados 3.b., 3.b.i y
34}

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con &l criterio de devengo.

16
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h) Impuesto sobre beneficios

b))

£l impuesto sobre beneficios se considera como un gasto & reconocer en ia cuenta de pérdidas y ganancias,
y esta constiiuido por el gasto o ingreso por el impuesto corriente v el gaslo o ingreso por el impuesto
diferido. '

£l impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface la Sociedad como consecuencia de las
liquidaciones fiscaies del impuesto sobre benseficios, considerando, en su case, las deducciones y el derecho
a compensar las pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta (as retenciones y pagos a cuenta.

Ei gasto o ingreso por impuesto diferida, en caso de que exista, se coresponde con el reconocimiento vy la
cancelacion de ios pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
ariginadas por fa diferente valoracion, contable v fiscal, de los elemenios patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras gue las diferencias temporarias
deducibles vy los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar a activos por impuesto diferido.

En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por perdidas fiscales, estos ne dan
jugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningdn caso y s6lo se reconoceran mediante la
compensacion del gasto por impuesto cuando ia Sociedad genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales
que pueden compensarse, en su caso, se registran en 3 cuenta °Pérdidas fiscales a compensar” de las
cuentas de orden de la Sociedad.

Cuando exisien pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre. La cuantificacién de dichos pasivos se
realiza considerando ios tipos de gravamen esperados en el momenio de su reversion. En caso de
modificaciones en las normas tributarias, se produciran los correspondientes ajustes de valoracion.

Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional de la Sociedad es &l euro, Consecuentemente, todos los saldos y transacciones
denominados en monedas diferentes al eurc se consideran denominados en “moneda extranjera”.

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a euros uiilizando los tipos
de cambic de contado de la fecha de la transaccién, entendiendo como tipo de cambic de contado el mas
representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del Uitimo dia habil anterior a esa fecha.

Las diferencias de cambio gque se producen al convertir tos saldos denominades en moneda extranjera a la
moneda funcional se registran, en ef caso de partidas monetarias cue son {esorer{a, deébitos y crédites, por
su importe neto, en el epigrafe “Diferencias de cambio”, de la cuenta de pérdidas y ganancias, para ef resto
de partidas monetarias 'y las partidas no monetarias que forman parie de la cartera de instrumentos
financieros, las diferencias de cambio se llevaran conjuntamente con las pérdidas v ganancias derivadas de
la valoracién (véase Nota 3.g.iil).

Operaciones vinculadas

La Sociedad realiza operaciones vinculadas de las previstas en el arliculo 67 de la Ley 35/2003 v los
articulos 138 y 130 del Real Decreto 1.082/2012. Para ello, {a sociedad gestora dispone de una politica por
ascrito en materia de conflictos de interés que vela por la independencia en la ejecucion de las distintas
funciones dentro de la sociedad gestora, asi como la existencia de un registro regularmente actualizado de
aquellas opsraciones vy actividades desempefiadas por la sociedad gestora o en su nombre en las que haya
surgide 0 pueda surgir un conflicto de interes. Adicionalmente, la socledad gestora dispone de un
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procedimienio interno formal para cerciorarse de gque las operaciones vinculadas se realizan en interés
exclusivo de la Sociedad v a precies o en condiciones iguales o mejores que los de mercado. Segun o
establecida en la normativa vigente, los informes periddicos registrados en la Comisién Nacional del Mercado
de Valores incluyen, en su caso, informacion sobre Jas operaciones vinculadas realizadas,
fundamentalmente, comisionas por liquidacion e intermediacion, comisiones retrocedidas con origen en las
instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades perienecienies al grupo de la sociedad gestora
de ja Sociedad, e importe de los depositos y adguisiciones temporales de activos mantenidos con e
depositaric y el importe efectivo por compras y ventas realizado en actives emitidos, colocados o asegurados
por &l Grupo de la sociedad gestora.

4. Distribucién de resultados

L.a propuesia de distribucién de! resultado correspondiente al ejercicio 2013 que su Consejo de Administracion
propondra a ia Junta Genera! de Accionistas para su aprobacion, es Ja siguiente:

Euros

Base de distribucion-
Beneficio (Pérdida) neto del ejercicio|627.414,80

Distribucion-

Resultados de ejercicios anteriores  |166.091,59
Reserva legal 46.132,32
Reserva voluntaria 415.190,89

627.414.80

5. Cartera de inversiones financieras

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

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

siguiente:
Vencimiento Euros
‘Inferiora | afio 138.000,00
% 138,000,00

Al 31 de diciembre de 2013, Ia totalidad de! saldo del epigrafe “Cartera Interior — Valores representatives de
deuda” del activo del balance corresponde a adquisiciones temporales de actives (Deuda Publica) cuya
contraparie es la entidad depositaria.

Las valores y actives que integran la cartera de [a Scciedad que son susceptibles de estar depositados, lo estédn
en Santander Investment, S.A. 0 en trémite de depdsitc en dicha entidad (véanse Notas 1 y 8). Los valores
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mobiliarios y demas activos financieros de ia Sociedad no pueden pignorarse ni constituirse en garantia de
ninguna clase, salvo para servir de garantia de las operaciones que la Sociedad realfice en ics mercados
secundarios oficiales de derivados, v deben estar bajo la custodia de ias entidades legalmente habiiitadas para
el ejercicio de esta funcion.

Gestién del riesgo:

La gestion de los riesgos financieros que lleva a cabo la Socledad estd dirigide al establecimiento de
mecanismos necesarios para controlar la exposicion de la Sociedad al riesgo de mercado (gue comprende el
riesgo de fipo de interés, el riesgo de tipo de cambio y ef riesgo de precio de acciones o indices bursatiles), asi
como a los riesges de crédito y liquidez. En este sentido, el Reat Decreto 1.082/2012, de 13 de julic, establiece
una serie de coeficientes normatives gue limitan dicha exposicidon y cuyo control se realiza por ia sociedad
gestora de la Sociedad. A continuacion se indican los principales cogficientes normativos a los gue esta sujeta la
Sociedad:

* Limites a la inversidn en otras Instituciones de Inversion Colectiva:

La inversién en acciones o participaciones emitidas por una Unica IC, de las mencionadas en el articulo
48.1.c) y o), no podra superar el 20% del patrimonio, salvo en las IIC cuya politica de inversién se base
gn la inversion en un Unico fondo, Asimismo, la inversién total en {IC mencionadas en el articulo 48.1.d}
del Reaf Decreto 1,082/2012, de 13 de juilo, no podra superar el 30% del pairimonio de la Sociedad.

= Limite general 2 la inversidn en valores cotizados:

La inversion en ios activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podrd superar
el 5% del patrimonio de ia Sociedad. Este limite quedara ampiliado al 10%, siempre que [a inversion an
los emisores en jos que supere ef 5% no exceda del 40% del patrimonio de la Sociedad. Puede guedar
ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalades por un Estade miembro
de la Unidn Europea, una comunidad autdnioma, una entidad local, un organismo internacional del que
Espafa sea miembro o por cualguier otro Estade que presente una calificacion de solvencia otorgada
por una agencia especializada en calificacién de riesgos de reconocide prestigio, no inferior a {a del
Reinc de Espafa. Cuando se desee superar el limite del 35%, se especificardn los amisores en cuyos
vaiores se tiene intencion de invertir o se tiene invertido mas del 35% dei patrimonio. Para que la
Sociedad pueda invertir hasta el 100% de su patrimonio en valores emitidos ¢ avalados por un ente de
los sefalados en el articulo 50.2.5b) del Real Decreto 1.082/2012, serd necesario que se diversifique, al
menos, en seis emisiones diferentes y que la inversién en valores de una misma emisidén no supere ef
30% del activo de la Sociedad. Quedard ampliado al 25% cuando se trate de inversiones en
obligaciones emiticdas por entidades de crédifo que tengan su sede en un Estado Miembro de la Union
Europea, cuyo importe esté garaniizado por activos que cubran suficientemente los compromises de fa
amision y que queden afectados de forma privilegiada al reemboelso del principal v al pago de los
intereses en el caso de situacion concursal det emisor. T total de las inversiones en este tipo de
obligaciones en las que se supare el limite del 5% no podrd superar el 80% de! patrimonio de ia
Sociedad.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo economico se consideran un Unico
emisor,

+« Limite general a la inversidn en derivados:

La exposicion total &l riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podré
superar el patrimonio neto de la Sociedad. Por exposicidn total al riesgo se entenderd cualquier
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obligacion actual o potencial que sea consecuencia de la utilizacion de instrumentos financieros
derivados, entre los que se incluiran las ventas al descubierto.

Las primas pagadas por ia compra de opciones, bien sean contratadas aisladamente, bien
incorporadas en oparaciones estructuradas, en ningun caso podran superar ! 10% del pairimonio de la
Sociedad.

Lz exposicion al riesgo de contraparte en derivados OTC se limita al 5% del patrimonic con caracter
general y &l 10% de! patrimonio si la contraparte es una entidad de crédito con clertas limitaciones.

Las posiciones frentg a un Onico emisor en productos derivades, obligaciones emitidas por entidades de
crédito cuye importe esté garantizade por activos que cubran suficientemente los compromisos de la
emision y gueden afectados de forma privilegiada al reemboiso det principal e intereses y depdsitos que
la Sociedad tenga en dicha entidad no podran superar el 35% del patrimonio de ia Sociedad.

Las posiciones frente a un Unice emisor en productos derivados, activos e instrumentes financieros vy
depositos que la Sociedad tenga en dicha entidad no podran superar e 20% del patrimonio de la
Sociedad.

A estos efectos, las entidades pertenscientes a un mismo grupo economico se consideran un Gnico
emisor.

« Limites a la inversién en valores no cotizados:

Los valores susceptibles de ser adquiridos no podran presemtar ninguna limitacién a su libre
transmision.

Queda prohibida la inversion de la Sociedad en valores no cotizados emitidos por entidades

pertenecientas a su grupo o af grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podra tener invertido mas
© del 2% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por una misma entidad. lgualmente, no podré

tener méas del 4% de su patrimonio invertide en valores emitidos o avatados 2 entidades pertenecientes

a un mismo grupo.

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

«  Acciones y participaciones de lIC de cardcter financiero no autcrizadas conforme a la Directiva
20089/65/CEE, de 13 de julio, domiciliadas en paises no OCDE con ciertas limitaciones.

+  Acciones y participaciones de HC de inversion libre vy de IIC de HIC de inversion libre
espafiolas.

«  Acciones y participaciones de Entidades de Capital Riesgo reguladas en ia Ley 25/2005.
+  Coeficiente de liquidez:

La Sociedad deberd mantener un coeficiente minime de liquidez del 3% de su patrimonio calcutado
scbre el promedio mensual de la Sociedad.
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+  Obligaciones frente a terceros:

La Sociedad podra endeudarse hasta e! limite conjunto del 10% de su patrimonic para resolver
dificultades tfransitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo ne superior a un mes, o por
adquisicion de activos con pago aplazado, con las condiciones que establezca la Comisidn 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 que establezca el mercado donde se
hayan contratado.

Los coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a l0s que se expone la Sociedad gue, en todo
caso, son objeto de seguimiento especifico por la sociedad gestora:

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria la Sociedad en el casc de que alguna contraparte
incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con la misma. Dicho lesgo se verfa mitigado con los dimites
a la inversién y concentracion de riesgos antes descritos.

La politica de control de riesgo de credito que lleva a cabo la Sociedad consiste, principalments, an la definicién
y monitorizacion periddica de iimites intemos en funcidn de la vocacidn inversora de fa HIC determinando, entre
otros aspactos, el rating minimo de inversion y rating medio de la cartera, ia exposicion méxima por emisor y su
rating v fa exposicion maxima por tramos de rating.

Riesgo de liguidez

En 2! casc de que fa Sociedad inviriese en valores de baja capitalizacién o en mercados con una reducida
dimensién y limitade volumen de contratacion, o inversién en ofras Instituciones de Inversion Colectiva con
liguidez inferior a la de la Sociedad, las inversicnes podrian quedar privadas de liguidez. Por ella, fa sociedad
gesiora de fa Sociedad gestiona el riesgo de liguidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de
los coeficientes de liquidez, garantizando la capacidad de la misma para responder con rapidez a los
requerimientos de sus accionistas.

En concreto, ia politica de control del resgo de liquidez que lleva a cabo la Sociedad consiste, principalmente,
en la definicion y monitorizacion periddica de limites internos en funcidn de la vocacién inversora de fa lIC,
determinando, entre otros aspectos, el porcentaje minimo de liquidez (lesorerfa y adquisiciones temporales de
activos) de las carieras vy su expoesicién maxima a activos poco liquidos.

Riesgo de mercado
£} riesgo de mercado representa la pérdida en ias posiciones de las Instituciones de Inversion Colectiva como
consecuencia de movimientos adverses en los precios de mercado. Los factores de riesgo mas significativos

podrian agruparse en fos siguientes;

- Riesgo de tipo de interés: fa inversion en activos de renta fija conlieva un riesgo de tipo de interés, cuya
fluctuacion de tipos es reducida para activos & corto plazo y elevada para activos a largo plazo,

- Riesgo de tipo de cambio: la inversion en activos denominados en divisas distintag del euro conlleva un
riesgo por fas fluctuaciones de los tipos de cambio,

- Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: la inversién en instrumentos de patrimonic conlleva
que la rentabilidad de la Sociedad se vea afectada por la volatilidad de los mercados en ios que
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invierte, Adicionaimente, a inversidon en mercados considerados emergentes pusde conlievar, en su
caso, riesgos de nacionalizacion o expropiacion de activos ¢ imprevistos de indale palitico que pueden
afectar al valor de las inversiones, haciéndolas mas volatiles.

La politica de conirol de riesgo de mercado que lleva a cabo la Sociedad consiste, principaimente, en la
definicién v monitorizacion periodica de limites internos en funcidn de l& vocacidon inversora de ia IIC
determinando, entre otros aspectos, las bandas de exposicidn méxima y minima de la carteras a la renta
variabie y/o a la renta fija, la exposicion a divisas o los rangos de exposicion a riesgo de lipos de interés
{duracion).

.___Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2013, la composicién del saldo de este epigrafe del balance es |z siguiente:

Euros
Cuentas en el depositario:
Banco Santander, S.A. (cuentas en eurcs) - 60.559.88
Banco Santander, S.A. (cuentas en divisa) 146.997,01
207.556,89
Otras cuentas de tesoreria:
Otras cuentas de tesoreriz en divisa (*} 270,88
' 207.827,77

(Y Saldos con ofras enfidades perienscientes al Grupo Santander
{véase Nota 1).

Los saldos positives de las principaies cuentas correntes mantenidas por la Sociedad han devengadoc en ¢l

gjercicio 2013 un fipe de interés anual del EURIBOR menos un punio porcentual para tas cuentas en euros y del
LIBOR menos un punto porcentual para las cuentas en divisa, ambos revisables y liquidables mensualmente.

Patrimonio atribuide a participes ¢ accionistas-Fondos reembolsables

atribuidos a participes o accionistas

Capital y Acciones propias

En el epigrafe “Capital” del balance se recoge el capital inicial con el que se ha constituido la Scciedad, asi como
ia parte del capital estatutario maximo (que reglamentariamente no puede ser superior a diez veces ei capital
inicial), que ha sido efectivamente suscrite.

A continuacion se detalla, al 31 de diciembre de 2013 y 2012, la composicion det saido de "Capital”, el valor
fiquidativo de la accion y ef saido de “Patrimonio atribuide & accionistas de la Sociedad™
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Euros
31-12-2013 31-12-2012

Nﬁmﬁ.:ro total de acciones emitidas totalmente 3647 742 3 647,742
suscritas v desembolsadas
Valor nominal unitario i 1
Capital estatutario maxime 24.040.500,00 24.040.500,00
Capital nominal no suscrito ni en circulacion {20.392.758.00) (20.392.738.,00)
Capital 3.647.742,60 3.647.742,00

Capital inicial 2.404.050,00 2.404.050.00

Capital estatutario emitido 1.243.692,00 1.243.692,00
Nominal acciones propias en cartera (34.492,00) (34.188,00)
Capital en circulacién 3.613.250,00 3.613.554,00
Nimero de acciones en eirculacion 3.613.250 3.613.554
Valor lignidativo de la accidn 1,68 1,51
Patll'xmomo a‘trzbmda a.accl.()?nstas de ia 6.081.001,23 5.454.107,89
Sociedad al cierre del ejercicio

El articulo 32.8 de ia Ley 35/2003 de institucionss de inversion Colectiva establece que la adquisicidn por ia
Sociedad de sus acclones propias, entre el capital inicial y e capital estatutario maximo, no estars sujeta a las
limitaciones establecides sobre adquisicion derivativa de acciones propias esiablecidas en el Real Decrafo
Legisiativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba of Texio Refundido de la Ley de Sociedades de Capitai.
Estas operaciones, por tante, no precisan autorizacion de fa Junta General de Accionistas y no estan sujetas a
los limites porcentuales sobre ef capital social,

De acuerdc con la legislacion apiicable a la Scciedad, el gjercicic de los derechos econdmicos y politicos
incorporados a las acciones pendientes de suscripcidon v desembolso o en cartera se encuentra en suspenso
hasta gue ésias sean suscritas y desembolsadas o vendidas.

Al 31 de diciembre de 2013, los accionistas de la Sociedad que poseian un porcentgje de pariicipacion
significativa superior al 20% del capitai en circulacién eran ios siguientes:

N® de Acciones
860.012
861.290

% de Participacidn
23,80%
23,84%

Andge, S.L.
Proand 21, S.L.U.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 el nimero de accionistas de la Sociedad era de 132 y 133, respectivamente.
Conforme a la normativa aplicable, ef nimero minimo de accionistas de las Sccledades de inversién de Capitai
Variable no debe ser inferior a 100, en cuyc caso dispondran del plazo de un afio para llevar a cabo la
reconstitucion permanente del nimerc minimo de accionistas.

Prima de emisidn

En el caso de puesta en circulacion de acciones de la Sociedad, las diferencias positivas o negativas enire la
contraprestacion recibida en la colocacion o enajenacion y el valor nominal o valor razonable de dichas
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acciones, segun se trate de acciones puestas en circulaciéon por primera vez o previamente adquiridas por fa
Sociedad, se registran, en su caso, en el epigrafe "Prima de emisién” del balance.

El Texto Refundido de ia Ley de Sociedades de Capital permite expresamente la ulilizacion de este salde para
ampliar el capital v no establece restriceion especifica alguna en cuantc a su disponibiiidad.

Reservas y Resultados de ejercicios anteriores

Al 31 de diciembra de 2013 y 2012 ia composicion del saldo de reservas es la siguiente:

Euros
31-12.2013 31-12-2012
Reserva legal 158.220,25 158.220,25
Reserva voluntaria 1.404.169,05 140418737
Reservas 1.562.389,30 1.562.407,62

Las sociedades que obiengan beneficios en el ejercicio economico deberan destinar, en determinadas
circunstancias, un 10% del mismo a la reserva legal hasta que ésta alcance, al menos, el 20% del capital social
establecide en el Texte Refundido de la Ley de Sociedades de Capital.

La reserva legal podra utilizarse para aumentar el capital social en Iz parte que exceda del 10% del capital social
ya aumentada. Saivc para esta finalidad, mencionada anteriorments, y mientras no supere el 20% del capital
social, esta reserva solo podré destinarse a la compensacion de pérdidas y siempre que no existan ofras
reservas disponibles suficientes para este fin.

El saido del epigrafe “Resultados de ejercicios anteriores” recoge, en su caso, los resultados de ejercicios
anteriores (negativos o poesitives) pendientes de aplicacion de la Sociedad.

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

Otros gastos de explotacién

Segin se indica en la Nota 1, la gestién y administracion de la Socledad estan encomendadas a su sociedad
gestora. Por este servicio, v conferme a lo establecido contractualmente en cada momento, duranie ios
ejercicios 2013 y 2012, la Sociedad ha devengadc coma gasto una comisidn calculada sobre i patrimonio diario
de Iz Sociedad que se satisface mensualmente,

L.a entidad depositaria de la Sociedad {véase Nota 1}, durante los gjercicios 2013 y 2012, ha percibido por este
servicio, y conforme a lo establecide contractuaimente en cada momento, una comisidn anual calculada sobre el
patrimonio diario de la Scciedad que se satisface trimestralimente.

Los importes pendientes de pago por ambos conceptos, al 31 diciembre de 2013 v 2012, se incluyen en &l saldo
del epigrafe “Acreedores” del hatance.

La Orden EHA/S06/2008, de 5 de marzo, que desarrolla el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se
reglamenta la Ley de Instituciones de Inversion Colectiva, tiene por objeto la concrecion y desarrolio de las
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funciones de vigilancia, supervision, custodia y administracion de las entidades depositarias delas Instituciones
de Inversion Colectiva. Las principales funciones son!

1.  Comprobar que las operaciones realizadas o han sido en régimen de mercadc.

2. Comprohar gue las operaciones realizadas han respetado los coeficientes vy criterios de inversion
establecidos en la normativa vigente.

3. Supervisar los criterios, formulas y procedimientos utilizados por la scciedad gestora para el calculo del
valor liquidative de las acciones de la Sociedad.

-4, Contrastar con caracter previo a la remision a la Comision Nacional del Mercado de Valores, la exactitud,
calidad y suficiencia de la informacién pubilica periédica de la Sociedad.

5. Custodia de todeos los valores mobiliarios vy demas activos financieros que integran el patrimonioc de ia
Sociedad, bien directamente ¢ a tfravés de una entidad participante, conservando en todo caso ia
responsabilidad derivada de la realizacion de dicha funcion.

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

En el saldo del epigrafe “Oiros gastos de explotacién — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicic
2013 se recogen ios honorarios relatives a servicios de auditoria de cuentas anuales de la Sociedad, por un
importe de 2 miles de eurcs (3 miles de euros an el gjercicio 2012).

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, ia Sociedad no tenia ningln imporie significativo pendiente de pago a
proveedores en operaciones comerciales que a dichas fechas acumulara un apiazamiento superior al plazo legal
de pago. Asimismao, ios pagos significativos realizados en los ejercicios 2013 y 2012 a dichos proveedores se
han reaiizado dentro de los limites legales de aplazamiento. :

Situacion fiscal

La Sociedad tiene abiertos a inspeccion por parte de las autoridades fiscales la totalidad de ios impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas en los ejercicics 2008 y siguienes.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, en el epigrafe "Deudores” del batance se recogen saldos deudores con la
Administracion Plblica en concepte de retenciones v/o otros saidos pendientes de devolucion del impuesto
sobre beneficios de gjercicios anteriores por importe de 74 y 16 miles de suros, respectivamente.

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del ejercicio vy la base
imponible antes de compensacion de bases imponibles negativas, en su caso, £l tipo de gravamen a efectos dal
impuesto sobre benaficios es del 1% (Real Decrsto Legislativo 4/2004, de 5 de marzo).

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

Al 31 de diciembre de 2013, el saldo del epigrafe “Otras cuentas de orden — Pérdidas fiscales a compensar” no
recoge la compensacion de las pérdidas fiscales correspondiente al ejercicio 2013,
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Dehido a las posibles diferentes interpretaciones gue pueden darse a las normas fiscales aplicables a las
operacicnes realizadas por ia Socisdad, los resultados de las inspecciones gue en el futuro pudieran llevar a
caba las autoridades fiscales para los afios sujetos a verificacién pueden dar lugar a pasivos fiscales de caracter
contingante, cuyo importe no es posibie cuaniificar de manera objetiva. No obstanie, en opinion de los
Administradores de la Sociedad, la posibilidad de que en futuras inspecciones se materialicen dichos pasivos
contingentes es remoata vy, en cualquier caso, la deuda tributaria que de elios pudiera derivarse no afectaria
significativamente 2 ias cuentas anuales de la Socledad,

Informacion refativa ai Consejo de Administracién

1.

Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracion

Durante los ejercicics 2013 y 2012, la Sociedad no ha pagado ni devengado cantidad alguna en concepto de
susidos, dietas y otras remuneraciones a los miembros actuales ¢ anteriores de su Consejo e Administracion.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2013 y 2012, la Socledad no tenia concedidos préstamos ni anticipos o
garantias de ninguna clase, ni habia adquirido frente a ios miembros actuales o anteriores del Consejo de
Administracidén compromiso aiguno en materiz de pensiones y seguros de vida.

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

Ningun Administrador de 1z Sociedad (que desempefiaba su cargo al 31 de diclembre de 2013, 0 sus personas
vincuiadas, en su caso) ostentaba participaciones ni ejercia ningan tipo de cargo ¢ funcion en otras instituciones
de inversion colectiva de naturaleza societaria cuyo objeto social consista en la *captacién de fondoes, bienes o
derechos del plblico para gestionardos e invertiios en blenes, derechos, valores u otros instrumentos,
financieros o no, slempre que el rendimiento del inversor se establezca en funcidn de los resultados colectivos”
(véase Nota 1).

Acontecimientos posteriores aj cierre

Con posterioridad al cierre dei gjercicic no se ha producido ninglin hecho significativo no descrito en fas notas
anteriores.
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CLASE 8-

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

F’ﬁOFITALIA, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Divisa ISIN ‘ Descripeion Euros

FUR [ES00000121G2 | REPO|SPAIN GOVERNMENT B[0.35[2014-01-02 138.000,00
TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda 138.000,00
EUR | ES0113211835 | ACCIONES[BANCO BILBAQ VIZCAYA ARGENTARIA | 101.398,74
EUR | ES0113900337 | ACCIONESBANCO SANTANDER 102.625,64
EUR ES0161560018 | ACCIONES/NH HOTELES 56.990,00
FUR | ES0I78430E18 | ACCIONESTELEFONICA : 106.515,00
TOTAL Cartera interior- Instrumentos de patrimonio 370.529,38
EUR | ES0105336038 |pPARTICIPACIONESBBVA-ACCION IBEX ETF | 138.790,50
EUR | ES0114579008 | pARTICIPACIONES|BESTVALUE F1 633.614,39
EUR | ES0114638036 | PARTICIPACIONES|BESTINVER INTERNACIONAL 668.759,90
TOTAL Cartera interior-Instituciones de Inversion colectiva 1.441.164,79
EUR | US7960502018 | ACCIONES|SAMSUNG ELECTRONICS | 83.352,00
JPY | TP3336360002 | ACCIONES|SUNTORY BEVERAGE FOOD LTD 46.231,23
JPYy | JP3802300008 | ACCIONESIFAST RETAILING CO LTD $3.726,06
JPY [ JP3976300008 | ACCIONESRYOHIN KEIKAKU CO LTD 125.341,05
USD | US3B2359P35089 | ACCIONES|GOOGLE §9.425.93
USD | US8923313071 | ACCIONES/TOYOTA MOTOR CORP 88.440,77
TOTAL Cartera exterior- Instrumentos de patrimonio ' 516.517,04
USD | LU0341650173 | PARTICIPACIONES[SANTANDER LATIN AMERICAN 71.149,01
EUR | GB0O067813596 | PARTICIPACIONESNEWTON ORIENTAL 97.645.50
EUR | DEOOOACQAROZ | PARTICIPACIONESISHARES STOXX EUR 600 61.666,00
EUR | FRO010107953 | PARTICIPACIONES|LFP PROTECTAUX I (EUR) 253.694,10
FUR | FROCGI0344812 | PARTICIPACIONESILYXOR ETF DJ STOXX TELEC 65.412,75
EUR | FRO010361675 | PARTICIPACIONESLYXOR ETF HONG KONG 107.202.,00
EUR | FRCOI10361683 | PARTICIPACIONES|LYXOR ETF MSCI INDIA (EU 108.370,71
EUR | FRGO10408799 | pARTICIPACIONESILYXOR ETF BRAZIL 98.589,75

EUR | GBOG30939119 | PARTICIPACIONESIMYG JAPAN SMALLER COMPAN | 135.017,92

)
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Divisa ISIN Descripcién Euros
EUR | GBOOB78PH718 | PARTICIPACIONESMYG INVESTMENT FUNDS §2.782.22
FEUR |IE00B11XZ434 | PARTICIPACIONESPIMCO GLOBAL INV GRADE C 59.640,00
EUR | [E00B23Z8X43 | pARTICIPACIONES|LEGG MASON BRANDYWINE GL | 55.376,00
EUR | [EQOB3T5WH77 | PARTICIPACIONESIBNY MELLON ABSOLUTE RETU | 122.314,04
EUR | LUO152980495 | PARTICIPACIONESFRANKEIN TEMPLETON INV. 93.375,00
EUR | LUQG236737465 | PARTICIPACIONES{SCHRODER ISF JAPANESE EQ 118.014,64
EUR | LUG316459139 | PARTICIPACIONES|SCHRODER INTL MIDD EAST 225.296,64
EUR | LU0270904331 | PARTICIPACIONESIPICTET-SECURITY 182.853,73
EUR |LU0274211480 |PARTICIPACIONESDB X-TRACKERS DAX ETF AC 131,635,42
EUR | LU0424800612 | PARTICIPACIONESREYL GLOBAL FUNDS EMERGI 88.800,90
FUR |LU0612891514 | PARTICIPACIONES|IGNIS ABSOLUTE RETURN GO 121.347,88
EUR |LU061307699C | pPARTICIPACIONESJAMUNDI FUNDS BOND GLOBAL 61.589,72
EUR |{LU0718472250 |PARTICIPACIONES|FIDELITY FUNDS - GLOBAL 73.080,00
USD | IEOOB3N32X37 | PARTICIPACIONESHEPTAGON YACKTMAN US EQU | 113.719.24
usD | LUOI33096635 | PARTICIPACIONES|T. ROWE PRICE FUNDS SICA 126.398,48
UsD | LU0223212266 | PARTICIPACIONESHSBC GIF KOREAN EQUITY 110.327,54
EUR | LU0094560744 | PARTICIPACIONESMES FUNDS - GLOBAL EQUIT 312.466,80
UsSD | LUG231459107 | pARTICIPACIONES|ABERDEEN GL- ASIAN SMALL 69.926,51
UsSp | US73935A1043 | PARTICIPACIONES[POWERSHARES QQQ NASDAQ 1 | 129.016,10
{Usp | US3S7060U1007 | PARTICIPACIONESMARKET VECTORS GOLD MINE 65.909,12

TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversion colectiva

3.342.817,72
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CLASE 8/

Profitalia, Sociedad de Inversién de Capital Variable, S.A.

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

Evolucién de los negocios {mercados), situacién de [a Sociedad y evolucion
previsibie

i ejercicio 2013 ha estade marcado por el discurso de la Reserva Federal (Fed) sobre la reduccion de su tercer
programa de estimulos monetarios, el "Quantitative Easing 3", que creo dos semestres muy diferenciados en los
comperiamientes de lcs mercados financieres. La corroboracion por parte de la Fed de que ia retirada de
estimulos monetarios podria empezar en el ejercicio 2013 sorprendié a los inversores, provecando la recogida
de beneficics en las bolsas y un fuerte repunte en ias rentabilidades de |a renta fija, gue se habia mantenido en
niveles arnificialmente bajos. Esfo provocé fuertes caidas en el precic de los actives de renta fija, especialmente
en los tramos mas largos de la curva, con la rentabilidad def bone a 10 afies americano pasando de un minimo
anual de 1,62% hasta el 2,60% en apenas siete semanas. En el mercado de acciones, los selectivos bursatiles
mas penalizados en la primera mitad del ejercicio 2013 correspondieron a las regiones emergentes, dada la
fuerte depreciacion de sus divisas frente al délar americano, con la consiguiente salida de flujos de capital y con
una caida media de la regién del 5,28% en moneda local durante &l primer semestre.

Por fa parte macroeconémica, el ejercicio 2013 comenzd en EE.UU. con muy buenas noticias provenientes del
mercado laboral, una clara recuperacion del sector de la construccién v uncs fundamentales econdmicos
sosignidos, especialmente en o referente a la inversidn en bienes de equipo y conflanza de los consumidores,
Respectc & ia Eurozona, las condiciones de crédito no parecian remoniar, lo gue provoctd que la confianza
empresariai se mantuviese durante el primer semestre del gjercicic por debajo de ia barrera de expansién
econémica. Ademaés, se produjeron capiiuios de tension pelitico-economices que tuvieron lugar en la region
periférica, destacando los comicios italianos, rescate financierc en Chipre v la crisis del gobierno luso.

Durante el segundo semestre del ejercicio 2013, y especiaimente en ta Eurozona, se sucedieron las sorpresas
macroeconomicas positivas. La evolucion del PME de manufacturas (indicador de conflanza empresarial gor
axcelencia) rebasé por primera vez en dos afios el umbral de los 50 puntes en julic, manteniéndose por encima
de este nivel hasta final del gjercicio, apuniando a una expansidén econdmica futura. Ademds, si bien las
condiciones de créditc no parecen remontar en la region, si han comenzado a dar muestra de ciera
astabitizacion, con un repunte en las expectativas de demanda de crédito. Adicicnalimente, la publicacion de un
nivel de inflacién muy por debajo del esperado v del objetive del Banco Central Europeo (BCE) en la Eurozona
han dade iugar a una repentina actuacion de rebajar los tipos de interés de referencia hasta el 0.25%, su nivel
mas bajo desde la creacion de fa moneda Unica. A esto se afiade la continua mejora del sentimiento hacia los
paises periféricos, alentada, entre otros, por la exitosa salida de Idanda de su programa de rescate, las
revisiones positivas de Espafia en diferentes agencias de crédite v casas de anaiisis y el exitose intercambic de
deuda portuguesa. En cuanto al otro lado del Atlantico, vy tras ef contundente anuncio en el mes de mayo sobre
la retirada yfo cancelacién de su actual programa de recompra de actives, la Fed ha suavizado vy flexibilizado su
discurso v ha fijado finalmenie su inicio en el mes de enero 2014. No cbstante, se ha reafirmado en su politica
de tipos de referencia en minimoes durante bastante tiempo, intentando asi mantener un control férmeo de los
tipos de interés. Destaca iguaimente el acuerdo presupuestario cerrado a final de afio entre demdcratas vy
republicanos, que reducird los recortes de gasto aprobados para los ejercicics 2014 y 2015, teniendo asi un
menor impacto en e crecimiento econdmico del esperado anteriormente.
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Con todo esto, &l segundo semestre del ejercicio 2013 se ha saldade con un balance muy positivo en los
mercados bursatiles, con diferentes selestives marcandc maximos historicos, logrando incrementar ias
ganancias de! primer semestre (o equiliorar las pérdidas en aquélios casos en los gue las sufrieron). En EE.UU.
el S&P500 ha cerrado el afio con una revalorizacion del 28,60% {en ddlares), que se compara con la producida
en el del Nikkei japongés del 56,7% (en yenes) y del 17,95% en el Eurostoxx 50. En cuanto a paises europeos,
destaca el repunts de! DAX aleman, que cierra &l gjercicio 2013 con una subida del 25,48%, seguido del tbex 35,
gue ha repuntado un 21,42% en el afo. Los mercados emergentes en su conjunto consiguieron cerrar el periodo
igualmente en ierritorio positivo, si bien en menor medida que ios marcados desarroliades, con una subida del
0,02% (en divisa local) del indice MSCi Emerging Markets. Dentro de la renta fija ha destacado ia buena marcha
del segmento de convertibles, con un incremente del 9,03% en el indice Exane Europe Convertible Bond en el
ejercicio 2013. En cuanto a la deuda soberana, a pesar de la caida de los bonos, la revalorizacion de los indices
en la Eurozona fue positiva, especiaimente en los tramos mas larges de ia curva (la TIR a 10 aflos en Espafa ha
pasado de un 5,235% a finales del gjercicio 2012 a un 4,151% a finales del 2013). En cuanto 2 tipos de cambio,
et euro revirtid 1a tendencia bajista del primer semestre frente at doiar, apoyado por el mejor sentimiento hacia ia
Eurczona y el repago de la Oltima subasta a largo plazo (LTRO) del BCE, lo gue provocd una revalorizacion del
euro frente al dolar del 4,17% en el ejercicic 2013,

Para el ejercicio 2014, los anuncios y actuaciones tanto de la Fed como del BCE seguiran constituyendo
principates referencias del mercado. Iguaimante, la solidez de los dates macroeconomices en EE.UU. que
corroboren el crecimiento econdmico, serd unc de los focos principales, con un crecimienio del PIB estimado de
2.8% para el ejercicie 2014. En la Eurozona, continuaremos pendientes de la evolucion del crédito v de los
pasos de la Unién Bancaria, con un crecimiento estimado del PiB en torno ai 1,1%.

Uso de instrumentos financieros por la Sociedad

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por Ia Sociedad (véase Nota 5 de la Memoria) esta
destinado a la consecucion de su abjeto social, ajustando sus objetivos y politicas de gestién de l0s riesgos de
precio, crédito, liquidez y riesgo de fivjos de cala de acuerdo g ios limiles y coeficientes establecidos por la
normativa vigente (Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por Ia
Comision Nacional del Mercado de Valores).

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del gjercicio 2013

Nada que resefar distinto de o comentado en ia Mamoria.

investigacion y desarrolio

Nada que resefiar dado el objeto social de la Sociedad.

Adquisicion de acciones proplas

La Sociedad nc ha realizado ninguna clase de negocio sobre sus propias acclones a lo largoe del pasado
siercicio 2013, disfinto al previsto en su objeto social exclusivo como Institucion de Inversién Colactiva sujeta a la
Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversién Colectiva y a fa Orden del Ministeric de Economia
y Hacienda, de 6 de julio de 1893, sobre normas de funcionamientc de las Sociedades de inversion Mobiliaria de
Capital Variable.

Al 31 de diciembre de 2013, la Sociedad tenia acciones prepias en cartera por valor de 51.518,07 euros (vease
Nota 7 de la Memorial. ' '



Diligencia que levanta el Secretario del Consejo de Administracién de Profitalia, Sociedad de Inversién de
Capital Variable, S.A., D. Jan Andreu Masramon, para hacer constar que todos les miembros del Consejo
de Administracion de la Sociedad han procedido a suscribir el presente documento, gue se compone de
28 hojas de papel timbrado, impresas por una cara, referenciadas con la numeracién 0L4507302 a
0L4507329, ambas inclusive, comprensivo de ias cuentas anuales (balance, cuenta de pérdidas y
ganancias, estado de cambios en el patrimonic neto y memoria) e informe de gestién, correspondientes al
gjercicio cerrado el 31 de diciembre de 2013, firmando todos v cada uno de los sefiores Consegjeros de la
Sociedad, cuyos nombres y apellidos constan a confinuacion, de lo gue doy fe.

Boadilla del Monte, 11 de marzo de 2014

El Secretario geliConsejo de Administracion

Fdo.: Ja eu Masramon

El Presidente dgl Congelo de Administracion

Fdo.: Joan AnQreu Pont

Fdo.; Xavier De Toca Andreu



