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INFORME 1W AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

Al Consejo de Administración do Mutuactivos, SAU., S.G.I.I.C.

Hemos auditado las cuentas anuales do Mutuafondo Valores, F.I., quo comprenden ci balance do
situación al 31 do diciembre do 2013, Ia cuenta do perdidas y ganancias, ci estado de cambios en ci
patrimonio neto yla memoña conespondientes fl ejercicio anual terminado en dicha fecha. Los
Administndores do Ia Sociedad Gestora son responsabies do Ia formuiaciOn do las cuentas anuales del
Fondo, do acuordo con ci marco normativo do informacian financiem aplicable ai Fonda (quo so
idenfifica en Ia Nota 2 de Ia memoria adjunta) y, en particular, con los principios y cdtedos contables
contenidos en el mismo. Nuestra responsabiidad es expresar una opinion sabre las citadas cuentas
anuales en su canjunto, basada en ci tnhajo reaiizado do acuerdo con in normativa reguladon do in
actividad de auditoHa de cuentas vigente en Espafla, que requiere ci e,camen, mediante Ia realización
de pruebas selectivas, do Ia evidencia justiflcativa do las cuentas anuales y Ia evaluacion do si su
presentaciOn, los pñncipios y criteños contabies utiizados y las estimaciones realizadas, estñn do
acuerdo can el marco normative do información financiera que resulta de aplicación.

En nuestra opiniOn, las cuentas anuales del ejercicio 2013 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, Ia imagen fiel del patrimonlo y de Ia situación financiera do Mutuafondo Valores, FL al
31 do diciembre do 2013, asi como do los resultados do sus operaciones correspondientes al ejercicio
anual tenninado en ditha fetha, do canfonnidad con ci marco normativo de informacion financiera
que resuita de aplicaciOn y, en particular, con los pñncipios y cñteños contables contenidos en ci
mis ma.

El informe de gestiOn adjunto del ejercicio 2013 condone las explicaciones que los Administradores de
Ia Sociedad Gestora consideran oportunas sobro In situación del Fondo, Ia ovolucion do sus negocios y
sobre otros asuntos y no forma parte integrante do las cuentas anuales. Memos verificado quo Ia
infonnación contable quo contiene ci citado informe de gestiOn concuerda con In do las cuentas
anuales dcl ejercicio 2013. Nuestro trabajo como auditores so limita a Ia vorificaciOn del informe de
gestión con el alcance mencionado en este mismo párrafo y no incluye Ia revisiOn do informaciOn
distinta do Ia obtenida a partir do los registros contables del Fonda.
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ACTIVO 2013

Activo no cordente
Inmovilizado intangible

nmovihzado material
8enes nmuebles do uso pmpo
Mobdiano y enseres

Activos par impuesto diferido

Actlvo corriente
Deudores

Carlera do inversones tinancieras

Carters nterior
Valores representalivos de deuda
Instwmentos de pathmonio
Instituciones de InversiOn CoIedva
Depastos en Entdades de Credito
Derivados
Otros

Cadera extehor
Va!ores rep,esentaivos de deuda
Instnjmentus de patrimono
Instituciones de nversiOn Colectva
DepOsitos en Entidades de Credito
Derivados
Otros

11513545715 36415 733,26
55526119 1 106199.25

113 91945670 34 84590652

34 048 221,07 15 994 072,70
5 100 000,00 3 200 76995

27348 221,07 12 759 26908

: 34033,67

79 871 191.68 18 851 830,36

79871 191,68 16851830,36

Intereses de Ia cartera do inversion

Inversiones morosas, dudosas o en IiIigio

Periodificaciones

43,95 3,46

Tesoreria 653 739,26 461 527,49

Mutuatondo Valores, F.I.

Balances de situatiOnal 31 do diciembre de 2013 y 2012
(Expresados en euros)

2012

TOTALACTIVO 115 135 457,15 36 415 73326
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Mutuafondo Valores, Fl.

Balances do situaciOn al 31 de diciembre de 2013 y 2012
(Expresados en auras)

PATRIMONIC V PASIVO

Patrimonlo atribuido a partlcipes 0 acclonistas

2013

112836 777,43

2012

36 357 080,46

Fondos reembolsables alñbuwos a parflcipes a accionistas

Cap1al
Parlldpes
Prima de emision
Reserves
(Accanes propias)
Resultadas de ejercicios anteriores
Otras aportaciones de socios
Resultado del eercicio
(Dividenda a cuenta)

Ajustes por cambios de valor en ir.movizado material de uso propio

Otro pathmor.io atdbitdo

Pasiva no corrlente
Pro\Hsiones a largo plazo
Deudas a argo plazo
Pasivos par impuesto difeddo

Paslvo comente
Provisiones a corto plaza
Deudas a wrto plaza
Acreedores
Pasivas financieros
Derivados
Periodincaciones

112 63677743 36357080,46

(65 057 503,23) (123 408 898,17)

144 632,74 144 632,74

154 895 769,26 154 895 76926

22853 878,66 4725 576,63

2 298 679,72

2298 679,72

58 652,80

55652,80

TOTAL PATRIMONIO V PASIVO 115 135 457,15 36 415 733,26

CUENTAS DEORDEN 2013 2012

Cuentas de compramlso 1 956 60000 5 820 29179
Compromleos por operaciones largas de derivados 1 956 600,00 4 271 525,00

Compromisos pm operaciones aortas do dedvados - 1 548 76679

Otras cuentas de orden - I 698 07345

Va!ores cedidos en prestamo por Ia 1:0 - -

Valores aportados coma gnrantla par Ia 110 - -

Valores recibidos en garantla par a IC - -

Capital nominal no suscrilo ni en circutacion - -

Perdidas fiscales a campensar - I 698 07345

Otros - -

TOTAL CUENTAS PE ORDEN 1 956 600.00 7 518 365,24

This CENflMO5
D IURO
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Mutuafondo Valores, Fl.

Cuentas de pArdidas y ganancias correspondientes a los ejercicios anuales
terminados ci 31 de diciembre de 2013 y 2012
(Expresadas en cures)

Comisiones de descuento par suscripeiones yb reembolsos
Comisianes retrocethdas a Ia Institution de lnvenion Colectiva
Gastas de personal

2013 2012

Otros gaslos de explotaOn
Cornision do gestion
Cornision do depositano
lngreso/gaso par compensaclOn campadimento
Oros

(2 308 259.22)
(2271135,56)

(29 367,31)

(7 756.35)

(151 243,09)
(134 655,60)

(10961.01)

(5626,48)

snar1izacon del irmovizado material
Excesos de provisiones
Detehoro y resultados pr enajena:iones de inmovilizado

Resultado de explotación (2308259,22) (151 243,09)

648 042,24
(21 054.91)

Variación del va!or razDnabe en instwrnentos financieros
Par operaciones de Ia caftera interior
Par operacianes de a cartera exterior
Par operaciones con dedvadas
Otros

18693 159,18
4331 433,14

12 320 304,75
788 159,99

1253261,29

3469887.85
(445 786.18)
(207 475,11)
555 025,02

416812412

Diferencas do cambia

Resultado funanciera

16067.30 18 400,20

(758 076,21)
1505833,80

7205,50
6 581,45

2537583268 4876819,72

Resultado antes do Impuestos
Impuesto sabre beneficios

23 067 573,66
(213 695,00)

4725 57663

22653878.66 4725576.63

Ingresas financieros
Gastos financieros

1 031 575,72
(62 538,99)

Deterio,a y resultada par enajenaciones de instrumentas financieras
Dote :10 ro
Resuctadas par operaciones do (a carlera interior
Resultadas par operaciones de Ia cartera exterior
Resultados par operaciones can derivadas
Otros

5697269.67 761 544,34

3 842 990,98
I 797 259,79

57020,21
(1,31)

RESULTADO DEL EJERCICID
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Mutuafondo Valares, F.l.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejerciclo anual terminado el 31
de diciembre de 2013
(Expresada en euros)

Actividad y gestiôn del ñesgo

a) Actividad

Mutuafondo Valores, Fl., en Ic sucesivo ci Fonda, fue constituido en Madrid el 31
do Julio de 1998. Tiene su domicillo social en Paseo deja CasteJJana, 33, Madrid.

El Fonda se encuentra inschto en ci Registro do Fondos do inversion do Ia
ComisiOn National del Mercado do Vaicres (CN.M.V.) desde el 25 do septiembre

do 1998 con el nUmero 1.594, adquiriendc, a efectos legales, a consderaciOn de

Fondo de inversion a padir do entonces.

Durante ci ejercicio 2010, Ia Sociedad Gestora del Fondo estableció dos ciases cia

series de participaciones en las qua so divide ci Patrimcnio atribuido a participes

dcl Fonda:

• Clase A: engioba a los participes existentes a Ia fecha do inscriptiOn dci

foileta del Fonda en los registros do C.NM.V. y, a lodos los quo suscriban

posteriormente a través do Mutuactivos, S.A.U., S.G.i.i.C., a de otros

ccmerciahzadores habilitados al efecto, segün so indica en su contrato do

corn ercial izaciOn.

• Clase ft clase de padicipaciones quo engloba a los padicipes qua suscriban

a través do cuaiquiera do los cornercializadores.

De confomiidad con io dispuesto en el articuio 10 do Ia Ley 35/2003 y sucesivas

modificaciones, ci objeto social do as Instituciones de InversiOn Colectiva es Ia

captaciOn do fondos, bienes a derechos del püblico pam gestionarlos c invertirios

en bienes, derechos, valores u otros instrurnentos, financieros o no1 siempre quo el

rendimiento del inversor so estabiezca en funciOn de los resultados colectivos.

La gestión y administracion del Fonda está encomendada a Mutuactivos, S.AU.,

S.G.il.C., sociedad padicipada al 100% por Mutua Madriieña Autornovilista,

Sociedad do Seguras a Prima Fija, siendo Ia Entidad Depositaria dcl Fondo

Santander Investment, SA. Dicha Entidad Depositaria debe desarroliar

determinadas funciones de vigilancia, supervisián, custodia y administracion para el

Fonda, de acuerdo a Ic establecido en Ia Orden EHA 596/2008, do 5 do marzo.

1
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Mutuafondo Valores, Fl.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejerciclo anual temilnado el 31
do diciembre de 2013
(Expresada en euros)

El Fondo está sometido a Ia normativa legal especifica de los Fondos do Inversion,
recogida principalmente pot el Real Decreto 1082)2012, do 13 do Julio, por ci quo se
aprueba el Reglamento do desarrolla do Ia Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones,
do Instituciones de InversiOn Colectiva Los principales aspectos do esta normativa
que le son aplicables son los siguientes:

• Cambia de forma automática. a padir de Ia entrada en vigor de Ia mencionada
Ley, do Ia denominaciOn ‘Fonda de lnversián Mobiliaha’ (F.l.M.) y sus
diferentes variantes, par “Fondo do Inversion’ (RI.).

• El pathmonio minimo deberã situarse en 3000000 euros.

• El nümero do participes del Fondo no podrá ser inferior a 100.

Cuando por circunslancias del mercado o por el obligatoño cumpUmiento de Is
normativa en vigor, el patrimonio a el nUmero de partloipes do un fonda, a de
uno de sus compartimentos, descendieran do los minimos establecidos en el
Real Decreto 1082)2012, dichas Instituciones gozaràn dcl plan do tin año,
durante el cual podrán continuar operando coma tales.

• Los valares mobiliarios y demas activas financieros del Fonda no pueden
pignorarse ni constituirse en garantia do ninguna clase, salvo para servir de
garantra do las operaciones qua el Fondo realice en los mercadas
secundarics oficiales de derivados, y deben estar bajo Is custodia de las
Entidades (egalmente habilitadas pam el eJercicio de esta funciôn.

• Sc establecen unos porcentajes mâximos do cbligaciones frente a terceros y
de conccntraciOn do inversiones.

• El Fonda debe cumplir con un coeficiente minimo do liquidez del 3% del
promedia mensual do su pathmonio, qua debe materializarse en efectivo, en
depOsitos a cuentas a a vista en €1 Depositaric o en atm entidad de crédito si
el DepDsitario no tiene asta ccnsideración, o en compraventas con pacto do
recompra a un dia do valores do Deuda Publics.

El Fonda so encuentra sujeto a unos limites generales a Ia utilizaciOn do
instrumentos derivados par riesgo do mercado, asi coma a unas Ilmites par
riesgo do contraparte.

2
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Mutuafondo Valores, F.I.

Memoria do las cuentas anuales correspondiente al eicrcicio anual terminado el 31
do diciembro do 2013
(Expresada en euras)

Do acuerdo con ci Folleto dcl Fonda, Ia Sociedad Gestora percibirã una comisión anual
en concepto de gastos de gestiOn que no excedcrá los siguientes porcentajes:

- 2,25% anual si se calcula sobre ci patrimonia del Fondo

- 18% si se caicula sobre los resultados positivos anuales dcl Fonda

- 1,35% anual sobre el patrimonio más el 9% sabre las resultadas positivos
anuales dcl Fondo S Sc calcula sobre ambas variables.

Igualmente el Folleto dcl Fonda establece una remuncraciOn de Is Entidad
Depositaria quo no podrá exceder del 0,2% anual del patrimonio custodiado.

En los ejorcicios 2013 y 2012, las comisiones do gestiôn y de depositaria han sido
las siguientes:

ClaseA ClaseD
Comision de gestión

Sobre patnmaniD 0,5% 1,5%
Sobre resuftodos positkios anu&es 9% -

ComisiOn de depositaria (*) 0.02% 0,02%
Comision de suscripcion
Comsiãn de reembolso - -

fl Can un importe máximo de 100000 euros par ano.

Adicionalmente se devenga una comisiOn del 0,04% sobre ci patrimonio efectivo
invedido en valores extmnjeras.

En los ejercicios 2013 y 2012, Ia Sociedad Gestora no ha aphcado a os padicipes
dcl Fondo comisiOn sabre ci importe de las participaciones suscritas, ni sobre el
importe de las participaciones reembolsadas.

Las comisiones de gestiôn y de depositarla correspondientes a Ia clase 0
comenzaron a aplicarse a partir del 22 de septiembre de 2010.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejerciclo anual terminado el 31

de diciembre de 2013
(Expresada en etHos)

La politics de inversion dcl Fondo, asi coma Ia descripcion do los principales

riesgos asociados, se detallan en el folleto registrado y a thsposiciôn del pbiico en

ci registro correspondiente de a C.N.M.V.

DebidD a a operativa en mercados financieros dcl Fonda, los principales riesgos a

los quo se encuentra expuesto son los siguientes:

Riesgo de mercado: representa ci riesgo de incurrir en pérdidas debido a

movimientos adversos en los precios de mercado do los activos financieros

en los que opera ci Fonda. Entre dichos riesgos, los mAs significativos son los

tipos de interEs, los tipos de cambio y as cohzaciones de os titulos que el

Fondo tenga en cartera.

• Riesgo do credito: se trata del riesgo do que puedan originarse perdidas

potenciales debidas a cambios en Ia capacidad a intenciOn de Is contraparle

de cumpllr sus obligaciones financieras cn el Fonda.

• Riesgo do liquidez: so produce cuando el Fondo no puede atender las

peticiones de reembolso do sus padicipes par encontrarso con dificultades en

el momenta de realizar en mercado los activos en carters.

La Sociedad Gestora tiene estabiecidos los mecanismos necesarios para coniralar

Ia exposiciOn a los ñcsgos do mercado, crédito y liquidez. En oslo sentido, el control

de as coeTicientes normativos mencionados en eJ apartado la), anterior, limitan Ia

exposiciOn a dichos riesgas.

2. Bases de presentaciOn de las cuentas anuales

Las cuentas anuales, formuladas por los Administradores do Ia Sociedad Gestara

del Fonda, han sido preparadas a partir de los registros contables del Fondo,

habiéndose aplicado las disposiciones legales vigentes en materia contable quo Ic

son aplicables, con el objeto do mostrar Ia imagen rid do su patrimonia, de su

situacián financiera y de sus resultados

4
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Mutuafondo Valores, F.i.

Memorla de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre do 2013
(Exprosada en euros)

Las cuentas anuales adjuntas so encuentran pendientes de aprobaciOn por ci
Consejo do Administración do Ia Sociedad Gestora, si bien los Administradoros
estiman que serân aprobadas sin modificaciones signiticativas.

Para Ia elaboraciOn de estas cuentas anuales se han seguido los phncipios y
critehos contablos y do clasiflcacián recogidos, fundamentalmonte, en Ia Circular
3/2008 do Ia Comisian Nacional dcl Mercado do Valores, Ia cual entrO en vigor con
fecha 31 do diciembre do 2008. Los principics más significativos so deschben en a
Nota 3. No oxiste ningün principic contable do aphcaciôn obligatoña quo, siondo
signiflcativc su efecto sobre estas cuentas anuales, so haya dejado do aplicar.

Las cuentas anuales al 31 do diciembre do 2013 so presentan atondiendo a Ia
estructura y principios contables establecidos en Ia normativa vigento do a
C. N. M. V.

Los Administradores do Ia Sociedad Gestora presentan, a efectos comparativos,
con cada una do as partidas del balance do situaciOn, do Ia cuonta do pérdidas y
ganancias y del estado de cambios en el patrimonio neto, adomás do las cifras del
ejercicio 2013, las correspondientes al ejercicio anterior.

No so han producido modificaciones contables quo afocton significativamento a Ia
comparación entre las cuontas anuales do los ejercicios 2013 y 2012.

d) Estimaciones contables y correccián de efrores

En determinadas ocasiones los Administradores do Ia Sociedad Gestora ban
realizado ostimaciones para obtener Ia valoraciOn do algunos activos, pasivos,
ingresos, gastos y compromisos quo fiquran registrados en las cuentas anuales.
Dichas ostimaciones Se refieren, principalmente, al valor razonable y a las pvsibos
pérdidas por detorioro do determinados activos financieros. si as hubiora. Aun
cuando éstas so consideren las mejores estimactones posibles, en base a (a
informacián oxistente en el momenta del cãlculo, aconlecimientas futuros podrian
obligar a mod ificarlas prospectivamente, do acuerdo con Ia normativa vigente.

S

b) Phncipios contables

c) Comparabilidad
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Memoria do las cuentas anuales correspondiente at ejerciclo anual terminado of 31
do diciembre do 2013
(Expresada en euros)

En cualquer caso, el valor liquidativo del Fondo so vera afectado por las
fiuctuaciones de los precios dcl mercado y oUos ñesgos asodados a las inversiones
financiems.

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 quo componen estas cuentas anuales, el

balance de situación, Ia cuenta de pArdidas y ganancias. el estado de cambios en el

paldmonio neto y esla memoha. estAn expresadas en euros, excepto cuando se indique

expresamente.

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

significativos

Los principios contables más signwicativos aplicados en Ia formuladôn de estas cuentas

anuales han sido los siguientes:

a) Principio do emresa en funcionamiento

En Ia elaboraciOn de las cuentas anuales so ha considerado quo Ia gestiOn del

Fondo continuará en el futuro previsibla. Por tanto, a aplicacion do las normas

contables no está encaminada a deterninar el valor dcl patrimonio a efectos de su

transmisiOn global o parcial ni el importe resultante en caso de su Iiquidacion.

b) Principio dcl devengo

Los ingresos y gastos se registran contablemente en funciOn del periodo en quo se

devengan, con independencia do cuando se produce su cobro a pago efectivo.

c) Deudores

La valoraciOn inicial se realiza por su valor razonable quo, salvo evidencia en

contrario, es el precic de Ia transacciOn, quo equivale al valor razonable do ía

contraprestación entregada más los costes do transacciOn que los sean

directamente atribuibles.
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Memoria do las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
do diciembre do 2013
(Expresada en euros)

La valoraciOn posterior se hate a su coste amortizado. Los intereses devengados
se contabilizan en Ia cuenta do pérdidas y ganancias aplicando el método del tipo
do interés efectivo. No obstante, aquelias partidas cuyo importe se espore recibir en
tin plazo do tiempo inferior a un año se valoran por su valor nominal.

Las pErdidas por deterioro dci valor do las partidas a cobrar se calculan teniendo en
cuenta los fiujos de efectiva futuros estimados. dascantados al tipo de interés
efectivo calcuiado en ci momento del reconocimiento. Las correcciones valorativas
par deterioro asi coma su rcversiãn se reconocen conic tin gasto o urn ingreso en Ia
cuenta do pérdidas y ganancias.

d) Cadera de inversiones financieras

Los activos de Ia cadera de inversiones financieras han sido considerados coma
activos financieros a valor razonable con cambios en Is cuenta do pérdidas y
ganancias. Los principales productos financieros recogidos en a carters, asT coma
Ia determinaciOn do su valor razonable so descdben a conhnuacjôn:

Valores representativos do deuda: valores quo suponen una deuda pars su
emisor y quo devengan una remuneraciôn consistenle en tin interés
establecido contractualmente.

El valor razonable do los valores representativos de deuda cotizados so
determina par los precias de cotizaciôn en tin mercado, siempre y cuanda
éste sea activo y los precios so obtengan do forma consistente. Cuando no
estén disponibles precios de cotizaciOn el valor razonable so corresponds con
el precio do Ia transacciOn más reciente siempre que no hays habido un
cambio significativo en las circunstancias econôrnicas desde el momenta do
Is transacción.

En caso de quo no exists mercado activo pars el instrumento do deuda so
aplican técnicas de valoraciOn, como precios suministrados por
intermediarios, emisores, o difusores do information, utilizaciôn do
tmnsacciones reciontes de mercado realizadas en condiciones do
independencia mutus entre partes interesadas y debidamente informadas Si
están disponiblos, valor razonable en el memento actual do otro instrumento
quo sea sustancialmente el mismo o modelos do descuenta do flujos y
valoraciOn do opciones en su caso.

7
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Memoria do las cuentas anuales correspondiente al ejerciclo anual terminado ci 31
do diciembre do 2013
(Expresada en euros)

El valor razonable do los valores represontativos do deuda no cotizados so
define coma el precia que iguale el rendimiento interno do a inversion a los
tipos de interés de mercado vigentes en cads momento de a Douda PiThlica
asimUable par sus caractcrtsticas finanderas, ncrementando en una phma o
margen quo sea reprosentativo dcl grado do liquidez, condiciones concretas
do Ia emisiOn, solvencia dcl emisor y, en su caso, nesgo pals.

Los intoreses dovengados no cobrados de valores represenlativos do douda
so periodifican do acucrdo con ci tipo do interés efectivo y forman pade del
resultado dcl ejercicio.

Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por otras

entidados, tales como accianes y cuotas participativas, que tienen Ia

naturaleza de instrunwntos do capital para el emisor.

El valor razonable do los instrumentos de patrimonio cotizados lo establece el

cambio oficial de cierro del dia de Ia fecha del balance, si existe, 0 inmediato

hAbil anterior o el cambio medjo ponderado si no existiera prccio oficial do

cerre.

El valor razonable do los instwmentos do patdmonio no cotizados so

considcra el valor teOrico quo corresponda a dichas inversiones en ci

patrimonjo contable ajustado do a entidad a grupo consolidado, corredo por

el impoite de as ptusvalias a minusvallas tácitas, netas do impuostos,

existontes on el momenta do a valoraciOn.

Depásitos en entidades do crédito: depôsitos quo el Fonda mantiene en

entidados do crédito, a excepción do los saldos quo so recDgcn en el eplgrafe

do 7esorcra”.

Se considcra valor razonable el precia quo iguala ci rendimicnto interno do Ia

inversiOn a los tipos do mercado vigentes en cada momento,

OL 59 41766
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicia anual tenninado ci 31
do diciembre de 2013
(Expresada en euros)

Accianes a participaciones do otras Instituciones de Inversion Colectiva su
valor razonablo so ostabloce en tuncian del valor liquidativo a valor do
cotizacion del Wa do roforencia En ol caso do quo para el dia de reforencia
no se calculara un valor liquidativo, so utiliza ci ultimo valor liquidativa
disponiblo Pam las inversiones on institucionos do inversion Coiectiva do
Inversion Lthro, instituciones de inversion Coiectiva do instituciones do
inversion Colectiva do inversion Libro e instituciones do Inversion Coiectiva
extranjeras similares, Se utUizan, en su caso vaiores hquidativos estimados

Derivados incluye, entre otros, as diferencias do valor en los contratos do
futuros y forwards, las primas pagadas/cobradas par warrants y opcioncs
compradaslemitidas cobros a pagos asociados a los contratos do permula
financiers, asi coma las inversiones en productos estwctumdos

El valor del cambio oficial do cierre ei dia do referencia determina su valor
razonable Para los no negociados en mercados organizados, Ia Sociedad
Gestora establece un modelo do valoracion en funcion do las condiciones
especificas establecidas en Ia Circular 6/2010 do 21 do diciembro do 2010

Los activos en los que concurra un detenoro nolorio e irrecuperablo do su inversion,
se daran de baja con cargo ala cuenta do perdidas y ganancias

Los actos y pasivos financieros se dan do baja en ci balance cuando so
traspasan, sustanciaimente todos los riesgos y beneficios inherentes a Ia propiedad
de los mismos

e) Adguisician v cesion temporal de activos

Las adquisiciones tomporales de activos 0 adquisicionos con pacto do retrocesion
so contabdizan por el importo efectivo desembolsado, cualesquiera quo sean los
instrumontos subyacontes, en a cuonta do activo correspondiento

La diferoncia entre esto importe y el precio do retrocosion se imputa como ingreso
en Ia cuenta do perdidas y ganancias utilizando el metodo del tipo do interos
ofectivo

9
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre do 2013
(Expresada en euros)

Las diferencias de valor razanable se imputan en a cuenta de pérdidas y ganandas
en ci epigrate de VariaciOn del valor razonable en instrumentos financiero?.

La cesión en fume dcl activo adquiñdo temporalmente so registra coma pasivo
financiero a valor razonable con cambios en perdidas y ganancias.

Los instrumentos de patrimonio cotizados se registran en el momenta de su

contrataciOn pot el valor razonable de Ia contraprestaciOn entregada, incluyendo los

castes do transacciOn explicHos directamente athbuibles a a operaciôn.

Las diferencias que surjan coma consecuencia de los cambios en el valor razonable

de estos activos se refiejan en Ia cuenta de pérdidas y ganancias de Ia siguiente

forma; las diferencias negativas a diferencias po5ilivas se registfan bo el epigrafe

de Deterioro y resultado par enajenaciones de instrumentos financieros’ a de

VariaciOn del valor razonable en instrumentos financieros par operaciones de Ia

cartera interior a extenor’, segUn los cambios se hayan liquidado a no, utilizando

coma contrapartida Ia cuenta de Instrumentos de patrimonio”, de Ia cadera interior

o exterior del activo del balance.

g) Valores representativos de deuda

Los valores representativos de deuda so registran en ci momenta de su liquidación

par ci valor razonable de Ia contraprestaciôn entregada, incluyendo los castes de

transacciOn explicitos directamente atribuibles a Ia operaciôn.

Las diferencias qua surjan coma consecuencia de los cambios en el valor razonable

de estos activos se reflejan en Ia cuenta de pérdidas y ganancias de Ia siguiente

forma: las dilerencias negativas a diferencias positivas Se registran baja ci epigrafe

de “Deteriaro y resultado par enajenaciones de instrumentos financieros o de

VariaciOn del valor razonable en instwmentos financieros par operaciones de Ia

cartera interior o exterior”, segün los activos se hayan Ciquidado a no, utilizando

coma contrapartida Ia cuenta de “Valores representativos de deuda, de Ia cartera

interior a exterior del activo del balance.

10
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Memoria do las cuentas anuales correspondiente a! ejerciclo anual terminado ci 31
do diciembre do 2013
(Expresada en curDs)

h) Operacionos do derivados, excepto permutas financieras

Las operacicnes de derivados so registran on ci momenta do su contratacián y
hasta el mcmentc de cierre do Ia posiciOn 0 ci vencimionta dcl contrato, on ci
epigrafe corrospondiente de cuentas de orden, par el importe nominal
comprometida.

Los fondos depositados en concepto de garantla tienen Ia considoración contable
de depôsito codido, rcgistrándose en ci capitulo correspondiente del epigrafe do
“Deudores del activo en el balance do situacián.

El valor razonabie do los valoros aportados en garantla so registra en cuenlas de
orden en ci epigrafe do “Vaicres apadados coma garantla par a Instituciôn do
Invorsián Golectiva”.

Las primas rosuitantes de las opcioncs compradas a emitidas se reflojan en ci
epigrafe do ‘Dodvados” del activo 0 pasivo dci balance, en Ia fecha de ejccución de
Ia opcraciôn.

Las diferencias quo surjan como consecuencia do los cambios en el valor razonabie
do estos activos Se refiejan en ia cuenta de perdidas y ganancias do a siguiente
forma: as diferencias negativas a diferencias positivas so registran bajo ci epigrafe
do “Resuitados par aperaciones con derivadoC o do “VariaciOn del valor razonable
on instrumentos financioros por operaciones con derivados”, segün éstos se hayan
liquidado 0 no, utihizando como contrapartida ci epigrafe de “Derivados°, do Ia
cadera interior a exterior dci activo o del pasivo corriente dci balance.

i) Cesión do valores en préstamo

El valor razonabic do los valores cedidos en préstamo Se registra, dosde ci
momenta de Ia cesión y hasta Ia fecha do canceiacián, en Ia cuenta de Valores
cedidos en préstamo par Ia instituciôn do inversion Colectiva’ do las cuentas de
orden.

Dichos valores continüan figuranda en ci activo dcl balance valoradas a valor
razonablo con cambic en pérdidas y ganancias.

11
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Memoria do las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado ci 31
do diciembre de 2013
(Expresada en euros)

Los ingresos obtenidos como CDnsOCuencia do Ia consecuencia de Ia concesion so
periodifican hasta ci vencimiento de Ia operacion imputandose a a cuenta do
resultados de acuerdo al tipo de interés efectivo

En casa do yenta do las activos financieros recibdos en garantia do a operacion so
reconoce un pasivo financiera par ci valor razonabie de Ia obhgacion do devolvedas
reconociendo Ia modihcacian del valor en Ia cuenta de resuitados

j) Operaciones de permuta financiera

Las operaciones do permuta financiera Se myistran en ci momento do su
cantratac(on y hasta & momenta do cierre do Ia posicron a venc(miento de contrato
en Los epigrafes do Campromisos par operaciones largas do derivados’ o do
‘Compromisas pot operaciones cortas do derivados’ de las cuentas do orden
segün su naturaleza y par ci imparts nominal comprometido La contrapartida do los
cobros a pagos asociadas a cada contrato so registran en ci epigrafe do
Derivados” do Ia cartera interior o exterior del activo a del pasivo corriente del

balance de situacion, segun corresponda

En los epigrates de ‘Resultado pci operaciones con derivados o de “Variacián del
valor razanable en instrumontos financieros - Por operaciones con derivadas,
dapendiendo do si los cambios do valor so han liquidado o no, so registran las
diferencias quo resultan coma consecuencla do los cambios en ci valor razonable
do estas contratos La cantrapaftida de estas cuentas so registra en el epigrafe de
Derivado& de Ia cadera intenor o exterior dei activo o del pasivo comente, segun

su salda dcl balance do situacion, hasta Ia fecha do su hquidacian

En aquellos casos en que el contrato presente una liquidacion diana, las
correspondientes diferencias Se contabilizaran en el epigrafe de “Resultados pot
oporaciones con denvados” do Ia cuenta de pérdidas y ganancias

Ic) Moneda extraniera

En ci caso de partidas monetarias quo sean tesorerla, débitos y creditos, las
diferencias do cambio tanto positivas como negativas, so reconocen en Ia cuenta
do perdidas y ganancias baja el eplgrafe de “Diferencias do cambio

12
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Pars el resto de padidas monetarias y no monetarias que forman parte do Ia carters
de instrumentos financieros, las dilerencias do cambio so tratan conjuntamente con
las pérdidas y ganancias derivadas do Ia valoracián.

I) Valor liguidativo do las participaciones

La determinscion dcl patrimonia dcl Fonda a los efectos dcl cálculo del valor
liquidativo de las correspondientes participaciones quo lo componen, se realiza de

acuerdo con los criterios establecidos en Is Circular 612006, de 26 do noviembre, do

Ia C.N.MV.

m) Suscripcianes y reembalsos

Las suscñpciones y reembolsos do padicipaciones so contabilizan par el importe

efectivamente suscrito a reembolsado con abono 0 cargo, respoctivamente, al

capitulo do “Participes” do pasivo dcl balance de situaciOn dcl Fondo.

Do conlormidad con el Reglamento de Gestián del Fondo, el precio do las

participaciones será ci valor liquidativo correspondiente SI mismo dia do a soldtud

dcl interesado, determinãndose do este modo tanto el nUmera do participaciones

suschtas o reembolsadas, como el efectivo a roembolsar en su caso. Durante el

peHodo quo media enire a solicitud y Is determinacián efectiva del precio de las

participaciones, el importe solicitado so registra en el capitulo do “Solicitudes do

suscripciôn pendientes do asignar padicipaciones’ del pasivo del balance de

situaciOn del Fonda.

n) Impuesto sabre beneficios

La cuenta de pérdidas y ganancias recoge el gasto por el Impuesto sabre

benericios, en cuyo càlculo so contempla el efecto del difehmiento do as diferencias

producidas entre La base imponible del impuesto y el resultado contable antes do

aplicar ci impuesto quo reviede en periodos subsiguientes.

Los pasivos PCI impuestos diferidos so reconocen siempre, en cambio los activos

par impuestas difeddos sô(o se reconocen en Is medida en quo resulte probable

quo Ia InstituciOn disponga do ganancias fiscales futuras quo permitan Is aplicaciôn

de estos activos.

13
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Los derechos a compensar en ejercicios posteriores par 125 pérdidas fiscales no
dan lugar al reconocimiento do un activo par impuesto diferido en ningCin caso y
solo so reconocen mediante Ia compensaciOn dcl gasto por impuesto con Ia
trecuencia dcl càlculo del valor liquidativo. Las pérdidas fiscales que puedan
compensarse so reqistran en ci epigrafe do “Cuentas do orden - Pérdidas fiscales a
compensar’.

El desgiose do este epgrafe, al 31 de diciembre de 2013 y 2012, es el siguiente:

2013 2012

154 20000 321 775,OD
392 84914 412 615,04

373 80921
8212.05 -

555 261,19 I lB 199,25

El captuIo de “Administraciones PUblicas deudoras” al 31 do diciembre de 2013 y 2012

se desgiosa tal y coma sique:

2013 2012

Retencones pracucadas en el ejercico sobre intereses y otms
rendimentos de capHal mobUiario 265 677,60 412 615,04

Impuesto sobre beneficios a devolver de ejercicios anteriores 127 17154 -

392 84914 412 61 5,04

El saldo del epigrafe “Operacianes pendientes de liquidar” a 31 de diciembre do 2012 fue

regularizado en los pñmeros dlas dcl mes do enera do 2013.

El capitulo Deudores — Otros’ a 31 de diciembre do 2013 recoge, principalmente, el

importe de las comisiones pendientes do cobra a otras sociedades gestoras al cierre del

ejercicic.

14

4. Deudores

Depositos de garanlia
Admnfsfraciones PUblicas deudotas
Operaciones pendientes de Lquidar
Otros
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5. Acreedores

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

Admfnistraciones PUblicas acreedoras
Operaaones pendentes de iqudar
Otros

2013 2012

El capitulo do “Administraciones PUblicas acreedoras” al 31 do diciembre de 2013 y 2012

se desglosa tal y coma sigue:

Retenciones sobre reembolsos
H.P. acreedora por IS ejercicios anteriores
H.P. acreedora por IS del eierccio

201Z 2012

3 324,53
162,97

222 133,47 3487.50

El capitulo de “Acreedores - Otros” recoge, phncipalmente, el importe do las comisiones

de gestiOn y depositaria pendientes do pago al cierre del ejercicio correspondiente.

El saldo del epigrafe Operaciones pendientes de liquidar” a 31 de diciembre de 2013 ha

sido regularizado en los primeros dias dcl mes do enero do 2014.

Durante los ejercicios 2013 y 2012, el Fonda no ha realizado pagos quo acumularan

aplazamientos superiores a los legalmente establecidos. Asimismo, al cierre do los

ejercicios 2013 y 2012, el Fondo no tiene saldo alguno pendiente de pago quo acumule

un aplazamento superior al plazo legal establecido.

222 133,47
173,69

2076 372.56

3 487,50

55 16530

2 298 679,72 58 652,80

8275,50
162 97

213 695.00

15
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6. Cartera do inversiones financieras

El detalle do a cartera de valores del Fondo, por tipo do activo, al 31 do diciembre de
2013 y 2012 so muestra a continuaciOn:

2Di3 2012

34048 221,07 15994 072,70
6 700 000,00 3 200 769,95

27346221,07 12759269DB
- 34 033,67

79871 19168 18851530,36
79871 191,68 18851 830,36

43,95 3,46

113 919 45670 34845906,52

En los Anexos I y II adjuntas, pades integrantes do esta memoria, so detallan Ia cartera

do inversiones financieras y las inversiones en deñvados dcl Fonda, respectivamente, al
31 do diciembre do 2013. En los Anexos Ill y IV adjuntos, partes integrantes do esta

memoria, so detaUan Ia cartera do inversiones financieras y as inver&ones en dehvados
dcl rondo1 respectivamente, al 31 do diciembre do 2012.

Al 31 do diciembre do 2013 y 2012 todos los titulos recogidos dentro do Ia cadera de
inversiones financieras so encuentran depositados en Santander Investment, S.A.

El detafle de este epigrafe al cierre do los ejercicios 2013 y 2Q12, so muestra a
cDntinuacion:

2013 2012

499 522,84 334 177,37
161 216,42 127450,12

660 733,28 461 627.49

16

Caftera interior
Valores representativos de deuda
Insimmentos Uc patrimonlo
Derivados

Cartera exterior
Instrumentos de patrimanio

lnteroses do a cartem de inversion

7. Tesoreria

Cuentas en el depositario
Otras cuentas de lesoreria - Ci:bank
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Al 31 do diciembre cia 2013 y 2012, el saldo do este epigrafe del balance do situaciOn
adjunto corresponde al saldo de as cuentas corrientes mantenidas par el Fonda en ci
Depositaric, remuneradas a tin tipo de interés de EURIBOR -025% para los saldos
acreedores y EURIBOR +1% para los saldos deudores. Asimismo, durante dichos
ejercicics el tipo de interés tie remuneraciOn do Is cuenta tie Citibank ha sido dcl EQNIA -

075% (spread bid) y tie EONIA +1% (spread offer).

8. Patrimonio atribuido a participes

Las participaciDnes par as quo está representado ci Fondo son do iguales
caracteristicas, representadas por cedificados nominativos sin valor nominal y quo
confieren a sus propietahas tin derecho de propiedad sabre dicho patrimonio.

El valor liqudativo do cada participsciOn al 31 de diciembre de 2013 y 2012 so ha
obtenido do Is siguiente forma:

2013 2012

112671 408.24 36 354 798.66

479 972.62 210721.13

23475 172.53

1 483 745

2013 2012

165369.19 2281.60

705,88 13,41

234,27 170.17

19 2

El 31 do diciembre do 2013 so realizaron suscripcioncs por impode do 36.200 euros

pendientes de registrar a dicha fecha. Estas operaciones Se registran en eI siguiento dia

hãbil.

17

Clase A

Patñmonia athbuido a parUcpes

Narnero do pailizipaciones emiIdas

Valor IqJidaUvD pDr pai1icpacJon

Numero de parilcipes

Clase D

Pathmanio athbuido a partlcipes

NUmero do participaciones emitidas

Valor liquWativo par parlicipaciôn

Numero do particpes
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El movimiento del pathmonio atnbuido a participes durante los ejercicios 2013 y 2012 se
recoge en el Estado do cambios en ci patrimonio neto correspondiente.

El resultado del ejercicio, una vez considerado el Impuesto sabre beneficios, se dislhbuirá
en Ia cuenta de ‘Partibpes” del FDndD,

Al 31 do diciembre do 2013 y 2012 ci nUmero de parHcipes con un porcentaje do
participaciOn indNidualmente superior al 20% asciende al cierre do cada ejercicio a uno y
dos, respectivamente, representando ci 60,25% y el 51,94% do Ia cifra do patrimonio del
Fonda1 por lo quo so considera participaciOn significativa do acuerdo can ci articuic 31 dci
Real Decreto 1082/2012 de instituciones do InversiOn Colectiva.

Al ser los participes con participaciOn significativa persona juridica, so incluye el detaile
de los mismos:

2013 2012
Directo (1 Indirecto Drecto () Indirocto

Caja do Seguros Reunidos CASER -
- 23,95% -

Grupo MMA — 54,54% 571% 27,02% 0,97%
coma grupo de padicipes con undad do decision

60,25% 51,94%

() El pomentaje dimcto correspande a Mutua Maddlefla Automovillsta. S. S.P.F.

En los AneXDS II y IV adjuntos, partes integrantes de esta memoria, Se detalla Ia cartera
do inversiones en derivados dci Fondo al 31 do diciembre do 2013 y 2Q12,
respectivamente.

El desgiose do este epigrafe, ai 31 do diciembre de 2013 y 2012, es el siguiente:

2013 2012

1698073,45

1 696 073.45

18

9. Cuentas de compromiso

10. Otras cuentas do orden

Perddas fiscales a compensar
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11. Administraciones PUblicas y situación fiscal

El regimen fiscal del Fondo estA regulado por el Real Decreto 4/2004, do 5 do marzD, por
ci quo se aprueba €1 Texto Refundido do Ia Ley dcl Impuesto sabre Sociedades,
modificado pot Ia Ley 23/2005, do 18 de noviembre, de retormas en materia thbutaria

para ci irripulso a Ia productividad, pot su desarrollo reglamentaria reccyido en el Real

Decreto 177712004, do 30 de julio, y sus madiffcaciones posteriores, enccntrándose

sujeto en thcho impuesto a tin tipo do gravamen dcl 1 por 100, siempre quo ci nümero do

participes sea como minimo ci previsto en ci articulo quinto de Ia Loy 35/2003 y

sucesivas modificaciDnes.

El capituio Acreedores — Administraciones PUbIicaC recoge el impuesto sobre beneficios

devengado en el ejercicic. Las diferencias entre el resultado contable antes do impuestos

y 3 base imponible del impuesto sobre sociedades corresponde, pdncipalmcnte, a Ia

compensaciOn do las bases imponibles negativas do ejercicios anteriores.

Do acuerdo con a legislaciôn vigente, las declaraciones para los diferentes impuestos a

los quo ci Fondo se halla sujeto no puoden considerarse definitivas hasta haber sido

inspeccionadas pot as autoridades fiscales o haber transcurrido ci plaza do prescripción

do cuatro años.

El Fonda Uene abertos a inspecciOn todos los impuestos a los que està sujoto do los

Ultimos cuatro ejercicios.

No existen contingencias significativas quo pudieran derivarso do una revisiOn por las

autoridades fiscales.

La Sociedad Gestora reahza par cuenta dcl Fonda aperaciones vinculadas do las

previstas en ci articulo 67 de Ia Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones y en ci articulo

139 del Real Docreto 1082/2012. Para ello, Ia Sociedad Gostora ha adoptado

procedimientos para evitar conflictos de interés y asegurarse do que las operaciones

vinculadas so reaizan en interes exciusivo del Fonda y a precios do mercado. Los

informes periôdicos incluyen, segUn Ia estableddo en Ia Circular 4/2008, informaciOn

sobre las operaciones vinculadas realizadas. Asimismo, incluyon as posibles

operaciones vinculadas realizadas par cuenta del Fonda con Ia Sociedad Gestora a con

personas o entidades vinculadas a Ia Sociedad Gestora, indicando a naturaleza, riesgos

y funcionos asumidas en dichas operaciones.

19

12. Otra informacion
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Adicionalmente, en Ia Nota do ‘Actividad y gestián del ñesgo” se indica el impode de las
comisiones retrocedidas con origen en las Instituciones de Inversion Colectiva
gestionadas por entidades pertenecientes al Gwpo de Is Sociedad Gestora, en caso do
que so hubieran producido durante oP ejercicio.

Respecto a Is operativa que realiza con el Depositario, en Ia Nota de “Tescrerla” se
indican las cuentas que mantiene ci Fondo con el Depositario y en los Anexos I y ill se
recogen las adquisiciones temporales de activos realizadas con éste, al 31 de diciembre
de 2013 y 2012.

Al tratarse do una entidad quo par Bus peculiaridades no dispone do empleados ni
ohcinas y quo por su naturaleza debe estar gestionada por una Sociedad Gestora do
lnstitucbnes do Inversion Colectiva, los temas relativos a Ia protecciOn del medic
ambiente y Is seguridad y salud del trabajador aplican exclusivamente a dicha Sociedad
Gestara.

Los honorarios percibidos por PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. por servicios de
auditoria do cuentas anuales do los ejercicios 2013 y 2012, asciende aS miles do euros,

en ambos casos.

Desde derre del ejercicio a 31 do diciembre do 2013 hasta Ia fecha de formulación, nose
han producido hechos posteriores do especial relevancia.

20

13. Hechos posteriores
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Informe de pestiOn del ejerciclo 2013

El primer semestre de 2013 comenzO can lana muy positivo para las mercados
mundiale& Gracias al acuerdo do ultima hora dcl 2012 entre demOcratas y republicanos
so consegula evitar ci temido Fiscal CIiW o precipicio fiscal. Este fue el primer
desencadenante del sentimiento positivo de principic de anD. Asistimos a una mejor
publicaciOn do dabs macroeconOmicos, no sOlo en Estados Unidos, dande ya
Ilevàbamos tiempo vienda recuperaciôn económica, sino tanthiên en Europa y China. La
publicaciOn de resultados empresahales, en incas generales, superaban las expectatktas
y apoyaban las bolsas. Esto, unido a una mejora en Ia percepcián de Ia zona Euro,
provocá Un mes de Enera con fuedes subidas en todas las plazas mundiales. El
mercado japonés fue el de mejor rentabilidad, gracias a las medidas de estimulo y
pchticas monetarias expansivas que so prevela, ban a ser implementadas par el Banco
Central de JapOn.

En Ia segunda parte del semestre, el mercado sufriO una severa correcciOn, sobre todo
en los mercadas emergentes. El catalizadar do esta caida fueron las declaraciones de
Ben Bernanke en las quo anunciaba Ia retirada do estimulos par pane do Ia Reserva
Federal para finales de 2013, Ia quo provocO caidas generaiizadas en todas las grandes
plazas mundiales. Recordemos que Is estrategia de Ia Reserva Federal americana ha
sido mantener artificialmente baja el tipo de interés a Fargo plazo para abaratar ci crAdito
a incentivar las inversiones en activos fuera de Is renta fija gubernamental. El primer
impacto al conocer Is pronta salida de Ia Reserva Federal tue negativo para todos los
activos, incluido por supuesto, el bono a 10 años americana.

A Ia precipitada salida de Ia Reserva Federal (ci mercado no Is esperaba hasta ci año
quo viene) se sumaron miedos a una desaceleracián economics en Asia. Destaca China
donde los dabs fueron más dEbiles a consecuencia de las politicas tomadas par las

autoridades para enfriar ci mercado inmobiliario, quo está sobrecalentado. Además, Is
debiHdad del yen está afectando las exportaciones en Ia zona, favoreciendo a las
companlas niponas. En ci mes de Juno vimos una sahda do capital de Is zona sin
precedentes, Ia cual ha puesto mucha presión en los mercadas financieros de Ia zona.

Par ijitimo, en Europa a macro so manlenla muy débiJ. 1a zona euro segula en recesiôn

y el para so situaba en mAximos desde Is creaciOn dcl euro. La infiacion so situaba en
niveles muy bajos. Se empieza a observar, dedvado do esta situaciOn, que el Banco
Central Europea puede set mths agresivo en su politics monetaria y dat tiempo asi a los
paises para qua avancen en sus reformas estructurales. En Is UItima reuniOn del
Eurogrupo en Bwselas, so acordo formar un fondo pars apoyar a creaciOn do empleo
juvenil asi coma politicas pars estimular ci crédito a las Pymes. HabrA quo ver cOma so
materializan estas medidas y qué impacto fierier en economia real.

1
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infDrme do gestlón del ejerciclo 2013

El segundo semestre do 2013 comenzô con un cambio de sentimiento hacia los
mercados en general, especialmente Europa y a periferia, muy importante despuès del
negativismo que huba on ci mes do junia. La percepción sabre Ia economla mejorO y con
ella los Indices bursãtiles. Rocordar que ci detonante do Ia caida do junia tue ci anuncio
de Ia retirada de estimulos par pafte de is Reserva Federal para finales do anD,

Un mes despues, los mercados, que in principio se sintieron huErfanos tras cinco años

de medidas muy expansivas do palitica monetaha, valoraron adecuadamente Ia situaciOn

y se contagiaron dcl optimismo de los datos econOmicos; indicadores de conflanza

empresarial y do consumo al alza, mayor creaciOn do emplco, fuerte recuperacián dcl

sector inmobiliaria y, sobre todo, Ia scnsación do quo Estados Unidos puede, como

vaticinaba ci propic Bernanke, recuperar niveles de crocimiento dcl 3% pam 2014. En

Europa salimos do Is recesiOn y aunque todavia es pronto para hablar do recuperaciOn

econOmica, si quo pademos hablar do estabilizaciôn en los datos macro y rnejora, sabre

todo, en el sentimiento hacia Is zona. También vimos recuperaciOn tanto econámica

como do percepción en las economias emorgentes provocando una oleada general do

optimismo quo provocaron importantes flujos hacia los activos do riesgo.

Tras el “shock” inicial del anuncia do Bernanke del fin do los estimulos y después do quo

el mercado reconociera Ia mejora económica al nivel global, nos encontrabamos ante un

mes do septiembre Ilono do ncedidumbrcs. Un posible ataque a Sins par parte do

Estados Undos y Bus aliados, elfin do las estimulos por parte do Ia Reserva Federal. Ia

retirada do Bemanke como presidonte do Ia misma, Ia deuda americana cerca de

alcanzar ci techo permitido par Ia constitucián y las elecciones alemanas, donde el

mercado dudaba sobre ci nuevo sesgo de Merkel tras ser reelegida, amenazaban ci

excelente compodamionto do los mercados mundiales. Una a una, todas las

incodidumbres so fueron dospejando, provocando un mes do septiembre do excelente

compodamiento a nivel global, dejando los indices cerca do los mãximos desdo ei inicio

do Is crisis.

En el âltimo trimestre del año, is buena tendencia dcl mercado continua. Par un lada so

conhrmô Ia mejora macro en Europa, par otro, Bernanke anunciaba ci principio del fin de

los estimulos debido a Ia fortaieza do is economia americana, sobre todo a is creaciOn do

empIeo (150.000 nuevos empleos do media mensuales en los 3 ültimos años), pero deja

clara quo Ia politics monetaha soda expansiva en el corto y medio plazo. Los beneficios

emprcsariales acompañaron y vimos un excelonte final do anD, quo so ha traducido on

rentabilidades do doble digito en casi todas las bolsas mundiales.

1E5 cENnMos
D nrno
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Informe do gestiOn dcl cjcrcicio 2013

El forido esta diversiflcado soctorialmente siendo ci sector de consumo e industrial, quo
incluye las infraestructuras, ci sector de mayor peso. Hemos incrementado posiciones en

ci sector de maleriales, farmacia, teenologia y telecomunicaciones. A Ic argo del anD se

han ejercido los derechos politicos en Zinkia y Bodaclick delegando el veto en su actual

consejo de administraciOn. En ci earth plaw entramos en un trimesire impoftante. Los

resuitados empresahales, os datos mscroeconômicos, Ia posible resolucián definitiva de

a crisis del euro con medidas más oñentadas al ciecimiento deuda son algunos de los

eventos importantes en fechas próximas. Destacar en Europa los stress tests do los

bancos curopeos (AQR) donde se vera Ia fortaleza de balance do las principales

entidades financieras Europeas.

En Estados Unidos Is dave serã ver cOmo reacciona Ia economia ante el fin progresivo

de los estimulos de Ia Reserva Federal. Las empresas de medians y poqueña

capitalizacián se pueden beneficiar de tin repunte quo esperarnos en a actividad de

fusiones y adquisicioncs.

En ci argo plazo seguimos estando positivos en los mercados. La vaioraciôn y los

posibles fiujos do capital hacia activos de desgo nos hacen confiar en qua no hemos visto

los mAximos en bolsa. Tendremos que estar muy atentos a una nueva publicación de

resultados empresariales para ver cámo ha Ida ci ültimo y rnãs impartante trimestre y

sobre todo Ia visibilidad que tienen las principales companlas mundiales pars 2014.

Seguimos apreciando una normalization del mercado de crédito, a quo permitiria qua ci

tejido industrial recuperase su actividad normal, especialmente en los paTses de Ia

periferia. donde se está sufriendo en mayor medida las consecuencias de no toner

acceso al crédito. ContinUa ci repunte de Is actividad en fusiones y adquisiciones quc

deberian seguir apoyando el buen comportamiento dc las empresas de pequeña y

medians capitalizacion

Dada su actividad, el usa dc instrumentos financieras por ci Fondo está deshnado a Ia

consecución de su objeto social, ajustando sus objetivas y politicas do gcstiOn de los

riesgos de mercado, crEdito, y liquidez do acucrdo a (as ((mites y coeficientes

establecidos por is Ley 3512003 y sucesivas modificaciones, do Instituciones de lnversián

Colectiva y desarrollados per ci Real Decreto 1082/2012, de 13 do julio1 par ci que se

reglamenta thcha Ley y las correspondientes Circulares emitidas por Ia ComisiOn

Nacional dci Mercado do Valores.

3
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Informe do gestiôn del ejerclclo 2013

Gastos do l+D y Medjo Amblento

A lo larga del ejerciclo no ha existido adividad en niateria de invastigacion y desarrollo

En Ia contabilidad de Ia Entidad correspondiente a las cuentas anuales del ejercicio 2013
no exste ninguna padida que deba ser incluida en el documento aparte de informacion
medicambiental previsto en Ia Order del Mirvstono do Justicia de 8 do octubre do 2001

Acciones propias

Al Fonda no le aplica Ia referente a las acciones propias

Acontecimientos postedores al cierre al 31 de diciembre de 2013

Desde el cierre del ejercicio al 31 do diciembre do 2013 hasta Ia fecha do este informe do
gestiOn, no so han producido hechas posteriores do especial relevancia que no so

sealen en a Memoria

4
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Fonnulación do las cuentas anuales e infonne de gestlón

Reunidos los Adminisiradores do Muluactivos, SAL)., SG.IIC., en fecha 27 de Mario
do 2014, y en cumplimiento de a egislaciOn vigonte, proceden a forrnular las cuentas
anualos del ejercicic 2013 do Mutuafondo Valores, Fl., quo forman tin solo cuerpo,
compuosta por: balance do siluaciOn, cuenta de perdidas y ganancias, estado do cambios
en el patrimonio noto, memoha e informe do gestiOn.

FIRMA NTES:

Los Bres. Consojoros do Mutuactivos, S.A.U., S.G.l.l.C. abajo firmantes, manifiestan quo
en Is reuniOn del Consejo do Administraciôn adoptaron el acuerdo do formular las
cuentas anuales y el informe do gostiOn del Fondo en los términos aries indicados.
Igualmente manifiestan conocer y aceptar el contenido integro do los mencionados
docunientos contables. lodo ollo extendido e identificado en 36 folios de papef timbrado
numerados4et8L5941754 al 0L5941789.

D.Ignàcio Garraki Ruit de)Volasco
Presidente N / /
j

D. Rafael Rubia Rubjo
Consçjero

-

0. Jaime Lamo do Espinosa Michels do
Champourcin
Con sejero

Yo, Antonio LOpez Taracena, Secretario No-Consejero dcl consojo do AdministraciOn do
Mutuactivos, SAU. Sociodad Gestora do Fondos do lnversián, cedifico Ia autenticidad de
las firrnas quo antoceden do los señores cuyo nombre figura a su pie, quo son todos los
miembros del Consejo do AdministmciOn do Ia Sociedad,

ThES CEWNMOS
DL [Uko

0 Luis Rodrriuez DurOn
Consejero

Consejero

D. José Luis Mann L6p-Gtcro-—
Consejoro

0. José Pohel Martin
Consejero

Dna. Cc
CojiseF
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Declaración Negativa acerca
anuales

de Ia Información medioamblental en las cuentas

Los abajo firmantes, coma Administradores dcl Fondo citado, manWiestan que en Ia
contabilidad correspondiente a las presentes cuentas anuales, extendidas e identificadas
en 36 folios do papel timbrado numerados del 0L5941754 al 0L5941789, no existe
ninguna padida do naturaleza medioambiental que deba ser incluida en Ia Memoria, do
acuerdo a las indcacioncs do Ia tercera parte dcl Plan General do Contabildad (Real
Decreta 1514/2007 do 16 dafloviembre).

D. Ighacic Garralda Ruiz do VØsco
Presidente /

Rfael Rubio Rubio
Consejero

b. Luis R6drlguez Durôn
Co nsejero

0. Ei Nil tiveros Baeza /Con j ro

-

0. José Lus Mann LOpez-Otero
Consejero

—
-

Dna. CqlonIa Armero Mon(es
Consra

‘to, Antonio LOpez Taracena, Secretaric No-Consejero dcl consejo de AdministraciOn do
Mutuactivos, S.A.U. Sociedad Gestora do Fondos do InversiOn, certifico Ia autenticidad de
las firmas quo anteceden de los señores cuyo nombre figura a su pie, quo son todos los
miembros del Consejo de Administraciôn do Sociedad.

—DEJàiñWLamodeEspinosa Michols
do Champourcin
Consejero

r -

(

U. José Periel Martin
Consejero


