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INFORME DE AUDITOR{A DE CUENTAS ANUALES

A los Participes de Fondo Gre, Fondo de Inversion Libre (en liquidacion) — en adelante, el Fondo ~, por encargo del Consejo de Administracion
de Santander Asset Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A. (en adelante, Sociedad Gestora):

Hemos auditado las cuentas anuales del Fondo, que comprenden el balance al 31 de diciembre de 2013, la cuenta de pérdidas y ganancias, el
estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha. Los Administradores de su
Sociedad Gestora son responsables de la formulacién de las cuentas anuales del Fondo, de acuerdo con el marco normativo de informacion
financiera aplicable (que se identifica en la Nota 2.a de la memoria adjunta) y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos
en el mismo. Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabajo realizado de
acuerdo con la normativa reguladora de la actividad de auditorfa de cuentas vigente en Espafia, que requiere ¢l examen, mediante a realizacion
de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuales y la evaluacion de si su presentacidn, los principios y criterios contables
utilizados y las estimaciones realizadas, estan de acuerdo con el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion.

En nuestra opinién, las cuentas anuales del gjercicio 2013 adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y
de la situacion financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2013, asi como de los resultados de sus operaciones correspondientes al gjercicio
anual terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacion y, en particular, con
los principios y criterios contables contenidos en el mismo. )

Sin que afecte a nuestra opinién de auditoria, llamamos la atencion respecto de lo sefialado en las Notas 1, 2 y 4 de la memoria adjunta, en las
que se menciona que dada la iliquidez actual de las instituciones de inversion colectiva de naturaleza inmobiliaria en las que invierte el Fondo,
los Administradores de la Sociedad Gestora no tienen intencidén de continuar con la comercializacion del Fondo. Por ¢llo, se realizaron acciones
comerciales por las que los participes del Fondo reembolsaron parte de sus participaciones con fecha 30 de septiembre de 2012, por importe
agregado de 20.661 miles de euros, que representaba aproximadamente el 67% del patrimoenio a dicha fecha y que se correspondia con la parte
liquida de Ias inversiones del Fondo y, posteriormente, con fecha 31 de octubre de 2012 los Administradores de la Sociedad Gestora y la Entidad
Depositaria del Fondo (Santander Investment, S.A.) acordaron la disolucién y posterior liquidacién del mismo, habiendo sido inscrito el hecho
relevante en la Comisién Nacional del Mercado de Valores con fecha 2 de noviembre de 2012. En el proceso de liquidacion actia como
liquidador del Fondo la Sociedad Gestora, con el concurso de la Entidad Depositaria. De acuerdo con el articulo 35.3 del Real Decreto
1.082/2012, por el que se reglamenta la Ley de Instituciones de Inversion Colectiva, una vez disuelto el Fondo, se abre el periodo de liquidacién
y queda suspendido el derecho de reembolso y de suscripcion de participaciones. Segin la Sociedad Gestora, el mencionado proceso de
liquidacion durard el tiempo necesario hasta que se haga efective el reembolso de las participaciones en instituciones de inversion colectiva con
vocacion inmobiliaria que posee ¢l Fondo, no existiendo en la normativa vigente un plazo méximo definido para este proceso, y se procedera
con la mayor diligencia y en el més breve plazo posible, y siempre atendiendo al interés de los participes, a enajenar los valores y activos del
Fondo y a satisfacer y percibir los créditos. En este sentido, durante el ejercicio 2013, como consecuencia de la liquidez obtenida, ya han sido
reembolsadas algunas participaciones de instituciones de inversion colectiva con vocacion inmobiliaria que posee el Fondo, por importe total de
1.310 miles de euros, habiéndose procedido, en consecuencia, a reembolsar a los participes del Fondo un importe de 700 miles de euros durante
los meses de noviembre y diciembre de 2013. Con todo cllo, las participaciones que mantiene el Fondo corresponden a instituciones de inversion
colectiva con vocacién inmobiliaria que, al 31 de diciembre de 2013, suponian 8.303 miles de euros, que representaban aproximadamente el
85% de su patrimonio, Del total de las mencionadas instituciones de inversién colectiva con vocacion inmobiliaria a dicha fecha, 3.888 y 3.782
miles de euros corresponden a instituciones de inversién colectiva cuyas entidades gestoras decidieron bien su cierre temporal o bien su
liquidacion, respectivamente, siendo el resto instituciones de inversién colectiva con cardcter cerrado. Las cuentas anuales del Fondo han sido
formuladas por los Administradores de la Sociedad Gestora siguiendo el principio de empresa en liquidacion, aplicando de forma especifica, y
por primera vez, la Resolucién de 18 de octubre de 2013, del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas, sobre el marco normativo de
informacion financiera cuando, como es el caso, no resulta adecuada la aplicacion del principio de empresa en funcionamiento. En cualquier
caso, las participaciones en instituciones de inversion colectiva con vocacién inmobiliaria en las que invierte el Fondo estén registradas al 31 de
diciembre de 2013 al valor razonable determinado sobre la base del valor liquidativo comunicado por las respectivas entidades gestoras, tal y
como establece el marco normativo de informacién financiera aplicable. En este entorno, y teniendo en cuenta la iliquidez actual de las
instituciones de inversién colectiva con vocacion inmobiliaria en las que invierte ¢l Fondo, el valor al que finalmenie serén liquidados los
activos, y por tanto su impacto en el valor liquidativo final del Fondo, dependera de la evolucion del proceso de reembolsos de las mencionadas
instituciones de inversion colectiva.

El informe de gestién adjunto del ejercicio 2013 contiene las explicaciones que los Administradores de la Sociedad Gestora consideran
oportunas sobre la situacion del Fondo, la evolucién de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales.
Hemos verificado que la informacion contable que contiene el citado informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del gjercicio
2013, Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de gestion con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no
incluye la revision de informacion distinta de la obtenida a partir de los registros contables del Fondo.
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FONDO GRE, FONDO DE INVERSION LIBRE (en liquidacion)

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 Y 2012

0L42239201

(Euros)
ACTIVO 31-12-2013 31-12-2012 (%) PATRIMONIO Y PASIVO 31-12-2013 31-12-2012 (%)
ACTIVO NO CORRIENTE - - PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O 9.747.678,08 9.814.640,06
ACCIONISTAS
Inmovilizado intangible - - Fondos reembolsables atribuidos a 9.747.678,08 9.814.640,06
participes o accionistas
Inmovilizado material - - Capital - -
Bienes inmuebles de uso propio - - Participes 8.690.511,12 9.964.862,74
Mobiliario y enseres - - Prima de emision - -
Activos por impuesto diferide - - Reservas 310.055,88 310.055,88
ACTIVO CORRIENTE 9.757.888,95 9.826.478,69 (Acciones propias) - E
Deudores 81.600,08 206.065,32 Resultados de ejercicios anteriores 114.073,10 114.073,10
Cartera de inversiones financieras 8.267.737,67 8.961.166,97 Otras aportaciones de socios - -
Cartera interior 582.050,16 483.956,04 Resultado del ejercicio 633.037,98 (574.351,66)

Valores representativos de deuda - - (Dividendo a cuenta) L =

Instrumentos de patrimonio - - Ajustes por cambios de wvalor en - -

inmovilizado material de uso propio
Instituciones de Inversion Colectiva 582.050,16 483.956,04 | Otro patrimonio atribuido - -
Depositos en EECC - -
Derivados - - PASIVO NO CORRIENTE . 2
Otros - - Provisiones a largo plazo - -
Cartera exterior 7.685,687,51 8.477.210,93 Deudas a largo plazo n -
Valores representativos de deuda - - Pasivos por impuesto diferido - -
Instrumentos de patrimonio 16.130,27 25.396,95
Instituciones de Inversion Colectiva 7.669.509,67 8.450.974,48 | PASIVO CORRIENTE 10.210,87 11.838,63
Depositos en EECC - - Provisiones a corto plazo - -
Derivados 47 57 839,50 Deudas a corto plazo - -
Otros - - Acreedores 10.210,87 11.838,63
Intereses de la cartera de inversion - Pasivos financieros - -
Inversiones morosas, dudesas o en litigio - Derivados 2 4
Periodificaciones - - Periodificaciones - -
Tesoreria 1.408.551,22 659.246,40
TOTAL ACTIVO 9.757.888,95 9.826.478,69 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 9.757.888,95 9.826.478,69

CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISO 16.281,85 48.565,58

Compromisos por operaciones largas de - -
derivados

Compromisos por operaciones cortas de 15.281,85 48.565,58
derivados
OTRAS CUENTAS DE ORDEN 1.278.127,34 738.775,68

Valores cedidos en préstamo por la IIC - -

Valores aportados como garantia por la IIC - -

Valores recibidos en garantia por la lIC - -

Capital nominal no suscrito ni en circulacion - -
(SICAV)

Pérdidas fiscales a compensar 1.103.127,34 528.775,68

Otros 175.000,C0 210.000,00
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 1.293.408,19 787.341,26

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

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
deil balance al 31 de diciembre de 2013.
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FONDO GRE, FONDO DE INVERSION LIBRE (en liquidacion)

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

(Euros)
2013 2012 (%)

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reemholsos - -

Comisiones retrocedidas a la IC 3,59 7,57

Gastos de Personal - -

Otros gastos de explotacion (26.062,09) (240.021,64)
Comisién de gestion = (178.967,05)
Comision depositario (10.260,25) (25.623,99)
Ingreso/gasto por compensacion compartimento - -

Otros (15.801,84) (35.430,60)
Amortizacion del inmovilizado material i i
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -
RESULTADO DE EXPLOTACION {26.058,50) [240.014,07)
Ingresos financieros 106.434,83 158.318,03
Gastos financieros {309,31) -
Variacién del valor razonable en instrumentos financieros 647.480,82 (497.612,50)

Por operaciones de la cartera interior 28.094,17 44.734,27

Por operaciones de la cartera exterior 619.386,65 (542.346,77)

Por operaciones con derivados - -

Otros - -
Diferencias de cambio (1.323,15) 56,71
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros (93.186,71) 4.900,17

Deterioros . "

Resultados por operaciones de la cartera interior {(0,05) 246,45

Resultados por operaciones de la cartera exterior (93.186,86) 4.653,72

Resultados por operacicnes con derivados - -

Otros - -
RESULTADO FINANCIERO 659.096,48 (334.337,59)
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 633.037,98 (574.351,66)
Impuesto sobre beneficios - -
RESULTADO DEL EJERCICIO 633.037,98 (574.351,66)

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

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2013.
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FONDO GRE, FONDO DE INVERSION LIBRE (en liquidacién)

0L42239203

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 correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31

de diciembre de 2013 y 2012:

Euros

2013 2012 (%)

Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias
Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a participes o accionistas
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias

Total de ingresos y gastos reconocidos

633.037,98 | (574.351,66)

633,037,98 | (574.351,66)

(*) Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.
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Fondo Gre, Fondo de Inversion Libre (en liquidacion)
Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2013

Resefa del Fondo

Fondo Gre, Fondo de Inversion Libre (en liquidacion) -en adelante, el Fondo- se constituyd el 14 de junio de
2007. El Fondo se encuentra sujeta a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de
Inversién Colectiva, en lo dispuesto en el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, en la Orden EHA 1.199/20086,
de 25 de abril, en la Circular 1/2006, de 3 de mayo, reguladora de Instituciones de Inversién Colectiva de
Inversion Libre y en la restante normativa especifica de las Instituciones de Inversidén Colectiva.

El Fondo figura inscrito en el registro administrativo especifico de la Comision Nacional del Mercado de Valores
con el nimero 8, en la categoria de instituciones de inversion colectiva de inversion libre conforme a la definicién
establecida en el articulo 13 del Real Decreto 1.082/2012.

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

El Fondo de Inversion Libre, se configura como un producto de amplia flexibilidad inversora, destinado a
inversores que, por su mayor experiencia o formacién financiera, precisan de menor proteccién. No obstante,
para facilitar que también los pequefios inversores puedan acceder a esta modalidad de inversion, la normativa
aplicable, exige que el inversor suscriba una declaracion escrita de consentimiento, que acredite que conoce las
singularidades de los fondos de inversion libre y sus diferencias con los ordinarios.

La politica de inversion del Fondo se encuentra definida en el Folleto que se encuentra registrado y a disposicién
del publico en el registro correspondiente de la Comision Nacional del Mercado de Valores. El objetivo del Fondo
es la inversién diversificada con una exposicion mayoritaria sobre valores o activos de caracter inmobiliario,
fundamentalmente, a través de Instituciones de Inversion Colectiva. No obstante, dada la iliquidez actual de las
instituciones de inversion colectiva de naturaleza inmobiliaria en las que invierte el Fondo, los Administradores
de la Sociedad Gestora no tienen intencidn de continuar con la comercializacién del Fondo. Por ello, se
realizaron acciones comerciales por las que los participes del Fondo reembolsaron parte de sus participaciones
con fecha 30 de septiembre de 2012, por importe agregado de 20.661 miles de euros, que representaba
aproximadamente el 67% del patrimonio a dicha fecha y que se correspondia con la parte liquida de las
inversiones del Fondo y, posteriormente, con fecha 31 de octubre de 2012 los Administradores de la Sociedad
Gestora y la Entidad Depositaria del Fondo (Santander Investment, S.A.) acordaron la disolucion y posterior
liquidacion del mismo, habiendo sido inscrito el hecho relevante en la Comision Nacional del Mercado de Valores
con fecha 2 de noviembre de 2012. En el proceso de liguidacién actia como liquidador del Fondo la Sociedad
Gestora, con el concurso de la Entidad Depositaria. De acuerdo con el articulo 35.3 del Real Decreto
1.082/2012, por el que se reglamenta la Ley de Instituciones de Inversion Colectiva, una vez disuelto el Fondo,
se abre el periodo de liquidacion y queda suspendido el derecho de reembolso y de suscripcion de
participaciones. Segun la Sociedad Gestora, el mencionado proceso de liquidacion duraré el tiempo necesario
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hasta que se haga efectivo el reembolso de las participaciones en instituciones de inversion colectiva con
vocacion inmobiliaria que posee el Fondo, no existiendo en la normativa vigente un plazo maximo definido para
este proceso, y se procedera con la mayor diligencia y en el méas breve plazo posible, y siempre atendiendo al
interés de los participes, a enajenar los valores y activos del Fondo y a satisfacer y percibir los créditos. En este
sentido, durante el ejercicio 2013, como consecuencia de la liquidez obtenida, ya han sido reembolsadas
algunas participaciones de instituciones de inversion colectiva con vocacion inmobiliaria que posee el Fendo, por
importe total de 1.310 miles de euros, habiéndose procedido, en consecuencia, a reembolsar a los participes del
Fondo un importe de 700 miles de euros durante los meses de noviembre y diciembre de 2013. Con todo ello,
las participaciones que mantiene el Fondo corresponden a instituciones de inversion colectiva con vocacion
inmobiliaria que, al 31 de diciembre de 2013, suponian 8.303 miles de euros, que representaban
aproximadamente el 85% de su patrimonio (9.030 miles de euros al 31 de diciembre de 2012 que representaban
aproximadamente el 92% de su patrimonio a dicha fecha). Del total de las mencionadas instituciones de
inversion colectiva con vocacion inmobiliaria a dicha fecha, 3.888 y 3.782 miles de euros (4.064 y 2.574 miles de
euros al 31 de diciembre de 2012) corresponden a instituciones de inversion colectiva cuyas entidades gestoras
decidieron bien su cierre temporal o bien su liquidacién, respectivamente, siendo el resto instituciones de
inversion colectiva con caracter cerrado (véase Nota 4). En cualquier caso, las participaciones en instituciones
de inversion colectiva con vocacion inmobiliaria en las que invierte el Fondo estan registradas al 31 de diciembre
de 2013 y 2012 al valor razonable determinado sobre la base del valor liquidativo comunicado por las
respectivas entidades gestoras, tal y como establece el marco normativo de informacion financiera aplicable
(véase Nota 3.b.i). En este entorno, y teniendo en cuenta la iliquidez actual de las instituciones de inversion
colectiva con vocacién inmobiliaria en las que invierte el Fondo, el valer al que finalmente seran liquidados los
activos, y por tanto su impacto en el valor liquidativo final del Fondo, dependera de la evolucion del proceso de
reembolsos de las mencionadas instituciones de inversion colectiva (véase Nota 2).

Segln se indica en la Nota 7, la direccion y administracién del Fondo estan encomendadas a Santander Asset
Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. Con fecha 17 de diciembre de
2013 se ha producido un cambio de control de ésta Ultima, pasando de estar controlada por Grupo Santander a
estar controlada conjuntamente por el Grupo Santander y Sherbrooke Acquisition Corp. SPC (sociedad cuyos
accionistas ultimos de control son entidades gestionadas y administradas por sociedades del Grupo Warburg
Pincus y del Grupo General Atlantic). Conforme al articulo 118 del Reglamento de Instituciones de Inversion
Colectiva, dicho cambio ha sido comunicado mediante hecho relevante a la Comisién Nacional del Mercado de
Valores y carta a los participes del Fondo.

Los valores mobiliarios estan bajo la custodia de Santander Investment, S.A. (Grupo Santander), entidad
depositaria del Fondo (véase Nota 4).

Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables del Fondo y se formulan de acuerdo con
el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacién al Fondo, que es el establecido en la
Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores, sobre normas
contables, cuentas anuales y estados de informacién reservada de las instituciones de inversién colectiva,
que constituye el desarrollo y adaptacion, para las instituciones de inversion colectiva, de lo previsto en el
Cadigo de Comercio, la Ley de Sociedades de Capital, el Plan General de Contabilidad y demas normativa
legal especifica que le resulta de aplicacién. Adicionalmente, este ejercicio 2013, tal y como se explica en los
parrafos siguientes, se ha aplicado especificamente, y por primera vez, la Resolucién de 18 de octubre de
2013, del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas sobre el marco normativo de informacion
financiera cuando no resulta adecuada |a aplicacién del principio de empresa en funcionamiento.
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La Resoluciébn mencionada anteriormente desarrolla, como norma complementaria del Plan General de
Contabilidad, y es de aplicacion obligatoria para todas las entidades, cualquiera que sea su forma juridica,
que deban aplicar el Plan General de Contabilidad, el Plan General de Contabilidad de Pequefias y
Medianas Empresas y las normas de adaptacion de los citados textos (como es el caso de la Circular
3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores), cuando se haya acordado la
apertura de la liquidacion. La aplicacion de esta Resoluciéon supone que la valoracion de los elementos
patrimoniales estara dirigida a mostrar la imagen fiel de las operaciones tendentes a realizar el activo,
cancelar sus deudas y, en su caso, repartir el patrimonio resultante.

Puesto que la Resolucidn mencionada en el parrafo anterior es una norma de obligado cumplimiento, al ser
emitida por el Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas en aplicacion de la habilitacién que le concede
el propio Reglamento que desarrolla el Plan General de Contabilidad (Real Decreto 1514/2007, de 16 de
noviembre), que dicha Resolucion es una norma que desarrolla y complementa el mencionado Plan General
de Contabilidad, y puesto que dicho Plan General de Contabilidad y sus desarrollos son de aplicacion
subsidiaria a las Instituciones de Inversion Colectiva en todo lo no establecido expresamente en su
legislacion especifica (en el caso del Fondo, en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comision
Nacional del Mercado de Valores), los Administradores de la sociedad gestora del Fondo han formulado
estas cuentas anuales, tal y como se menciona en el primer parrafo de este apartado, sobre la base del
marco normativo de informacién financiera establecido en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la
Comision Nacional del Mercado de Valores, considerando las reglas especiales recogidas en la Resolucién
de 18 de octubre de 2013, del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas.

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

Principios contables

En la preparacion de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y normas de valoracion
descritos en la Nota 3 bajo el marco normativo de informacion financiera descrito en el apartado anterior. No
existe ningln principio contable o norma de valoracion de caracter obligatorio que, teniendo un efecto
significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacion.

Los resultados y la determinacion del patrimonio neto son sensibles a los principios y politicas contables,
criterios de valoracion y estimaciones seguidos por los Administradores de la sociedad gestora del Fondo
para la elaboracién de las cuentas anuales.

En las cuentas anuales del Fondo se han utilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por sus
Administradores para cuantificar algunos de los activos, pasivos y gastos que figuran registrados en ellas.
Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la evaluacion del valor razonable de
determinados instrumentos financieros y de posibles pérdidas por deterioro de determinados activos. A pesar
de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor informacion disponible al cierre del
ejercicio 2013, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro obliguen a modificarlas (al
alza o a la baja) antes de la liquidacion del Fondo, lo que se realizaria, en su caso, de forma prospectiva, de
acuerdo con la normativa contable en vigor.
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¢) Comparacion de la informacién y cambios de criterios contables

Tal y como se recoge en el apartado a) anterior, las cuentas anuales del Fondo se han formulado sobre la
base del marco normativo de informacion financiera establecido en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre,
de la Comision Nacional del Mercado de Valores, considerando por primera vez las reglas especiales
recogidas en la Resolucion de 18 de octubre de 2013, del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas, si
bien esta consideraciéon no ha supuesto un impacto significativo sobre los estados financieros
correspondientes al 31 de diciembre de 2013 ni sobre su comparabilidad respecto a los correspondientes al
31 de diciembre de 2012.

d) Agrupacién de partidas

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

e) Correccién de errores
En la elaboracién de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningun error significativo que haya

supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2012,

Normas de registro y valoracién

En la elaboracién de las cuentas anuales del Fondo correspondientes al ejercicio 2013 se han aplicado bajo el
marco normativo de informacién financiera (véase Nota 2.a) los siguientes principios, politicas contables y
criterios de valoracién:

a) Clasificacién de los instrumentos financieros a efectos de presentaci6n y valoracion

i. Clasificacién de los activos financieros

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

- Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depdsitos a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liquidez, ya sea en el depositario, cuando éste sea una entidad de crédito,
0 en caso contrario, la entidad de crédito designada en el folleto. Asimismo se incluye, en su caso, las
restantes cuentas corrientes o saldos que el Fondo mantenga en una institucion financiera para poder
desarrollar su actividad y, en su caso, el efectivo recibido por el Fondo en concepto de garantias
aportadas.

- Cartera de inversiones financieras: se compone, en su caso, de los siguientes epigrafes, desglosados en
cartera interior y cartera exterior. La fotalidad de estos epigrafes se clasifican a efectos de valoracion
como “Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias”.

e Valores representativos de deuda: obligaciones y demas valores que supongan una deuda para
su emisor, que devengan una remuneracion consistente en un interés, implicito o explicito,
establecido contractualmente, e instrumentados en titulos o en anotaciones en cuenta, cualquiera
que sea el sujeto emisor.



0L4229208

CLASE 87

3

Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por otras entidades, tales como
acciones y cuotas participativas, que tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el
emisor.

Instituciones de Inversion Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en otras Instituciones
de Inversion Colectiva.

Depésitos en entidades de crédito (EECC): depodsitos que el Fondo mantiene en entidades de
crédito, a excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe “Tesoreria”.

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

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

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

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

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

ii. Clasificacién de los pasivos financieros

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

- Deudas a largo/corto plazo: recoge, en su caso, las deudas contraidas con terceros por prestamos
recibidos y otros débitos, asi como deudas con entidades de crédito. Se clasifican a efectos de valoracion
como “Débitos y partidas a pagar”.

- Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que el Fondo tiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por el Fondo. Se clasifican a
efectos de su valoracion como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”.
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- Pasivos financieros: recoge, en su caso, pasivos distintos de derivados que han sido clasificados a
efectos de su valoracion como "Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”, tales como pasivos por venta de valores recibidos en préstamo.

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

b) Reconocimiento y valoracién de los activos y pasivos financieros

i. Reconocimiento y valoracion de los activos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Partidas a cobrar”, y los activos
clasificados en el epigrafe “Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su “valor razonable” (que salvo evidencia
en contrario sera el precio de la transaccion), integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a
la operacion. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses
devengados en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de perdidas y ganancias mediante el método
del tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo,
aquellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

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

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

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

- Valores no admitidos aln a cotizacion: 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 factores como las diferencias en sus derechos econémicos.

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacion en un mercado
activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En el caso de que no esté disponible un
precio de cotizacion, el valor razonable se corresponde con el precio de la transaccion mas reciente, siempre
que no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econémicas desde el momento de la
transaccion. En este caso, se reflejaran las nuevas condiciones utilizando como referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado activo,
se aplicaran técnicas de valoraciéon (precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacion, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento actual de otros
instrumentos que sea sustancialmente el mismo, modelos de descuento de flujos y valoracion de opciones,
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en su caso) que sean de general aceptacién y que utilicen en la medida de lo posible datos observables de
mercado {en particular, la situacion de tipos de interés y de riesgo de credito del emisor).

- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio que iguala el rendimiento
interno de la inversién a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda publica,
incrementado en una prima o margen determinada en el momento de la adquisicion de los valores.

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

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

- Acciones o participaciones en otras instituciones de inversion colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es el valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara el tltimo valor liquidativo
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacion en un mercado o sistema multilateral
de negociacion, se valoraran a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre que sea representativo.
Para las inversiones en |IC de inversion libre, 1IC de 1IC de inversion libre e 1IC extranjeras similares, segun
los articulos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados regulados, su valor razonable es el
que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En el caso de que el mercado no sea
suficientemente liquido o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados regulados o
sistemas multilaterales de negociacion, se valoraran mediante la aplicacion de métodos o modelos de
valoracién adecuados y reconocidos conforme a lo estipulado en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de
la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

ii. Reconocimiento y valoracién de los pasivos financieros

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

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

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

c) Baja del balance de los activos y pasivos financieros

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

1. Silos riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros — caso de las ventas incondicionales
(que constituyen el supuesto habitual) o de las ventas con pacto de recompra por su valor razonable en la
fecha de la recompra —, el activo financiero transferido se dara de baja del balance. La diferencia entre la
contraprestacion recibida neta de los costes de transaccion atribuibles, considerando cualquier nuevo
activo obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros del activo financiero, determinara asi
la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo.

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

2. Sj se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero transferido — caso
de las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precio fijo o por el precio de venta mas
un interés, de los contratos de préstamo de valores en los que el prestatario tiene la obligacion de
devolver los mismos o similares activos u otros casos analogos —, el activo financiero transferido no se
dara de baja del balance y se continuara valorandolo con los mismos criterios utilizados antes de la
transferencia. Por el contrario, se reconocerd contablemente un pasivo financiero asociado, por un
importe igual al de la contraprestacion recibida, que se valoraré posteriormente a su coste amortizado.

Tampoco se dardn de baja los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia
financiera, a menos que se incumplan los términos del contrato y se pierda el derecho a recuperar los
activos en garantia, en cuyo caso se daran de baja. El valor de los activos prestados o cedidos en
garantia se reconoceran, en su caso, en los epigrafes “Valores recibidos en garantia por la [IC" o
“Valores aportados como garantia por la [IC”, respectivamente, en cuentas de orden del balance.

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

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

d) Contabilizacién de operaciones

i. Compraventa de valores al confado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacion, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liquidacion. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de
inversiones financieras” interior o exterior, segin corresponda, del activo del balance, segln su naturaleza y
el resultado de las operaciones de venta se registra en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones
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de instrumentos financieros — Resultados por operaciones de la cartera interior (o exterior)” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversién colectiva, se entiende como dia de
ejecucion el de confirmacion de la operacion, aunque se desconozca el nimero de participaciones o
acciones a asignar. La operaci6n no se valorard hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados
antes de la fecha de ejecucion se contabilizan, en su caso, en el epigrafe "Deudores” del balance.

ii. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momento de la contratacion y hasta el
momento del cierre de la posicién 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, seglin su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de si los cambios de valor se han liquidado o no en el ejercicio, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. No
obstante lo anterior, por razones de simplicidad operativa, las diferencias que resultan como consecuencia
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 la
cuenta de pérdidas y ganancias, sin que dicho tratamiento tenga efecto alguno sobre el patrimonio ni sobre
el resultado del Fondo. La contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe "Derivados” de la cartera
interior o exterior y del activo o del pasivo, segun su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion,
excepto en el caso de compraventas a plazo de Deuda Publica, cuya contrapartida se registra, en su caso,
en los epigrafes “Deudores” o “Acreedores” del activo o del pasivo, respectivamente, segun su saldo del
balance, hasta la fecha de su liquidacion.

iii. Adquisicién temporal de activos

Cuando existen adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesion, se registran
en el epigrafe “Valores representativos de deuda’ de la cartera interior o exterior del balance,
independientemente de cuales sean los instrumentos subyacentes a los que haga referencia.

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

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

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones y/o warrants se registran en el momento de
su contratacién y hasta el momento 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, segtin su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

Las primas pagadas (cobradas) para el gjercicio de las opciones y warrants se registran por su valor
razonable en los epigrafes “Derivados” de la cartera interior o exterior del activo (o pasivo) del balance, en la
fecha de ejecucion de la operacion.
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En el epigrafe “Deudores” del activo del balance se registran, adicionalmente, los fondos depositados en
concepto de garantia en los mercados correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos.

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

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

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

v. Garantias aportadas al Fondo

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

Periodificaciones (activo y pasivo)

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

Instrumentos de patrimonio propio

Los instrumentos de patrimonio propio del Fondo son las participaciones en que se encuentra dividido su
patrimonio. Se registran en el epigrafe “"Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos
reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Participes” del balance.

Las participaciones del Fondo se valoran mensualmente, a efectos de su suscripcion, en funcién del valor
liquidativo del Gltimo dia habil del mes en que se produce su solicitud. Asimismo, los reembolsos tendran una
periodicidad trimestral, en funcién del valor liquidativo del tltimo dia habil de los meses de marzo, junio,
septiembre y diciembre. Dicho valor liquidativo se calcula de acuerdo con los criterios establecidos en la
Circular 6/2008, de 26 de noviembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores. Los importes
correspondientes a dichas suscripciones y reembolsos se abonan y cargan, respectivamente, al epigrafe
“Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
— Participes” del balance. No obstante, tal y como se indica en la Nota 1, en virtud de lo dispuesto por el Real
Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, una vez acordada la disolucion del Fondo, se ha abierto el periodo de
liquidacion y ha quedado suspendido el derecho de reembolso y de suscripcion de participaciones.
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El resultado del ejercicio del Fondo, sea beneficio o pérdida, y que no vaya a ser distribuido en dividendos
(en caso de beneficios), se imputa al saldo del epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas —
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Participes” del balance. Al 31 de diciembre de
2013 y 2012, en el epigrafe “Patrimonic atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables
atribuidos a participes o accionistas — Resultados de ejercicios anteriores” se recogen los resultados
(positivos 0 negativos) que se encontraban pendientes de aplicacion al 31 de diciembre de 2008 y que se
habian generado en ejercicios anteriores al ejercicio terminado en dicha fecha.

Reconocimiento de ingresos y gastos

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

i. Ingresos por intereses y dividendos

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

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

ii. Comisiones y conceptos asimilados

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

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

Las comisiones de gestién, de depodsito asi como otros gastos de gestion necesarios para el
desenvolvimiento del Fondo se registran, segln su naturaleza, en el epigrafe “Otros gastos de explotacion”
de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los costes directamente atribuibles a la operativa con derivados, tales como corretajes y comisiones
pagadas a intermediarios, se registran, en su caso, en el epigrafe “Gastos financieros” de la cuenta de
perdidas y ganancias, salvo en el caso de las comisiones de liquidacion satisfechas al depositario que se
registran en el epigrafe "Otros gastos de explotacion — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.
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iii. VVariacién del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizado o no realizado, producido en el gjercicio, se registra en los epigrafes "Deterioro y resultado por
enajenaciones de instrumentos financieros” y "Variacién del valor razonable en instrumentos financieros”,
segln corresponda, de la cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo (véanse apartados 3.b.i, 3.b.ii y 3.i).

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

Impuesto sobre beneficios

El impuesto sobre beneficios se considera como un gasto a reconocer en la cuenta de perdidas y ganancias,
y esta constituido por el gasto o ingreso por el impuesto corriente y el gasto o ingreso por el impuesto
diferido.

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

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

En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningtn caso y sélo se reconoceran mediante la
compensacion del gasto por impuesto cuando el Fondo genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales
que pueden compensarse, en su caso, se registran en la cuenta "Pérdidas fiscales a compensar” de las
cuentas de orden del Fondo.

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre. La cuantificacion de dichos pasivos se
realiza considerando los tipos de gravamen esperados en el momento de su reversion. En caso de
modificaciones en las normas tributarias, se produciran los correspondientes ajustes de valoracién,

Transacciones en moneda extranjera

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

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

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en moneda extranjera a la
moneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarias que son tesoreria, débitos y creditos, por
su importe neto, en el epigrafe "Diferencias de Cambio”, de la cuenta de pérdidas y ganancias; para el resto
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de partidas monetarias y las partidas no monetarias que forman parte de la cartera de instrumentos
financieros, las diferencias de cambio se llevaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
la valoracion (véase Nota 3.g.iii).

Operaciones vinculadas

La Sociedad Gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67
de la Ley 35/2003 y los articulos 138 y 139 del Real Decreto 1.082/2012. Para ello, la Sociedad Gestora
dispone de una politica por escrito en materia de conflictos de interés que vela por la independencia en la
gjecucion de las distintas funciones dentro de la Sociedad Gestora, asi como la existencia de un registro
regularmente actualizado de aquellas operaciones y actividades desempefadas por la Sociedad Gestora o
en su nombre en las que haya surgido o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionaimente la Sociedad
Gestora debera disponer de un procedimiento interno formal para cerciorarse de que las operaciones
vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios o en condiciones iguales o mejores gue los
de mercado. Segun lo establecido en la normativa vigente, los informes periddicos registrados en la
Comision Nacional del Mercado de Valores incluyen, en su caso, informacion sobre las operaciones
vinculadas realizadas, fundamentalmente, comisiones por liquidacion e intermediacion, comisiones
retrocedidas con origen en las instituciones de inversién colectiva gestionadas por entidades pertenecientes
al grupo de la Sociedad Gestora del Fondo, el importe de los depdsitos y adquisiciones temporales de
activos mantenidos con el depositario y el importe efectivo por compras y ventas realizado en activos
emitidos, colocados o asegurados por el Grupo de la Sociedad Gestora.

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
del epigrafe “Depositos en EECC", “Derivados” e “Intereses de la cartera de inversion” se indica a continuacion:

Fecha de referencia de
la valoracion publicada
Descripcién Situacion al 31.12.2013 por la entidad gestora |Divisa Euros
Cartera interior-Instituciones de Inversion Colectiva
Altan II Inmobiliario Global, FIL Carécter cerrado 30.09.2013 EUR 582.050,16
582.050,16
Cartera exterior-Instrumentos de patrimonio
Whitehall Street International Real Estate SCA 2008 Carécter cerrado 31.12.2013 usp 16.130,27
16.130,27
Cartera exterior-Instituciones de Inversion Colectiva
Degi International En liquidacion ™ 31.12.2013 EUR 2.158,72
CBRE Eurosiris Fund Cierre temporal de reembolsos 31.12.2013 EUR 557.987,06
KanAm Grundinvest Fonds En liquidacion " 31.12.2013 EUR 2.444,031,80
SEB Asian Property Fund SICAV-FIS En liquidacion “" 31.12.2013 EUR 1.335.673,24
SEB ImmoPortfolio Target Return Fund Cierre temporal de reembolsos 31.12.2013 EUR 3.329.658,85
7.669.509,67

(*) Instituciones de Inversién Colectiva con vocacion inmobiliaria que, conforme a su politica, no establece la posibilidad de reembolso anticipado de

participaciones.

(**) Conforme a los acuerdos llevados a cabo pos sus sociedades gestoras, Degi International, KanAm Grundinvest Fonds y SEB Asian Property Fund SICAV-
FIS entraron en periodo de liquidacién con fechas 21 de octubre de 2011, 29 de febrero de 2012 y 30 de abril de 2013, respectivamente.
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Conforme a su politica de inversién, las participaciones que mantiene el Fondo corresponden a instituciones de
inversion colectiva con vocacion inmobiliaria que, al 31 de diciembre de 2013, suponian aproximadamente el
85% de su patrimonio (92% al 31 de diciembre de 2012). Durante el ejercicio 2013, como consecuencia de la
liquidez obtenida, algunas participaciones de KanAm Grundinvest Fonds, Whitehall Street International Real
Estate SCA 2008, CBRE Eurosiris Fund y SEB Asian Property Fund SICAV-FIS ya han sido reembolsadas al
Fondo, por importe total de 1.310 miles de euros. En cualquier caso, las participaciones en instituciones de
inversidn colectiva con vocacion inmobiliaria en las que invierte el Fondo estan registradas al 31 de diciembre de
2013 al valor razonable determinado sobre la base del valor liguidativo comunicado por las respectivas
entidades gestoras, tal y como establece el marco normativo de informacion financiera aplicable (véase Nota
3.b.i). En este entorno, y teniendo en cuenta la iliquidez actual de las instituciones de inversién colectiva con
vocacion inmaobiliaria en las que invierte el Fondo, el valor al que finalmente seran liquidados los activos, y por
tanto su impacto en el valor liquidativo final del Fondo, dependeran de la evolucion del proceso de reembolsos
de las mencionadas instituciones de inversion colectiva.

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

Euros
Otras ventas a plazo 15.281,85
Total 15.281,85

El saldo del epigrafe "Otras ventas a plazo” del detalle anterior recoge el nominal comprometido de las
operaciones del mercado de divisas vendidas durante el periodo del tiempo comprendido entre la contratacion y
la liquidacién de dichas operaciones.

Al 31 de diciembre de 2013, la totalidad de las posiciones en cuentas de compromiso mantenidas por el Fondo
tenian un vencimiento inferior al afio.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2013 la totalidad del importe que el Fondo tenia registrado en el epigrafe
“Activo corriente — Cartera de inversiones financieras — Cartera exterior - Derivados” del activo del balance
corresponde a posiciones denominadas en moneda no euro.

En el epigrafe “Deudores” del balance al 31 de diciembre de 2013, se incluye por importe de 35 miles de euros,
compromisos exigidos desde el 30 de septiembre de 2013 por Altan Il Inmobiliario Global, FIL, al estar pendiente
de asignacion el nimero de participaciones por parte de la sociedad gestora de ésta Gltima (70 miles de euros al
31 de diciembre de 2012). El importe correspondiente a los compromisos pendientes no exigidos al 31 de
diciembre de 2013 asciende a 175 miles de euros, que se registran en el epigrafe “Otras cuentas de orden —
Otros” del balance (210 miles de euros al 31 de diciembre de 2012).

Por otra parte, determinadas instituciones de inversion colectiva con vocacion inmobiliaria distribuyen
dividendos, conforme a lo establecido en sus Folletos, por los resultados positivos del ejercicio y que en ningun
caso suponen reembolsos de participaciones. Por este concepto, el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta
de pérdidas y ganancias del ejercicio 2013 incluye 101 miles de euros procedentes de Degi International y SEB
ImmoPortfolio Target Return Fund (104 miles de euros durante el ejercicio 2012 de Degi International, SEB
ImmoPortfolio Target Return Fund y CBRE Eurosiris Fund). Adicionalmente, durante el mes de febrero de 2014
el Fondo ha percibido de SEB Asian Property Fund SICAV-FIS un dividendo por importe de 227 miles de euros.
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A la fecha de formulacion de las presentes cuentas anuales, como resultado del ultimo valor liquidativo
comunicado por las respectivas entidades gestoras de las instituciones de inversion colectiva con vocacion
inmobiliaria en las que invierte el Fondo, y teniendo en consideracion el dividendo de SEB Asian Property Fund
SICAV-FIS percibido durante el mes de febrero de 2014, mencionado anteriormente en esta misma Nota, la
valoracion de la cartera de inversicnes financieras del Fondo ha experimentado una variacion positiva del 0,25%
respecto al 31 de diciembre de 2013.

Los valores y activos que integran la cartera del Fondo que son susceptibles de estar depositados, lo estén en
Santander Investment, S.A. o en tramite de depdsito en dicha entidad (véanse Notas 1 y 7). Los valores
mobiliarios y demas activos financieros del Fondo no pueden pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna
clase, salvo para servir de garantia de las operaciones que el Fondo realice en los mercados secundarios
oficiales de derivados, y deben estar bajo la custodia de las entidades legalmente habilitadas para el ejercicio de
esta funcion.

Gestion del riesgo:

Tal y como se indica en la Nota 1 con fecha 31 de octubre de 2012 se acordé la disolucion y posterior liquidacion
del Fondo, por lo que la gestion de los riesgos financieros que lleva a cabo la sociedad gestora del Fondo esta
dirigida a enajenar los valores y activos del Fondo y a satisfacer y percibir los créditos.

5. Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2013, la composicion del saldo de este capitulo del balance es la siguiente:

Euros
Cuentas en el depositario:
Santander Investment, S.A. (cuentas en euros) 1.365.690,39
Santander Investment, S.A. (cuentas en divisa) 42.860,83
1.408.551,22

Los saldos positivos de las principales cuentas corrientes mantenidas por el Fondo han devengado en el
ejercicio 2013 un tipo de interés anual del EONIA menos 0,60 puntos porcentuales para las cuentas en euros y
del LIBOR menos un punto porcentual para las cuentas en divisa, ambos revisables y liquidables
trimestralmente.

6. Participes
Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, el patrimonio del Fondo estaba formalizado por participaciones de iguales
caracteristicas, representadas por anotaciones en cuenta, sin valor nominal y que confieren a sus propietarios
un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, el calculo del valor de cada participacion se ha efectuado de la siguiente
manera:
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Euros
31-12-2013 31-12-2012

Patrimonio atribuido a participes o accionistas del Fondo

: . 9.747.678,08 9.814.640,06
al cierre del ejercicio

Valor liquidativo de la participacion 105,70 09,28
N° Participaciones 92.215,92 98.862,77
N° Participes 17 20

El descenso de tres participes producido durante el ejercicio 2013 corresponde a movilizaciones a planes de
prevision individuales que ya eran participes del Fondo. En ninglin caso, estas movilizaciones han supuesto
reembolsos de participaciones del Fondo distintos de los producidos como consecuencia de la intencion de los
Administradores de la Sociedad Gestora de no continuar con la comercializacion del Fondo (vease Nota 1).

Al 31 de diciembre de 2013, Santander Perfil Prudente Pensiones, Fondo de Pensiones (gestionado por
Santander Pensiones, S.A., Entidad Gestora de Fondos de Pensiones, entidad que pertenece al mismo Grupo
que la Sociedad Gestora del Fondo - véase Nota 1), mantenia una participacion significativa del 80,35% del
patrimonio del Fondo.

El Fondo no alcanza el mencionado nimero minimo de participes al encontrarse en proceso de liquidacion
(véase Nota 1).

Otros gastos de explotacion

Segun se indica en la Nota 1, la direccién y gestion del Fondo estan encomendadas a su Sociedad Gestora. Por
este servicio, desde el 21 de mayo de 2012 por decision discrecional de la Sociedad Gestora, el Fondo no
registra importe alguno en concepto de comision de gestién. Hasta la mencionada fecha, el Fondo devengaba
una comision del 1,50% anual que se satisfacia trimestralmente.

La entidad depositaria del Fondo (véase Nota 1) ha percibido una comisién del 0,10% anual calculada sobre el
patrimonio diario del Fondo durante los ejercicios 2013 y 2012, que se satisface trimestralmente.

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

La Orden EHA/596/2008, de 5 de marzo, que 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 desarrollo de las
funciones de vigilancia, supervisién, custodia y administracion de las entidades depositarias de las Instituciones
de Inversion Colectiva. Las principales funciones son:

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

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

3. Supervisar los criterios, formulas y procedimientos utilizados por la Sociedad Gestora para el calculo del
valor liquidativo de las participaciones del Fondo.
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4. Contrastar con caracter previo a la remision a la Comision Nacional del Mercado de Valores, la exactitud,
calidad y suficiencia de la informacién publica periddica del Fondo.

5. Verificar que los procedimientos de comercializacion establecidos por la Sociedad Gestora del Fondo
cumplen con la normativa aplicable.

6. Custodia de todos los valores mobiliarios y demas activos financieros que integran el patrimonio del Fondo,
bien directamente o a través de una entidad participante, conservando en todo caso la responsabilidad
derivada de la realizacion de dicha funcién.

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

8. Asegurar que las suscripciones y reembolsos cumplen con los procedimientos establecidos en el folleto del
Fondo asi como en la legislacion vigente.

Incluido en el saldo del epigrafe “Otros gastos de explotacion — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias del
ejercicio 2013 se recogen los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales del Fondo, por un
importe de 12 miles de euros (14 miles de euros en el gjercicio 2012). El gasto correspondiente al ejercicio 2011
por este concepto, por importe de 14 miles de euros, fue contabilizado en el ejercicio 2012, no siendo su efecto
significativo respecto de las cuentas anuales correspondientes al ejercicio 2012.

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

Situacion fiscal

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

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, en el epigrafe “Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la
Administracién Publica en concepto de retenciones yf/o pagos a cuenta del impuesto sobre beneficios y/o otros
saldos pendientes de devolucion del impuesto sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 46 y 136
miles de euros, respectivamente.

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

Cuando se generan resultados positivos, el Fondo registra en el epigrafe “Impuesto sobre beneficios” de la
cuenta de pérdidas y ganancias un gasto en concepto de impuesto sobre beneficios neto, en su caso, del efecto
de la compensacion de pérdidas fiscales. No se generan ingresos por impuesto sobre beneficios en el caso de
que el Fondo obtenga resultados negativos (vease 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.

Los Administradores de la Sociedad Gestora no esperan que, en caso de inspeccion del Fondo, surjan pasivos
adicionales de importancia.
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9. Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del ejercicio no se ha producido ningiin hecho significativo no descrito en las notas
anteriores.
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Fondo Gre, Fondo de Inversion Libre (en liquidacion)

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

Evolucién de los negocios (mercados), situacién del Fondo y evolucion
previsible

Tal y como se indica en las Notas 1 de la memoria, dada la iliquidez actual de las instituciones de inversion
colectiva de naturaleza inmobiliaria en las que invierte el Fondo, los Administradores de la Sociedad Gestora no
tienen intencidn de continuar con la comercializacion del Fondo.

Por ello, se realizaron acciones comerciales por las que los participes del Fondo reembolsaron parte de sus
participaciones con fecha 30 de septiembre de 2012, por importe agregado de 20.661 miles de euros, que
representaba aproximadamente el 67% del patrimonio a dicha fecha y que se correspondia con la parte liquida
de las inversiones del Fondo y, posteriormente, con fecha 31 de octubre de 2012 los Administradores de la
Sociedad Gestora y la Entidad Depositaria del Fondo (Santander Investment, S.A.) acordaron la disolucion y
posterior liquidacion del mismo, habiendo sido inscrito el hecho relevante en la Comision Nacional del Mercado
de Valores con fecha 2 de noviembre de 2012. En el proceso de liquidacidon actia como liquidador del Fondo la
Sociedad Gestora, con el concurso de la Entidad Depositaria. De acuerdo con el articulo 35.3 del Real Decreto
1.082/2012, por el que se reglamenta la Ley de Instituciones de Inversion Colectiva, una vez disuelto el Fondo,
se abre el periodo de liquidacion y queda suspendido el derecho de reembolso y de suscripcion de
participaciones. Segln la Sociedad Gestora, el mencionado proceso de liquidacion durara el tiempo necesario
hasta que se haga efectivo el reembolso de las participaciones en instituciones de inversion colectiva con
vocacion inmobiliaria que posee el Fondo, no existiendo en la normativa vigente un plazo maximo definido para
este proceso, y se procedera con la mayor diligencia y en el mas breve plazo posible, y siempre atendiendo al
interés de los participes, a enajenar los valores y activos del Fondo y a satisfacer y percibir los créditos. En este
sentido, durante el ejercicio 2013, como consecuencia de la liquidez obtenida, ya han sido reembolsadas
algunas participaciones de instituciones de inversion colectiva con vocacion inmobiliaria que posee el Fondo, por
importe total de 1.310 miles de euros, habiéndose procedido, en consecuencia, a reembolsar a los participes del
Fondo un importe de 700 miles de euros durante los meses de noviembre y diciembre de 2013. Con todo ello,
las participaciones que mantiene el Fondo corresponden a instituciones de inversion colectiva con vocacion
inmobiliaria que, al 31 de diciembre de 2013, suponian 8.303 miles de euros, que representaban
aproximadamente el 85% de su patrimonio (9.030 miles de euros al 31 de diciembre de 2012 que representaban
aproximadamente el 92% de su patrimonio a dicha fecha). Del total de las mencionadas instituciones de
inversion colectiva con vocacion inmobiliaria a dicha fecha, 3.888 y 3.782 miles de euros (4.064 y 2.574 miles de
euros al 31 de diciembre de 2012) corresponden a instituciones de inversion colectiva cuyas entidades gestoras
decidieron bien su cierre temporal o bien su liquidacion, respectivamente, siendo el resto instituciones de
inversidén colectiva con caracter cerrado. En cualquier caso, las participaciones en instituciones de inversién
colectiva con vocacion inmobiliaria en las que invierte el Fondo estan registradas al 31 de diciembre de 2013 y
2012 al valor razonable determinado sobre la base del valor liquidativo comunicado por las respectivas
entidades gestoras, tal y como establece el marco normativo de informacion financiera aplicable. En este
entorno, y teniendo en cuenta la iliquidez actual de las instituciones de inversion colectiva con vocacion
inmobiliaria en las que invierte el Fondo, el valor al que finalmente seran liquidados los activos, y por tanto su
impacto en el valor liquidativo final del Fondo, dependera de la evolucion del proceso de reembolsos de las
mencionadas instituciones de inversién colectiva.
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En este sentido, la gestion de los riesgos financieros que lleva a cabo la sociedad gestora del Fondo esta
dirigida a enajenar los valores y activos del Fondo y a satisfacer y percibir los créditos.

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2013

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria.

Investigacion y desarrollo

Dado su objeto social, el Fondo no ha desarrollado ninguna actividad en materia de investigacion y desarrollo.

Adquisicién de acciones propias

No aplicable.
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Diligencia gue levanta e} Secretario def Consejo de Administracibn de Santander Asset Management,
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A., D. Antonio Faz Escafio, para hacer constar
que todos tos miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad han procedido a suscribir el presente
dcu;ymento que se compone de las cuentas anuales {balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de
oy r:arﬁhiea% gn el patrimonio neto y memoria) e informe de gestion de los Fondos de Inversion detallados en el

. *Anexo ag;unto y gestionados por Santander Asset Management, Sociedad Gestora de Instituciones de
* inve;slan Golectwa S.A. correspondientes al jercicio cerrado el 31 de diciembre de 2013, firmando todos y
%cfé {arao‘ ;{e 105 sefiores Consejeros de la Sociedad, cuyos nombres y apellidos constan a continuacion, de

Boadilia del Monte, 21 de marzo de 2014

£,

\

\
El Secretario del Consgjp dgad(ﬁrqistracfcn

\
Fdo.: D. Antonio Faz Escafio

El Presidente del Consejo de Administracion

Fdo.: an Alcaraz Lopez

Consejeros:

Fdo.: D. José : do Garcia

Fdo.: Luis Mo¥enb Garcla

—J
¥




LEGITIMACION DE FIRMAS.

YO, GONZALO SAUCA POLANCO, Notario del Ilustre Colegio de Madrid
DOY FE: De que considero legitimas las firmas que anteceden de DON
ANTONIO FAZ ESCANO con D.N.I 43649527-N, de DON JUAN AL-
CARAZ LOPEZ con D.NI. 7493568-F, de DON LAZARO DE LAZARO
TORRES con D.N.I. 05383514-L, de DON JOSE MERCADO GARCIA
con DN.I. 5212299-Q, de DON CARLOS DIAZ NUNEZ con D.N.L
07238599-Q, de DONA MARIA DOLORES YBARRA CASTANO con
DN.I 50827622-Z, de DON FRANCISCO GIMENEZ BOSCH con D.N.L.
20798147-Y y de DON LUIS MORENO GARCIA con D.N.I. 50812947-J,
por ser de mi conocidas.
En Boadilla del Monte mi residencia, a veintiuno de abril de dos mil catorce.
NUMERO 229 DEL LIBRO INDICADOR.

G4 SELIODE
?;‘E% LEGITIMACIONES Y
i LEGALIZACIONES




Anexo

Fondo Gre, Fondo de Inversién Libre (en liquidacion) Folios de papel timbrado de la clase 82, nimeros 0L4229201 al 0L4229224

El Secretario del Consejo de Administracion:

\

Fdo.: D. Antonio Faz Escafio



