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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Accicnistas de Eurobolsa Seleccidon, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A. (en adelante,
la Sociedad):

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

En nuesfra opinidn, las cuentas anuales del ejercicio 2013 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significafivos, la imagen fiel del patrimonic v de la situacién financiera de [a Sociedad al 3] de
diciembre de 2013, asi como de los resultados de sus operaciones correspondientes al ejercicio anual
terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacion financiera que
resulta de aplicacidn y, en particular, con los principios v eriterios contables contenidos en el mismo.

El informe de gestidn adjunto del ejercicio 2013 contiene las explicaciones que los administradores
consideran oportunas sobre la situacién de la Sociedad, la evolucién de sus negocios y sobre otros
asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales, Hemos verificade 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 gestidn con el alcance
mencionado en este mismio parrafo y no incluye la revision de informacion distinta de la obtenida a
partir de los registros contables de la Sociedad.
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CLASE 82

EUROBOLSA SELECCION, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 Y 2012

0L4486271

(Euros)
ACTIVO 31-12-2013 31122012 {4 PATRIMONIC Y PASIVO 31412.2013 31-12-2012 {1
ACTIVO NO CORRIENTE - - PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O 7.269.435,10 6.435.647,18
. ACCIONISTAS
Inmovilizade intangible - . Fondos  reemboisables  atribuidos a 7.269.435,10 9.435.647,18
participes 0 accionistas

Inmovilizado material - - Capitat 22.040.044 74 22.040.044,74

Bignes inmuebles da uso propio - - Participes - -

Mobiliario y enseres - - Prima de emision 16,387.635,78 16.387 635,78
Activos por impuesto diferido Raservas 2,964,146 43 2.964.292.45

7.293.049,23

§.447 343,65

ACTIVO CORRIENTE {Acciones propias) (32.320.666,83) (32.0608.701,13)
Deudores 20.214,86 §3.277,20 Resultados de ejercicios anteriores (2.946.624,66) (3.836.002,34)
Cartera de inversiones financieras 6.665.337,28 6,367.886,81 Otras aportaciones de sockos - -
Cartera interior 1.086.732,75 1.454.641,64 Resultado del gjercicio 1.144.899,64 884 377,68
Valores representativos de deuda 207.978,01 345.837,08 {Dividendo a cuenta) - -
Instrumentes de patrimenio 878.754,74 1.108.804,56 | Ajustes por cambios de vaior en -
inmovilizado material de uso propio
ingtituciones de Inversion Coleciiva - - Qtro patrimosio atribuido - -
Depésites en EECC - -
Derivades - - PASIVO NC CORRIENTE - -
hros - - Provisiones a large plazo - -
Cartera exterior 5.578.603,11 4.913.242,33 Deudas a jargo plaze .
Valores representativos de deuda - - Pasivos por impuesto diferido - “
Instrumentos de pairimonio 5.566.918.01 4907 487 06
Instituciones de Inversian Colectiva - - PASIVO CORRIENTE 23.614,13 11.896,47
Depdsitos en ERCC - - Provisiones a corte piazo . -
Derivados 11.685,10 5.755.27 Deudas a corfo piazo - -
Otros - - Acreedores 23.614,13 14.696,47
intereses de la cartera de inversién 1,42 2,84 Pasivos financieros - -
inversiones morosas, dudosas o en litigio - Derivados - -
Periodificaciones - - Periodificaciones - -
Tesoreria 607.497,09 26.179,64
TOTAL ACTIVO 7.293.049,23 §.447,343,85 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 7.293.049.23 §.447.343,65

GCUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISO 1.813.346,23 655.129,7%

Compromisos por operaciones largas de - -
derivados

Compromisos por operacicnes cortes de 1.813.346,23 655.128,79
derivados
OTRAS CUENTAS RE ORDEN 3.321.702,08 4.466.601,72

Valores cedidos en préstamo por la HC - -

Valores aportados como garantia por la HiC - -

Valores recibidos en garantia por la {IC - -

Caphal nominal no suscrito ni en circulacion 2.035.955,26 2.039.955,26
(SICAV)

férdidas fiscales & compensar 1.281.746,82 2.426.646,46

Qtros - -
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 5,135.048,31 5.121.731,51

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

tas Notas 1 a 11 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
def balance al 31 de diciembre de 2013.
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EUROBOLSA SELECCION, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS

CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADQS

EL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 Y 2012

{Euros)
2013 2012 (M

Comisiones de descuento por suscripciones ylo reemboisos . -

Comisiones retrocedidas a la lIC - -

Gastos de Personal - -

Otros gastos de explotacion {103.805,47) (95.618,30)
Comision de gestion {85.307,31) {78.412,03}
Cornisitn depositario {10.236,80) (9.373,49)
Ingreso/gasto por compensacion compartimento - -

OQtros {8.261,28) (8.132,78)
Amortizacion del inmovilizad o materiai " -
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -

RESULTADO DE EXPLOTACION (103.805,47) (95.618,30)

Ingresos financieros 88.041,91 116.200,12

Gastos financieros (357,15) (1.012,40)

Vartacion del valor razonable en instrumentos financiaros 1.087.546,35 896.391,18
Paor operaciones de la cartera interior 28435117 128.480.55
Por operaciones de la cartera exterior 791.510,08 762.155 .36
Por operaciones con derivados 11.685,10 575527
Ctros - -

Diferencias de cambio 25.490.40 {1.880,93)

Deteriore y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 37.983,60 {24.791,99)
Detericros - -
Resultados por operaciones de la carters interior 23,474 84 {140.926.46)
Resultados por operaciones de la cartera exterior 160.004,66 177.446 .93
Resultados por operaciones con derivados {145.495,90} (61.312,48)
Otros - -

RESULTADO FINANCIERO 1.248.705,11 984.995,98

RESULTADO ANTES DE IMPUESTQS 1.144,899,64 889.377,68
Impuesto sobre beneficios - -

RESULTADQ DEL EJERCICIO 1.144,899,64 889.377,68

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

Las Notas 1 a 11 descritas en {a Memoria adjunta foerman parie

integrante de ia cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio
anual ferminado el 31 de diciembre de 2013
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EUROBOLSA SELECCICN, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.
Estados de cambios en el patrimonio neto correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de
diciembre de 2013 y 2012

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

Euros
2013 2012 ("
Resuitado de la cuenta de pérdidas y ganancias 1.144.899,64 | B89.377,68
Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a participes y acclonistas - -
Totat transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias - -
Total de ingresos y gastos reconocidos 1.144.899,64 | 889.377,68

(*y 8e presenta, Unica y exclusivamente, & efectes comparativos.
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Eurobolsa Seleccion, Sociedad de inversion de Capital Variable, S.A.
Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2013

Resefiade la Socied.ad

Eurobolsa Seleccién, Sociedad de Inversion de Capital Variable, 3.A, (en adelante, la Sociedad) se constituyo el
21 de enero de 1998 bajo la denominacion de Eurobolsa Seleccién, Sociedad de Inversion Mobiliaria de Capital
Variable, 8.A. Con fecha 5 de febrero de 2004 la Sociedad cambio su denominacion por la actual La Sociedad
se encuentra sujeta a lo dispuesto en la L.ey 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversién Colectiva,
en lo dispuesto en ef Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por &l que se reglamenta dicha ley y en la restante
normativa aplicable.

{a Sociedad figura inscrita en el registro administrativo especifico de ia Comision Nacional del Mercado de
Valores con el ntimerc 153, en la categoria de no armonizadas conforme a la definicion establecida en el articulo
13 del Real Decreto 1.082/2012. Las acciones de la Sociedad estan admitidas a negociacion en el Mercado
Alternativo Bursatil, sistema organizado de negociacion autorizado por el Gobierno espafiol, sujeto al articulo
31.4 de la vigente Ley espaficla del Mercado de Valores y supervisado por la Comision Nacional del Mercade de
Valores en su organizacion y funcionamiento.

Al 31 de diciembre de 2013, segin sus Administradores, la Sociedad nc forma parte de ningin grupo de
sociedades.

El domicilio social de la Sociedad se encuentra en Avenida de ia Hispanidad, 6, Madrid.

El objeto social de la Sociedad es la captacion de fondos, bienes o derechos del pablico para gestionarlos ¢
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.

Segun se indica en la Nota 8, la gestion y administracion de ia Sociedad estan encomendadas a Inversis
Gestion, $.A., Sociedad Gestora de instituciones de Inversién Colectiva, cuya sociedad matriz es Banco
inversis, S.A. Con fecha 5 de noviembre de 2013, Banca March, S.A. ha pasado a ser el titular del 100% de las
acciones en circulacion de Banco Inversis, S.A., por lo que la Sociedad Gestora y Banco inversis han pasado a
pertenecer al grupo Banca March.

Ei Consejo de Administracién que formula estas cuentas anuales ha propuesto a la proxima Junta Generat de
Accionistas de la Scciedad, para su aprobacion, en su caso, la sustitucidn de su actual sociedad gestora,
Inversis Gestion, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, por Andbank Wealth
Management, Sociedad Gestora de Instituciones de tnversién Colectiva, $.AU.

Los vaiores mobiliarios estan bajo la custodia de Banco Inversis, S.A. (Grupo Banca March), entidad depositaria
de la Sociedad {véase Nota 5).
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2. Bases de presentacién de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

l.as cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables de la Sociedad y se formulan de
acuerdo con el marco normativo de informacién financiera que resulia de aplicacién a fa Sociedad, que es
el establecido en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comision Nacional del Mercado de
Vaiores, sobre normas contables, cuentas anuales y estades de informacion reservada de las
instituciones de inversién colectiva, que constituye el desarrolio y adaptacion, para las instituciones de
invarsion colectiva, de lo previsto en et Codige de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General
de Contabilidad y normativa legal especifica que le resulta de aplicacion, de forma que muestran ia
imagen fiel del patrimonio y de ia situacidn financiera de la Sociedad al 31 de diciembre de 2013 y de los
resultados de sus operaciones que se han generado durante el gjercicio terminado en esa fecha.

L.as cuentas anuales de la Sociedad correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2013,
gue han sido formuladas por los Administradores de la Sociedad, se someteran a la aprobacion de la
Junta General Ordinaria de Accionistas, estimandose que seran aprobadas sin pinguna modificacion.

b} Principios contables

En la preparacion de las cuentas anuales se han seguido fos principios contables y normas de valoracion
descritos en fa Nota 3. No existe ningln principio contable 0 norma de valoracién de caracter obligatorio
que, teniendo un efecto significative en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacion.

i 0s resultados v la determinacién del patrimonic neto son sensibles a los principios vy politicas contables,
criterios de valoracidn y estimaciones seguidos por los Administradores de la Sociedad para la
elaboracién de las cuentas anuales.

En las cuentas anuales de la Socledad se han utilizado ocasicnaimente estimaciones realizadas por sus
Administradores para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos gue
figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la evaiuacion del
vaior 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 def ejercicio 2013, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar
en el futuro obliguen a modificarias (al alza o a la baja) en los proximos ejercicios, lo que se realizaria, en
su caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.

En todo caso, las inversiones de la Sociedad, cualguiera gue sea su politica de inversion, estan sujetas a

las fiuctuaciones del mercado v otros riesgos inherentes a la inversion en valores (véase Nota 5), lo que
puede provocar que ef valor liguidativo de la accion fluctte fanto al alza como a la baja.

¢} Comparacion de la informacién

La informacién contenida en estas cuentas anuaies relativa al ejercicio 2012 se presenta Unica vy
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con la informacidn correspondiente al ejercicio 2013,

d} Agrupacién de partidas
Determinadas partidas del balance, de ia cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de cambios en el

patrimonio neto se presentan de forma agrupada para faciiitar su comprension, si bien, en determinados
casos, se ha inciuido informacion desagregada en las correspondientes notas de la memoria.
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CLASE &7

e} Cambios de criterios contables

Purante e ejercicio 2013 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicados en el ejercicio 2012. :

f} Correccioén de errores

En la elaboracion de las cuentas anuaies adjuntas no se ha detectado ningun error significativo que haya
supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del gjercicio 2012,

g) Impacto medioambiental

Dadas las actividades a las que se dedica la Sociedad, ésta no tiene responsabifidades, gastos, actives,
ni provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacion
con el patrimonio, la situacion financiera y los resultados de la misma. Por este metivo, no se inciuyen
desgloses especificos en ia presente memoria respecto a informacion de cuestiones medicambientales.

Normas de reqgistro y valoracion

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

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

i Clasificacion de los activos financieros

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

- Tesoreria: este epigrafe incluye, en su casc, las cuenias o depodsitos 3 la visia destinados a dar
cumplimiente al coeficiente de liquidez, ya sea en el depositario, cuando este sea una entidad de
crédito, a en caso contrario, la entidad de crédito designada por la Sociedad. Asimismo se incluye, en
su caso, las restantes cuentas corrientes o saldos que la Socledad mantenga en una institucion
financiera para poder desarrolfar su actividad y, en su caso, el efectivo recibido por la Sociedad en
concepto de garantias aportadas.

- Cartera de inversionas financieras: se compone, en su caso, de jos siguientes epigrafes, desgtosados
en cartera interior v cartera extetior. La totalidad de estos epigrafes se clasifican a efectos de valoracion
como “Activos financieros a vaior razanabie con cambios en pérdidas y ganancias”,

«  Valores representativos de deuda: obligaciones y demés valores que supongan una deuda para
su emisor, que devengan una remuneracion consistente en un interes, implicito o explicitc,
estabiecido contractualmente, e instrumentados en tituios o en anotaciones en cuenta, cuailquiera
que sea et sujeto emisor.

» Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por ofras enfidades, tales como
acciones y cuotas participativas, que Henen ia naturaleza de instrumentos de capital para el
amisor,
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« Instituciones de inversion Colectiva: incluye, en su case, las participaciones en otras Instituciones
de Inversién Colectiva.

« Depositos en entidades de crédito (EECC): depésitos que la Scciedad mantiene en entidades de
crédito, a excepcion de ios saldos que se recogen en el epigrafe “Tesoreria”,

+ Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los coniratos 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 gue la Sociedad tiene contratados, asi comoe los derivados
implicitos Incorporados, en su caso, en los productos esiructurados manienidos por a Sociedad.

»  Oftros: recoge, en su caso, lag acciones y pariicipaciones de las entidades de capital - riesgo
reguiadas en la Ley 25/2005, de 24 de noviembre, asi como importes correspondientes a ofras
operacionas no recogidas en ios epigrafes anteriores,

+ Iniereses en la cartera de inversidn: recoge, en su caso, la periodificacidn de los intereses activos
de la cartera de inversiocnes financieras.

+ Inversiones morosas, dudosas o en litigic: incluye, en su caso, y a ios 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 & las cuales hayan transcurrido
mas de noventa dias desde su vencimiente total o parcial.

. Deudores: recoge, en su caso, el efectivo depositado en concepto de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizer operaciones en los mismos y el total de derechos de credifo v
cuentas deudoras que por cualquier concepto diferente a los amteriores ostente la Sociedad frente a
terceros. La lotalidad 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, &n su caso,
como un gasto o un ingreso, respectivamente, en ef epigrafe “Deteriore y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros - Deterioros” de ta cuenta de pérdidas y ganancias.

fi.  Clasificacion de los pasivos financieros

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

- Deudas a largo/corte piazo: recoge, en su caso, las deudas coniraidas con terceros por préstamos
recibidos y otros débitos, asi como deudas con entidades de credito. Se clasifican a efectos de su
valoracion como "Débitos y partidas a pagar”.

- Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros vy forwards, el valor
razonable de ias primas cobradas por warrants vendidos y opeiones emitidas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que la Sociedad tiene contratados, asf como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productes estructurados mantenidos por la Sociedad. Se clasifican a
efectos de su valoracion como “Pasivos financieros a vaior razonabie con camblos en pérdidas vy
ganancias”.

- 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 come pasivos por venta de valores recibidos en préstamo.
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- - Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en otros
epigrafes, Incluidas ias cuentas con las Administraciones Publicas y fos importes pendientes de pago
por comisiones de gestion y depésito. Se clasifican a efectos de valoracion como “Débitos y partidas a
pagar”.

b) Reconocimiento y valoracion de los activas y pasivos financieros
i. Reconocimiento y valoracion de los activos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Partidas a cobrar’, y los activos
clasificados en el epigrafe “Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su “valor razonabie” (que saivo evidencia
en contrario serd el precio de ia transaccién), integrando 1os costes de transaccion directamente atribuibles a
la operacion. Posteriormente, ios activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses
devengados en el epigrafe "Ingresos financieros” de fa 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 recibir en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Los activos financieros clasificados a efecios de vaioracién como “Activos financieros a vator razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran iniciaimente por su “valor razonable” {que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccién), incluyendo fos 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 dltima liguidacion se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras - Intereses de la cartera de inversion” del active del balance. Posteriormente, los actives 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 fa cuenta de perdidas y
ganancias (véase apartado 3.¢.iii).

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

- Instrumentos de patrimonio cotizados: su valer razonable es el valor de mercado que resulta de aplicar el
cambio oficial de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediatc habil anterior, 0 el cambio medio
ponderado si no existiera precio oficial de cierre, utifizando el mercado mas representativo por volumen de
negociacién.

- Valores no admitidos atn a cotizacién: su valor razonable se caicula mediante los cambios gue resultan de
cotizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes de emisiones anteriores, teniendo en
cuenta factores como las diferencias en sus derechos economicos.

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacion en un mercado
active v siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En el caso de gue no esté disponible un
precio de cotizacién, i valor razonable se corresponds con ai precio de ia fransacoion mas reciente, siempre
que no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econdmicas desde el momento de la
transaccion. En este caso, se reflejardn las nuevas condiciones utilizando como referencia precios o tipos de
interés v primas de riesgos actuales de instrumentos simitares. En caso de no existencia de mercado activo,
se aplicaran técnicas de valoracién (precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacion, transacciones recientes de mercado disponibies, vator razonable en ef momento actual de ofros
instrumentos financieros que sean sustancialmente el mismo, modeios de descuento de flujos v valoracion
de opciones, en su casc) que sean de general aceptacion y que utilicen en la medida de lo posible datos
observables de mercado {en particutar, la situacion de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisar).
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- 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 ia deuda publica,
incrementados en una prima o margen determinada en ¢! momento de la adquisicion de los valores.

- Instrumentos de patrimonio no cotizados: su valor razonable se calcula tomande como referencia et 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, nelas de impuestos, gue hubieran
sido identificadas y calculadas en el momento de la adquisicién y que subsistan en el momento de la
valoracion. :

- Depositos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos: su vaior razonable se calcula,
generaimente, de acuerdo at precio que iguale el rendimiento intermo de la inversion a los tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicio de otras consideraciones, como las condicicnes 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 e} valor liquidativo de! dia de referencia. De no existir, se utilizara el dltimo valor liquidativo
disponibie. En el caso de gue 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 representative.
Para ias inversiones en G de inversién libre, 1IC de IIC de inversion fibre e HC extranjeras similares, segun
los articulos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidatives estimados.,

- Instrumentos financiercs derivados: st estan negociades en mercados organizados, 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 organizados o
sistemas multilaterales de negociacién, se valoran mediante la aplicacion de métodos o modelos de
valoracion adscuados v reconocidos conforme a lo estipulado en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de
la Camistén Nacional del Mercado de Valores.

ff. Reconocimiento y valoracion de los pasives financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Debitos y partidas a pagar’, se valoran
inicialmente por su “valor razonable" {gue salvo evidencia en contrario seré el precio de la transaccion)
integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabilizadndose los intereses devengados en et epigrafe “Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método det tipo de interés efectiva. No
obstante, si el afecto de no actualizar los flujos de efective no es significativo, aguellas partidas cuyo importe
se espera pagar en un plaze inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

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

En particuiar, en el caso de la financiacion por venta de valores recibides en préstamo y pasivos surgidos por
ventz en firme de activos adquirides temporaimente o activos aportados en garanifa, se atendera, en su
caso, al valor razonable de ios activos a recomprar para hacer frente a la devolucién del préstamo o
restitucion de los activos adquiridos bien temporaimente o bien aportados en garantia.
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c) Baja del balance de los activos y pasivos financieros

E! tratamiento contable de las transferencias de activos financieros esta 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
facha de la recompra—, &l activo financiero transferide se dard de baja del balance. La diferencia entre la
coniraprestacién recibida neta de los costes de transaccion atribuibles, considerando cualguier nueve
activa obtenido menos cualquier pasive asumido, y el valor en lbros del activo financiero, determinara ast
la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo.

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

2. Si se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero transferido — caso
de las venias de activos financieros con pacto de recompra por un precio fijo o por el precio de venta mas
un interés, de los coniratos de préstamo de valores en los que el prestatario tisne la obligacion de
devolver los mismos ¢ similares activos u otros casos analogos ~, el activo financiero transferido no se
dard de baja del balance y continuara valorandose con los mismos criterios utilizados antes de la
transferencia. Por el contraric, se reconoceréd contablemente un pasivo financiero asociado, por un
importe igual al de |a contraprestacion recibida, que se valorara posteriormente a su coste amortizado,

Tampoco se daran de baja los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia
financiera, 2 menos que se incumplan los términos del contrato y se pierda el derecho a recuperar los
activos en garantia, en cuyo caso se dardn de baja. Ei valor de los activos prestados o cedidos en
garantia s reconoceran, en su caso, en los epigrafes “Valores recibidos en garantia por la HC” a
“Valores aportados como garantia por la [IC”, respectivamente, en cuentas de orden del batance.

3. Sini se transfieren ni se retienen sustanciaimente los riesgos vy beneficios asociados al activo financiero
transferido, éste se dara de baja cuando no se hubiese retenide el control del mismo.

De acuerdo con lo anterior, los actives financieros sale se dan de baja del balance cuando se han extinguido
ios flujos de efectivo que generan ¢ cuando se han transferido sustancialmente & terceros los riesgos y
peneficios que lievan implicitos. Similarmente, los pasives financieros solo se dan de baja del balance
cuando se han extinguide las obligaciones que generan o cuando un tercero lo adguiere.

d} Contabilizacién de operaciones

i. Compraventa de valores al confado

Cuande existen operacicnes con derivados e instrumentos de patimonio, se contabilizan el dia de
contratacion, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operacicnes del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de fiquidacidn. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de
inversiones financieras” interior o exterior, segun corresponda, del activo del balance, segun su naturaleza y
gl resultado de fas operaciones de venta se registra en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros — Resultades por operaciones de la cartera interior (0 exterior)” de la cuenta de
pérdidas y ganancias,

No obstarite, en al caso de compraventa de instituciones de inversion colectiva, se entiende como dia de
sjecucion ef de confirmacidn de la operacion, aungue se desconczca el nimero de participacicnes o
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acciones a asignar. La operacion no se valorara hasta que ne se adjudiquen éstas. Los importes entregados
antes de |a 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 fa contratacion y hasta el
momento del cierre de la posicion © el vencimiento del contrato en los epigrafes "Compromisos por
operaciones largas de derivados” ¢ “Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de
orden, segan su naturaieza y por el importe nominal comprometido.

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros ~ Resultados por

- operaciones con derivados” o “Variacion dei valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
gon derivados®, dependiendo de si los cambios de valor se han liquidado o no en el gjercicio, se registran ias
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valar razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe "Derivados” de la cartera interior o exterior y del
activo o del pasivo, segan su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.

iii. Adguisicion temporal de activos

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

. Las diferencias de valor razonable que surian en las adouisiciones iemporaies de actives, se imputan a la
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe "Variacion del vaior razonable en instrumentos
financieros — Por operaciones de la cartera interior (o exterior)”.

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

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones y/o warrants se registran en el momento de
su contratacion y hasta el momento del cierre de la posicion o el vencimiento del contraio en los epigrafes
“Compromisos por operaciones largas de derivados™ ¢ "Compromisos por operaciones cortas de derivados”
de las cuentas de orden, segdn su naturaleza y por el importe nominai comprometido.

Las primas pagadas {cobradas) para el ejercicio de ias opciones y warrants se registran por su valor
razonable en los epigrafes “Derivades’ de la cartera interior o exterior del activo (o pasivo) dei balance, en ia
fecha de ejecucion de la operacién,

En el epigrafe "Deudores” del activo del balance se registran, adicionaimente, los fondos depositados en
concepto de garantia en los mercados correspondientes para poder realizar operaciones en fos mismos.

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros ~ Resultados por
operaciones con derivados” 0 “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de la realizacion o no de la fiquidacion de la operacion, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el vaior razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera inferior o exterior del
activo o del pasivo, segln su saldo, del balance, hasta la fecha de su liguidacion.
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En aguelios casos en que el contrato de futuros presente una liquidacion 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 fa valoracidn iniciat
o posterior de! aclivo subyacente adquirido o vendido, guedando excluidas las operaciones que se liquidan
por diferencias.

v. Garantias aportadas a la Sociedad

Cuando existen valores aporiados en garantia a la Sociedad distintos de efectivo, el vaior razonable de éstos
se registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por la liC" de las cuentas de orden. En caso de
venta de los valores aportados en garantia, se reconoce un pasivo financiero por ei valor razonable de su
obligacion de devoiverios. Cuando existe efective 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 liguidados por anticipado que
se devengaran en el siguiente eiercicio. No incluye los intereses devengados de cartera, que se recogen an
el epigrafe “Cartera de inversiones financieras — intereses de fa carfera de inversion” del balance.

Instrumentos de patrimonio propio

Los instrumentos de patrimonio propio de la Sociedad son las acciones que representan su capital. Se
registran en el epigrafe "Patrimonio atribuido a participes o accionistas ~ Fondos reembolsables atribuidos a
participes o accionistas — Capital” del balance.

De acuerdo con ia Ley 35/2003, de 4 de noviembre, que regula las Instituciones de Inversion Colectiva, el
capital de las Sociedades de Inversion de Capital Variable es variable dentro de los Himites del capital inicial y
maximo fijados estatutariamente.

La adquisicién por parte de la Sociedad de sus acciones propias, se registra con signo deudor por el valor
razonable de la contraprestacion entregada en el epigrafe “Patrimonic atribuido a participes ¢ accionistas —
Fondos reembolsabies atribuidos a participes o accionistas — Acciones Propias” del balance. La amortizacion
de acciones propias da lugar, en su caso, a la reduccion del capital por importe del nominal de dichas
acciones cargandese/abonandose la diferencia positiva/negativa, respectivamente, entre ia vaioracion y el
nominal de las acciones amortizadas en la cuenta “Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos
reembolsabies atribuidos a participes o accionistas — Reservas” del balance. Asimismo, en el epigrafe
“Satrimonic atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
~ Prima de emision® dei balance se registran, en su caso, las diferencias obtenidas en la enajenacion de
acciones propias, sin que en ning(n caso, s& imputen en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Fl efecto impositivo de ios gastos v costes de transacéicn inherentes a estas operaciones, en caso de que
existan, se registra minorando ¢ aumentando los pasivos o activog por impuesto corriente.

Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterios mas significatives utilizados, en su caso, por la Sociedad, para el
reconocimienio de sus ingresos y gastos:
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i. Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posteroridad al momento de la adguisicion se
reconocen, en su caso, contablemente en funcién de su pericdo de devengo, por aplicacion del metodo del
tipo de interés efectiva, a excepcion de los intereses cormrespondientes a inversiones morosas, dudosas o en
litigio, que se registran en el momento efectivo det cobro. La periodificacion de los intereses provenientes de
ia cartera de activos financieros se registra en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras - Intereses de
la cartera de inversien” de! activo def balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epligrafe
“Ingresos financieros” de {a cuenta de pérdidas y ganancias.

Los dividendos percibidos de otras sociedades se reconocen, en su caso, como ingreso en el epigrafe
“Ingresos financiercs" de la cuenta de pérdidas y ganancias, en el momento en que nace el derecho a
percibirios por la Sociedad.

ii. Comisiones y conceptos asimilados

Los ingresos gue recibe la Sociedad como consecuencia de la retrocesion de comisiones previamenie
soporadas, de manera directa o indirecta, se registran, en su caso, en el epigrafe “Comisiones retrocedidas
a la lIC” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las cemisiones de gestion y de depésito, asi como otros gastos de gestion necesarios para que la Sociedad
realice su actividad, se registran, segun 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
pérdidas y ganancias.

jii. Variacion del vaior razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivade de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizado ¢ no realizado, se registra en los epigrafes ‘Deterforo y resultado por enajenaciones de
instrumentos financieros” y “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros’, segun carresponda,
de la cuenta de pérdidas y ganancias de la Sociedad {véanse apartados 3.b.i, 3.b.ii y 3.0},

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se recenocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.,

Impuesto sobre beneficios

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

El impueste corriente se corresponde con la cantidad que satisface la Sociedad como consecuencia de las
liquidaciones fiscales del impuestc 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.

Ei gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiento y la
cancelacion de los pasivos y actives por impuaesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias

10



)

0L4486285

otiginadas por la diferente valoracion, contable v fiscal, de ios elementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasives por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibles v los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan Jugar a activos por impuesto diferido.

En caso de que existan derechos a compensar en gjercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningn caso vy soio se reconoceran mediante la
compensacion del gasto por impuesto cuands la Sociedad genere resuitados positives. Las pérdidas fiscales
que pueden compensarse, en su caso, se registran en ia cuenta “Pérdidas fiscales a compensar” de las
cuenias de orden de la Sociedad.

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

Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional de la Sociedad es el euro. Consecuentemente, {odos ios saldos y transacciones
denominados en monedas diferentes al euro se consideran denominados en “moneda extranjera”.

Cuando existen transaccionss denominadas en moneda extranjera se convierten a euros utiizando ios tipos
de cambio de cortads de la fecha de la fransaccion, entendiendo como tipc de cambio de contado el mas
representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del Gitimo dia habif anterior a esa fecha.

Las diferencias de cambic 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 impotte neto, en ef epigrafe “Diferencias de cambio®, de la cuenta de pérdidas y ganancias; para el resto
de partidas monetarias y las partidas no monetarias que forman parte de la carera de instrumentos
financieros, las diferencias de cambio se llevaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
ja valoracion (véase Nota 3.g.1i).

Operaciones vinculadas

La Sociedad reafiza operaciones vinculadas de las previstas en el articuio 87 de la Ley 35/2003 y los
articulos 138 y 139 del Reat Decreto 1.082/2012. Para ello, la sociedad gestora dispone de una politica por
ascrito en materta de conflictos de interés que vela por la independencia en la ejecucion de las distintas
funciones dentro de la sociedad gestora, asi como la existencia de un registro regularmente actualizado de
aquelias operaciones y actividades desempefiadas por a sociedad gestera o en su nombre en las que haya
surgido o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionalmente, la sociedad gestora dispone de un
procedimiento interno formal para cerciorarse de que las operaciones vinculadas se realizan en interes
exclusivo de la Sociedad v a precios o en condiciones iguales o mejores gue los de mercado. Segln lo
establecide en la normativa vigente, los informes periddicos registrados en a Comisién Nacional del Mercado
de Valores insluyen, en su caso, informacidn schre las operaciones vinculadas realizadas,

- fundamentalmente, comisiones por Hguidacion e intermediacion, comisicnes retrocedidas con origen en las

instituciones de inversian colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al grupo de la sociedad gestora
de la Scciedad, el importe de los depésitos y adguisiciones temporales de activos mantenidos con el
depositaric y el importe efectivo por compras y ventas realizado en activos emitides, colocados o agsegurados
por el Grupo de Ia sociedad gestora.
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4. Distribucion de resultados

QL4486286

La propuesta de distribucion del resultado correspondiente al ejercicio 2013 que su Consejo de Administracion
propondra a la Junta General de Accionistas para su aprobacién, es ia sigulente:

Euros

Base de distribucion-

Distribucion-

Beneficio/(Pérdida) neto del ejercicio; 1.144.869 64

Resultados de ejercicios anteriores | 1.144.899.64

1.144.899.64

5. Cartera de inversiones financieras

E! detalle de la cartera de inversiones financieras at 31 de diciembre de 2013 sin considerar, en su caso, el saido
de los epigrafes “Depositos en EECC”, ‘Derivadas” e “Intereses de la carlera de inversion” se incluye como

Anexo, el cual forma parte integrante de esta nota.

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

siguiente!

Vencimiento Euros
Inferior a 1 afio 207.978,01
26§7.978,01

Al 31 de diciembre de 2013, la totalidad de! saido del epigrafe *Cartera Interior — Valores representativos de
deuda” del active del balance corresponde a adquisiciones temporales de actives (Deuda Publica) cuya

coniraparte es la entidad depositaria.

Adicionalimente, al 31 de diciembre de 2613, la Sociedad mantenia las siguientes posiciones en las cuentas de

compromiso:

Furos
Compromisos por operaciones cortas de
derivados
Otras ventas a plazo 1.813.346,23
Total 1.813.346,23
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£l saldo del epigrafe “Otras ventas a plazo” del detalle anierior recoge el nominal comprometido de las
operaciones del mercado de divisas vendidas, durante el periodo del tiempo comprendido entre la contratacion y
la iiquidacién de dichas operaciones.

Al 31 de diciembre de 2013, la fotalidad de las posiciones en cuentas de compromiso mantenidas por'%a
Sociedad tenian un vencimiento inferior al afo.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2013 la totalidad del importe que la Socledad tenia registrado en el epigrafe
“Activo corrienie — Cartera de Inversiones financieras ~ Cartera exterior — Derivados” det activo del halance
corresponde a posiciones denominadas en moneda no euro.

En el epigrafe “Acreedores” del balance se incluye, por importe de 11 miles de euros (ningdn importe al 31 de
diciembre de 2012), el saldo correspondiente a las compras de valores al contado que se cancelan en la fecha
de liguidacién.

Los vaiores vy activos que integran la cartera de la Sociedad que son susceptibles de estar depositados, lo estan
en Banco Inversis, S.A. 0 en tramite de deposito en dicha entidad (véanse Notas 1y 8). Los valores mobiliarios y
demas activos financieros de la Sociedad no pueden pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna class,
salvo para servir de garantia de las operaciones que la Socledad realice en los mercados secundarios oficiales
de derivados, v deben estar bajo la custodia de tas entidades legalmente habilitadas para el sjercicio de esta
funcion.

Gestién del riesgo:

La gestion de los riesgos financieros que lleva a cabo la Sociedad esta dirigida al establecimiento de
mecanismos necesarios para controlar la exposicion de la Sociedad al riesgo de mercado (gue comprende el
riesgo de tipo de interés, el riesgo de tipo de cambic y el riesgo de precio de acciones o indices bursatiles), asi
como a los riesgos de crédito v liquidez. En este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, establece
una serie de coeficienies normativos que limitan dicha exposicidn y cuyo control se realiza por la sociedad
gestora de la Sociedad. A continuacion se indican [os principales coeficientes normativos a los que esta sujeta la
Sociedad:

e Limites a la inversién en otras instituciones de Inversion Colectiva:

La inversidn en acciones o participaciones emitidas por una nica (|C, de las mencionadas en el articulo
48.1.c} y d), no podra superar el 20% del patrimonio, salvo en las lHC cuya politica de inversién se base
en ia inversion en un dnico fondo. Asimismo, la inversion total en IIC mencionadas en el articulo 48.1.d)
del Real Decreto 1.082/20G12, de 13 de julio, ne podra superar et 30% del patrimonio de la Sociedad.

s Limite general a la inversion en valores cotizados:

La inversion en los activos e instrumentos financiercs emitidos por un mismo emisor no podra superar
ai 5% del patrimonio de la Sociedad. Este limite quedard ampliado al 10%, slempre que la inversian en
los emisores en los que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio de la Sociedad. Puede quedar
ampliado al 35% cuando se trafe de inversiones en valores emitidcs o avalados por un Estado mismbro
de la Unién Eurcpea, una comunidad auténoma, una entidad local, un organismo internacional del que
Espafia sea miembro o por cualquier otro Estado que presente una calificacion de solvencia otorgada
por Una agencia especializada en calificacion de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la del
Raino de Espafia. Cuando se desee superar el limite del 35%, se especificaran los emisores en cuyos
valores se tiene intencldn de invertir 0 se tiene invertide mas del 35% del patdmonio. Para que ia
Sociedad pueda invertir hasta el 100% de su patrimonio en valores emitidos ¢ avalados por un ente de
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los sefialados en el articule 50.2.b) del Real Decreto $.082/2012, serd necesario que se diversifique, al
menos, en sels emisiones diferentes y gue la inversion en valores de una misma emision no supere &l
30% del activo de la Sociedad. Quedard ampliado al 25% cuando se trate de inversiones en
obligaciones emitidas por entidades de crédito gue tengan su sede en un Estado Miembro de la Union
Europsa, cuyo imparte esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de la
emisidn y que queden afectados de forma privilegiada al reembolso dei principal y al pago de ios
intereses en el gaso de situacién concursal del emisor. El total de las inversiones en este tipo de
obligaciones en fas que se supere el limite del 5% no podréd superar el 80% del patrimonio de la
Sociedad.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a.un mismo grupo econdmico se consideran un anico
emisor,

Limite general a la inversion en derivados:

La exposicidn total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podra
superar el patrimonio neto de la Sociedad. Por exposicién tolal al riesgo se entendera cualquier
obligacién actual o potencial que sea consecuencia de fa ulilizacion de instrumentos financieros
derivados, entre los que se incluirdn las venias al descubierto.

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

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

Las posiciones frente a un dnico emisor en productos derivados, cbligaciones emitidas por entidades de
crédite cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisas de la
emision y gueden afectados de forma privilegiada al reemboiso def principal e intereses y depositos que
la Sociedad tenga en dicha entidad no podréan superar el 35% del patrimonio de la Sociedad.

Las posiciones frente a un Unico emisor en productos derivados, actives e instrumentos financieros y
deposites que fa Sociedad tenga en dicha entidad no podran superar el 20% del patimonic de ia
Sociedad.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo economico se consideran un Gnico
amisor, :

Limites a la inversion en valores no colizados:

tos valores susceptibles de ser adguiridos no podran presentar ninguna fimitacién a su libre
transmision.

Queda prohibida la inversién de la Sociedad en valores no cotizados emitidos por entidades
pertenecientes a su grupc o al grupo de su sociedad gestora, Asimismo, no podra tener invertido mas
del 2% de su patrimonic en valores emitidos ¢ avatados por una misma entidad. Igualmente, no podra
taner mas del 4% de su patrimonic invertido en valores emitides o avalados a entidades pertenecientes
a un mismo grupo.
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Se autoriza la inversion, con un limite maximo conjunio del 10% del patrimonio, en:

»  Acciones y parziéépaciones de IC de cardcter financiero no autorizadas conforme a la Directiva
2009/65/CE, de 13 de julic domiciliadas en paises no OCDE con cierias limitaciones.

+  Acciones y participaciones de IIC de inversién libre y de [IC de HIC de inversion libre espafiolas.
« Acciones y participaciones de Entidades de Capital Riesgo reguladas en la Ley 25/2005.
« Coeficiente de liquidez:

La Sociedad debera mantener un coeficiente minimo de liquidez del 3% de su patrimonic calculado
sobre el promedio mensual de fa Sociedad.

+ Obligacicnes frente a terceros:

l.a Sociedad podrd endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su patrimonio para resoliver
dificultades transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo no superior a8 un mes, o por
adquisicién de activos con pago aplazado, cor las condiciones que establezca la Comision Nacional del
Mercado de Valores. No se tendran en cuenia, a estos efectos, los débitos contraides en ta compra de
activos financieros en el periode de liquidacion de la operacion que establezca e mercado donde se
hayan contratado.

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

Riesgo de crédito

El riesge de crédito representa las pérdidas que sufrirfa la Sociedad en el caso de que alguna contraparte
incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con la misma. Dicho riesgo se verfa mitigado con los limites
a la inversion y concentracion de riesgos antes descritos.

Asimismo, la sociedad gestora de la Sociedad controla este riesgo haciendo una valoracion previa de los activos
potenciales que pueden formar parte de fa cartera de la Sociedad en funcidén de su rating, duracidn y analisis de
los estados contables de las compaiias correspondientes, asi como un seguimiento de 1os que forman parte de
la cartera de la Sociedad.

Riesgo de liquidez

En el caso de gue fa Sociedad invirtiese en valores de baja capitalizacion o en mercados con una reducida
dimensién y limitado volumen de contratacion, o inversién en otras Instituciones de Inversién Colectiva con
liquidez inferior 2 la de la Sociedad, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por ella, 1a socledad
gestora de la Sociedad gestiona el riesgo de liquidez inherente a ia actividad para asegurar el cumplimiento de
los coeficientes de liquidez, garantizando la capacidad de la misma para responder con rapldez a los
requerimientos de sus accionistas.

l.a sociedad gestora de la Sociedad gestiona este riesgo manteniendo en todo momento los coeficientes
exigidos minimos e inviriendo en gran medida en valores de alta iiquidez y capitalizacion,
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Riesgo de mercado

El riesgo de mercado representa la pérdida en las posiciones de las Instituciones de inversion Colectiva como
consecuencia de movimientos adversos en los precios de mercado. L.os factores de riesgo mas significativos
podrian agruparse en 1os siguientes:

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

- Riesgo de tipo de cambio: la inversion en activos denominados en divisas distintas del euro conlleva un
riesgo por las fiuctuaciones de los tipos de cambio.

- Riesgo de precio de acciones o indices bursétiles: la inversién en instrumentos de patrimonio conlieva
que la rentabilidad de la Sociedad se vea afectada por la volatitidad de los mercados en los que invierte.
Adicionaimente, la inversion en mercados considerados emergentes puede conllevar, en su caso,
riesgos de nacionalizacion o expropiacion de activos o imprevistos de indole politico que pueden afectar
af vator de las inversiones, haciéndolas mas volatiles.

6. Tesoreria

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

Euros
Cuentas en el depositario: ‘
Banco Inversis, S.A. {cuenias en euros) 5.003,15
Banco Inversis, S.A. {cuentas en divisa) 6(02.453,94
607.497,09

Los saldos positivos de las principales cuentas corrientes en euros mantenidas por la Sociedad han devengado
en el gjercicio 2013 un tipo de interés anual del EONIA menos 0,50 puntos porcentuales, revisable y liquidable
mensuatmente.

7. Patrimonio atribuido a participes o accionistas-Fondos reembolsables
atribuidos a participes o accionistas

Capital y Acciones propias

En et epigrafe “Capital” de! baiance se recoge el capital inicial con e gue se ha constituide la Socledad, asi como
la parte del capital estatutario méximo {que reglamentariamente no puede ser superior a diez veces el capital
inicial), que ha sido efectivamente suscrito.

A continuacion se detalla, al 31 de diciembre de 2013 y 2012, la composicion del salde de "Capital’, el valor
liquidativo de la accién y el saldo de “Patrimonio atribuido a accionistas de ia Sociedad™
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Euros
31-12.2013 31-12-2012

Nume':ro total de acciones emitidas totalmente 3.661.137 1661137
suscritas y desembolsadas
Valor nominal unitario 6,02 6,02
Capital estatutaric maximo 24.G80.600,00 24.080.000.00
Capital nominal no suscrito ni en circulacion (2.039.955,26) (2.039.955,26)
Capital 22.040.044,74 22.040.044,74

Capital inicial 2.408.000.00 2.408.000,00

Capital estatutario emitido 19.632.044.74 19.632.044,74
Nominal acciones propias en cartera (18.975.979,12)| (18.834.786,04)
Capital en circulacién 3.064.065,62 3.205.258,70
Numero de acciones en circulacion 508.981 537 435
Valor liquidativo de la accidn 14,28 12.09
Patll'fmoxuo a'tribuldo a.acc{o?lxstas dela 7.269.435,10 6.435.647,18
Sociedad al cierre del ejercicio

El articulo 32.8 de ia Ley 35/2003 de Instituciones de inversion Colectiva establece que la adquisicion por la
Sociedad de sus acciones propias, entre el capital inicial y el capital estatutario maxime, no estara sujeta a las
limitaciones esiablecidas sobre adquisicién derivativa de acciones propias establecidas en el Real Decreto
Legisiativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital.
Egtas cperaciones, por tanto, no precisan autorizacion de la Junta Generai de Accionistas y no estan sujetas a
los limites porcentuales sobre el capital social.

De acuerdo con la legislacion aplicable a la Sociedad, el ejercicio de los derechas economicos y politicos
incorporados a las acciones pendientes de suscripcion y desembolsc 0 en cartera se encuentra en suspenso
hasta que éstas sean suscritas y desembolsadas ¢ vendidas.

Al 31 de diciembre de 2013, el Gnico accionista de la Sociedad gue possela un porcentaje de participacion
significativa superior al 20% del capital en circulacion era el siguiente:

N® de Acciones % de Participacion
MGS Seguros v Reaseguros, S.A. 110,000 21,61%

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 el numero de accionistas de la Sociedad ara de 280 v 311, respectivamente.
Conforme a la normativa aplicable, et ndmero minimo de accionistas de las Sociedades de Inversién de Capital
Variable no debe ser inferior & 100, en cuyo caso dispondran del plaze de un afio para Hevar a cabo la
reconstitucién permanente del nimere minime de accionistas.
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Prima de emisidn

En el caso de puesta en circulacion de acciones de la Sociedad, las diferencias positivas ¢ negativas entre la
contraprestacion recibida en la colocacidén o enajenacion y el valor nominal 0 valor razonable de dichas
acciones, segln se trate de acciones puestas en circuiacién por primera vez o previamente adquiridas por la
Sociedad, se registran, en su caso, en el epigrafe "Prima de emision” del batance.

El Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital permite expresamente la utilizacion de este saldo para
ampliar el capitai vy no establece restriccion especifica alguna en cuanto a su disponibitidad,

Reservas y Resultados de ejercicios anteriores

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 la composicion det saldo de reservas es la siguiente:

Euros
31-12-2013 31-12.2012
Reserva legal 721.755,60 721.755,60
Reserva voluntaria {*) 2.242.390,83 2.242.536,85
Reservas 2.964.146,43 2.964.292.45

{*} Inciuye los gastos por operaciones de insirumentos de capital propic (véase Nota 3-).

lLas sociedades que obtengan beneficios en el ejercicio econdmico deberdn destinar, en determinadas
circunstancias, un 10% del mismo a la reserva legal hasta que ésta aicance, al menos, el 20% del capital social
establecido en el Texto Refundido de {a Ley de Sociedades de Capital.

La reserva legai podra utilizarse para aumentar el capital social en la parte que exceda del 10% del capital social
ya aumentado. Salvo para esta finalidad, mencionada anteriormente, y mientras no supere ei 20% del capital
social, esia reserva solo podra destinarse a la compensacion de peérdidas y siempre que no existan otras
reservas disponibles suficientes para este fin.

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

Tanto ta reserva voluntaria como ios resuliados de ejercicios anteriores no tienen restricciones especificas en
cuanto a su disponibilidad.

Otros gastos de explotacion

Segln se indica en la Nota 1, la gestion y administracién de la Sociedad estan encomendadas a su sociedad
gestora. Por este servicio, y conforme a lo estabiecido contractualmente en cada momento, durante los
ejercicios 2013 y 2012, la Sociedad ha devengado como gasto una comision calculada sobre el patimonio diario
de la Sociedad gue se satisface mensuaimente.

Adicionalmente, v también corforme a lo establecido contractualmente en cada momento, la Sociedad ha
devengado como gasto gue se fiquida anualmente una comision calcuiada en funcicn de los rendimientos
positivos del ejercicio. Como consecuencia de no haber superado el valor liquidativo de referencia establecido
contractuaimente al 31 de diciembre de 2013 y 2012, la Sociedad no ha registrade importe alguno por este
concepto en los gjercicios 2013 v 2012,
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La entidad depositaria de la Scciedad (véase Nota 1), durante los ejercicios 2013 y 2012, ha percibido por este
servicio, v conforme a lo estabiecido contractualmente en cada momento, una comision anual calculada sobre el
patrimonio diario de ia Sociedad que se satisface mensualmente,

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.

l.a 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 desarrolle de las
funciones de vigilancia, supervisidn, custodia y administracién de las entidades depositarias de las Instituciones
de Inversion Colectiva. Las principales funciones son:

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

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

3. Supervisar los criterios, formulas y procedimientos utilizados por la sociedad gestora para el caloulo del
valor liquidativo de las acciones de la Sociedad.

4. Contrastar con cardcter previo a la remision a la Comision Nacional del Mercado de Valores, la exactitud,
calidad y suficiencia de la informacion publica peritdica de la Sociedad.

5. Custodia de todos los valores mobifiarios y demas activos financieros que integran el pafrimonio de la
Sociedad, bien directamente 0 a través de una entidad participante, conservando en todo case la
respensabifidad derivada de la realizacion de dicha funcion.

6. Comprobar que las liquidaciones de valores v de efectivo son recibidas en el plazo que determinen las
reglas de liquidacion que rifan los correspondientes mercadoes.

Los honoratios refativos a servicios de auditoria de cuentas anuales de la Sociedad de fos gjercicios 2013 y
20412 han ascendido a 4 miles de euros, en ambos gjercicios, que se incluyen en el saldo del epigrafe “Otros
gastos de explotacion — Otros” de las cuentas de perdidas y ganancias.

Al 3% de diciembre de 2013 y 2012, la Sociedad no tenia ningln importe significativo pendiente de page a
proveedores en operaciones comerciales que a dichas fechas acumulara un aplazamiento superior al plazo legal
de pago. Asimismo, los pagos significativos realizades en los ejercicios 2013 y 2012 a dichos proveedores se
han realizado dentro de los limites legales de aplazamiento.

9. Situacién fiscal

Lo Sociedad tiene abiertos a inspeccién por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas en los gjercicios 2009 y siguientes.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, en el epigrafe “Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la
Administracion Pablica en concepto de retenciones y/o otros saldos pendientes de devolucion det impuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriares por importe de 19 y 53 miles de euros, respectivamente.

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impusstos del ejercicio v 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).

19



i0.

0L4486294

CLASE 82

Cuando se generan resultados positivos, la Sociedad registra en el epigrafe "Impuesto sobre beneficios” de la
cuenia de pardidas y ganancias un gasto en conceptc de impuesio 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 la Sociedad obtenga resultados negativos (véase Nota 3-h).

Debido a las posibles diferentes interpretaciones que pueden darse a las normas fiscales aplicables a las
oparaciones realizadas por la Sociedad, los resultados de las inspacciones que en el futuro pudieran llevar a
cabo ias autoridades fiscales para los afios sujetos a verificaciéon pueden dar lugar a pasivos fiscales de caracter
contingente, cuyo importe no es posible cuantificar de manera objetiva. No obstante, en opinion de los
Administracores de la Sociedad, la posibilidad de que en futuras inspecciones se materialicen dichos pasivos
contingentes es remota y, en cuaiquier caso, la deuda tributaria que de ellos pudiera derivarse no afectaria
significativamente a las cuentas anuales de la Sociedad.

Informacidn relativa al Consejo de Administracién

Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracion

Duranie ios ejercicios 2013 y 2012, la Sociedad no ha pagado ni devengado caniidad alguna en concepto de
sueldos, dietas y otras remuneraciones a los miembros actuales ¢ anteriores de su Conselo de Administracion,

Asimismo, al 31 de diciembre de 2013 y 2012, ia Sociedad no tenia concedidos préstamos ni' anticipos o
garantias de ninguna clase, ni habla adquiride frente a los miembros actuales o anteriores del Consejo de
Administracion compromiso alguno en materia de pensiones v seguros de vida.

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

inversis Gestion, $S.A., Sociedad Gestora de Institucionas de Inversion Colectiva, en su condicidn de sociedad
gestora de la Sociedad, adminisira, representa y gesticna todos sus activos y pasivos incorporando como
consejeros a personal suyo o del Grupo af que pertenece que retine la adecuada experiencia profesional para el
desarrolic del objeto social de la Sociedad. Es por ello que dichos profesionales (en ef caso de la Sociedad, D.
Carlos Moreno de Tejada Clemente de Diego y D. Eduarde Muela Rodriguez) forman parte del consejo de
administracion de ofras sociedades de inversién de capital variable que gestiona Inversis Gestion, S.A.,
Sociedad Gestora de instituciones de Inversion Colectiva, v que, en virtud de tal condicion, ostentan
participacionas en dichas sociedades que, en ningin casa, son significativas,

Asimismo, al 31 de diciembre de 2012, las participaciones y/o cargos o funciones que los Administradores de la
Sociedad (o sus personas vinculadas, en su caso}, gue no son perscnal de su sociedad gesiora o del Grupo al
que pertenece, ostentan y/o efercen en otras instituciones de inversion colectiva de naturaleza societaria cuyo
objeto sacial consiste en la “captacion de fondos, bienes o derechos del plblico para gestionarics e invertirlos en
bienes, derechos, valores u otros instrumenios, financieros o no, siempre que el rendimiento del inversor se
establezca en funcion de tos resultados colectivos” (véase Nota 1), son fos siguientes:

D. José Ignacio Uriarte Aramburu (en representacion de Caja Laboral Popular) ostenta un porcentaje de
participacion del 23,16% del capital en circulacién de Oportunidad Bursatil, SICAV, S.A. en la cual desempena el
cargo de consejero.
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11. Acontecimientos posteriores al cierre

Can postericridad al clerre del efercicio no se ha producido ningn heche significativo no descrito en las notas
anteriores,
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Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2013

EUROBOLSA SELECCION, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Divisa | ISIN Descripcion Euros

FUR | ES00000122F2 | REPOJINVERSIS BANCO, S.A.j0,25[2014-01-02 | 207.978,01
TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda 207.978,01
EUR |ES0121501318 | ACCIONES|CAMPOFRIO 34.500,00
FUR | ES0184262212 | ACCIONES|VISCOFAN 69.468,00
FUR | ES0132945017 | ACCIONES|TUBACEX 72.250,00
EUR |ES0130625512 | ACCIONES|ENCE 149.875,00
EUR | ES0176252718 | ACCIONES|SOL MELIA 140.025,00
EUR {ES0129743318 | ACCIONES|ELECNOR 51.763,40
EUR |ESO177542018 | ACCIONESIIAG 96.780,00
EUR |ESO112320009 | ACCIONES|Catenon, S.A. 20.714.20
EUR | ESO109639013 | ACCIONES|AB-Biotics SA 15.696.00
FUR | ES0116162001 | ACCIONES|Accs. Carbures Europ 108.995,64
FUR |BGH100025128 | ACCIONESIEBIOSS Energy 118.687.50
TOTAL Cartera interior- Instrumentos de patrimonio 878.754.74
FEUR [ FROOOGI31906 | ACCIONES|Renault 77.154.00
FUR | NLGOD0009827 | ACCIONES|Koninklijke Bam 113.261.12
NOK | NO0010G31479 | ACCIONES|DNB Nordbank 363.440.60
EUR | DEOOOCBK1C0! | ACCIONES|COMMERZBANK 107.181.63
GBP ; GB0008220112 | ACCIONES|SMITH HLD 100.520,24
EUR | FROG00121261 | ACCIONESMICHELIN 77.250,00
EUR |FROCOOI317G8 | ACCIONES|TECHNIP 104.790.00
EUR |FRO000130338 ' ACCIONES/Valeo SA 216.356,70
GRP | GBOO05758098 | ACCIONES|Meggitt PLC 139.748,11
EUR | FROO00051807 | ACCIONES|SR Teleperformance 155.032,50
EUR |FRO0G0130213 | ACCIONES|Lagardere S.C.A. 148.610,00
EUR | 1T0004623051 ACCIONES Pirelli SPA 94.356,00
Fur i FRO000125346 215.636,00

ACCIONES|Ingenico
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Divisa ISIN Descripcidn Eures

GBP | GBOOBTKRIP84 | ACCIONESIEASYJET PLC 65.883,14
GBP | GB0009465807 | ACCIONES|Weir Group P1.C 589,16
GBP | GB0006825383 | ACCIONES [Persimmon $8.993.76
GBP | JEOOB3WIHKAS | ACCIONES|Informa Group 83.257.45
SEK |SE0000163628 | ACCIONES|Elekia B 166.497 38
FUR | DEOGG7231803 | ACCIONES/Stada Arzneimittel 188.965.50
GBP | GBOOB82YXW&3 | ACCIONES|Cookson Group PLC 64.161,31
EUR |DE0008402215 | ACCIONES|Harnover Rueckversic 218.330,00
GBP | GBO0B43G0577 | ACCIONES|Premier Oil 146.764,39
EUR |BE0003884047 | ACCIONES|Umnicore mines 94.394,90
EUR [1T0003506190 . | ACCIONES|Autostrade 63.413,28
GBp | GBO00G7669376 | ACCIONES|St James's Place Cap 201.796,06
EUR |DE0006202005 | ACCIONES|Accs. Salzgitter AG 44.640,00
EUR | DEOOOTUAGO00 | ACCIONES|Aces, TUI Travel PLC 176.032,50
DKK |DK0010274414 | ACCIONES|Danske Bank A/S 166.749,33
CcHF |CHOOIS251710 | ACCIONES|Accs. Bangue Cantona 158.818,25
GRP | GB0030646508 | ACCIONES|GKN ple 260.279.77
EUR | ITO003856405 ACCIONES [Finmecanica Spa New 100.466.25
GBP | GBOOBOH2KS334 | ACCIONES|Petrofac Limited 94.854,08
GBP | GB0004579636 | ACCIONESIMI Pic 146.580.,00
GBP | GBOOBICRLC47 | ACCIONES|Mondi Plc 135.062.20
EUR |1E0004906560 ACCIONES|Kerry Group Ple-A 119.685.00
NOK |NO0010199151 | ACCIONES Petroleum Geo-Servic 149.926,19
GBP | GBOOBIYKGO49 | ACCIONES|IPF GBp 124.609,20
EUR | FROOGCOS1070 | ACCIONESMaurel ET Prom 62.962,90
GBP | GB0031192486 | ACCIONES|Lonmin plc 148.262,07
EUR | DEOCOOAOCAYB2 | ACCIONES|Wincor Nixdorf AG 146.073,00
EUR | [TO004978570 ACCIONES|Gemina Spa 0,04
EUR |DE00O5408884 | ACCIONES/Leoni AG 108.660,00
EUR | IT0001479374 ACCIONES|Luxottica Group Spa 116.850,00
TOTAL Cartera exterior- Instrumentos de patrimonio 5.566.918,01
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GLAGE B2

Eurobolsa Seleccidn, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A.

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

Evolucién de los negocios {mercados), situacidn de la Sociedad y evolucion
previsible

£l anuncio desde la Reserva Federal, en el primer semestre, de proximos cambios en su politica de estimulo, asi
como su estrategia de salida de las medidas cuantitativas, ha marcado et afic. Finaimente en diciembre, con el
apoyo de los datos (empiec, encuestas,...) y también de los avances politicos sobre cuestiones fiscales, decidid
iniciar el tapering. Lo hard a un ritmo inicialmente moderado, sin un calendario sobre proximas actuaciones vy,
mas importante atn, lanzando al mismo tiempo un mensaje clave sobre tipos bajos mas tiempo, lo gue suaviza
el posible impacto negativo en unos mercados gue ya empezaban a especular con el siguiente movimiento
desde la FED: la subida de tipos. :

Ademas, en Europa hemos vivido sifuaciones puntuales de esirés: rescate a Chipre, elecciones italianas o la
crisis de Gobierno en Portugal. Mientras, en emergentes, débiles cifras de crecimiento se han sumado
recientemente a tensiones financieras en China.

Al finai del afic se ha vivido en Europa una mayor tranquilidad politica, tras la celebracion de eleccicnes en
Alemania y con italia salvando un voto de confianza, ademés de nuevos pasos sobre la Union Bancaria. En el
semestre hemos visto a un BCE baiar los tipos y ampliar las medidas de liquidez ante un entorno de precios
bajos y crecimiento débil. Que esperamos de los bancos centrales en los proximos meses? Desde la FED que
prosiga el tapering, con una reduccion de compras que lejos de ser lineal dependera de los datos, y gue como
minimo serfa del mismo importe que lo visto en diciembre (-10.000 mill. de USD/mes). £n Europa, no esperamos
un nueve recorte de tipos aunque no descartariamos en ei afio medidas adicionales de liquidez y/o apoyo al
crédito.

Comenzando por EE UU, en junio la FED fijd un calendario posible para un menor “apoya monetaric” a traves
del programa de compras de deuda: asi empezaron a recortar fas compras en 2013 para finalizar las mismas &
mediados de 2014, condicionado a la buena marcha de la economia. Hasta la fecha, la economia americana ha
dado muestras de mejoria, particularmente desde el emplec v desde el sector inmobiliario, persistiendo alguna
duda en relacidn con la inversion no residencial. Mientras en Europa, fras rumores de bajadas de tipos, el Giimo
mensaje del BCE apunta en el sentido de manteneros con {a esperanza de una economia europea recuperando
hacia finales de afo a tenor de fas mejores encuestas de confianza. En Japén, fa estrella det afio, nueva politica
monetaria “rompedora’, con un apoyo inédito, fuerte desde ei Banco Central, y unos dafos que empiezan a
recoger el debilitamiento del yen. De cara a los proximos meses, esperamos gue siga el debate dentro de la
Reserva Federal, mientras que en Europa la posibilidad de mas medidas {recorte de fipos, apoyo al crédito
PYMES) es limitada, salve que viéramos una mayor tensién en Ia perfferia 0 un empeoramiento macro.

Trastadande lo anterior a los mercacos, la renta variable japonesa y amaricana sigue desbancando al resto de
mercados, con revalorizaciones de dos digitos frente a unos indices europeos proximos a cero o negativos (p.e..
-4% en el IBEX). Las previsiones de beneficios parecen dibujar un suele en EE UU vy Europa, pero solo han
despuntado con claridad en el mercado japonés, beneficiado de una divisa mas débil. Dentre de la renta fija,
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pérdidas destacadas en los largos plazos {americanos y alemanes), frente 2 mejora de los diferenciales
periféricos. La renta fija corporativa grade de inversién acaba junic con ligeros retrocesos, frente a ganancias
destacadas en ratings mas bajos. En nuestra opinidn, los precios de los largos plazos americanos seguiran a la
baja por la mejora macre, aungue creemos gue con menor volatilidad que la vista en los uitimos dos meses, lo
que hace aconsejable mantener la duracion baja o cubierta. En renta fija espafiola, con un 10 afios cotizando
préxime al 4,8%, vemos valor dentro de los larges plazos. Dentro de los bonos corporatlivos, empezamos a ver
oportunidades puntuales en determinados actives. En cuanio a la renta fijla emergente, tras los serios recories
en precics en ef afio, creemnos que el corto plazo sigue dominado en negativo por los flujos de salida de este
activo, aunque a medic plazo los fundamentaies de estos paises son positivos.

Repasando ios fundamentales de las economias, la situacion ha seguido mejorando durante el segundo
semestre, particutarments entre los desarrollados. EE UU apunta va a crecimientos en 2014 proximos al 3%. En
Europa, la confianza ha crecido situandose ya en niveles claramente compatibles con la saiida de la recesién y
un PIB de al menos un 1% al afza. Desde Japén, junto a la mejora de las cifras de inflacion vemos también datos
en apoyo del crecimiento. En emergenies es donde la situacion es menos cierta.

Han sido asi meses positivos para la renta variable, con revalorizaciones por encima del 10% y destacando el
mercado espafiol. De cara a jos proximos meses, esperamos una mejora de las estimaciones de beneficios
centrada en Europa lo que deberia de ser impuiso para su bolsa, que se comportaria asi mejor que la
americana. Favorecemos ademas el mercado japonés, aungue con divisa cubierta. Dentro de la renta fija,
@speramos pérdidas centradas en los plazos més largos americanos y alemanes y ganancias entre los
periféricos. En nuestra opinidn, atn hay potenciai en los largos plazos espafioles hasta niveles de TIR préximos
at 3,7-3,9%, mientras que evitarfamos duracion en las curvas de referencia (EE UU, Alemania}. Dentro de los
bonos corporativos, seguimos prefirendo posiciones en los periféricos. En cuanto a la renta fija emergente,
seguimos sin ver claros catalizadores desde los flujos para una recomendacion positiva.

Uso de instrumentos financieros por la Sociedad

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por la Scciedad (véase Nota & de la Memoria) esta
destinado a la consecucion de su objeto social, ajustando sus objetives y politicas de gestion de los riesgos de
precio, crédito, liguidez y riesgo de fiujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la
normativa vigente (Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por la
Comisién Nacional del Mercado de Valores).

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2013

Nada gue resefiar distinto de io comentado en la Memaoria.

Investigacidn y desarrolio

Nada que resefiar dado el cbjeto secial de fa Sociedad.

Adguisicidn de acciones propias

La Sociedad no ha realizado ninguna clase de negocio sobre sus propias accicnes a lo largo del pasado
ejercicio 2013, distinto al pravisto en su objeto social exclusivo como institucion de Inversion Colectiva sujeta a 'a
Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Institucicnes de Inversion Colectiva y a la Orden def Ministerio de Economia
y Hacienda, de 6 de julio de 1993, schre normas de funcionamiento de las Sociedades de Inversion Mobiliaria de
Capitai Variable.
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Al 31 de diciembre de 2013, la Sociedad tenia acciones propias en cartera por valor de 32.320.666,83 euros
(véase Nota 7 de ia Memoria).,



Diligencia que levanta el Secretario del Consejo de Administracién de Eurobalsa Seleccion, Sociedad de
inversion de Capital Variable, S.A., D. Eduardo Muela Rodriguez, para hacer constar que todos los
miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad han procedido a suscribir el presente documento,
que se compone de 30 hojas de papel timbrado, impresas por una cara, comprensivo de la memoria,
balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estade de cambios en el patrimonio neto e informe de gestion,
correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2015, firmando todos y cada uno de los senores
Consejeros de la Sociedad, cuyos nombres y apellidos constan a continuacion, de o gue doy fe.

Madrid, 12 de marzo de 2014

Secretario del Consejo de Administracion

1 D

Fdo.: D. Eduardo Muela Rodriguez

El Presidente del ?{gnsej?{é ‘fministracién

7

Fdo.: D. Garlos Morgno de Teléda Clemente de Diego
! :
i ]

Consejercs:

Fdo.: D. José lgnacio Uriarte Ayamburu {En representacion de Caja Laboral Popular)

i



ANEXO

El presente documento comprensivo de la memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de
cambios en e! patrimonio neto e informe de gestion, correspondientes al ejercicio 2013 de la Sociedad
Eurobolsa Seleccién, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A., se compone de 30 hojas de papel
timbrado, impresas por una cara, referenciadas con la numeracion 0L4486271 a 0L4486300, ambas
inciusive, habiendo estampado sus firmas los miembros de! Consejo de Administracion de la Sociedad en fa
diligencia adjunta firmada por mi en sefial de identificacion.

,ﬁ » ?&w}im%f“

Fdo.: D. Eduardo Muela Rodriguez

Madrid, 12 de marzo de 2014

Secretario del Consejo de Administracion



DECLARACION NEGATIVA ACERCA DE LA INFORMACION
MEDIOAMBIENTAL EN LAS CUENTAS ANUALES

identificacion de la Sociedad: Eurobolsa Seleccién, Sociedad de Inversién
de Capitat Variable, S.A..

NIF: AB1909397

Los abajo frmantes, como Administradores de la Sociedad citada manifiestan que en la contabilidad de la
Sociedad correspondiente a las presentes cuenias anuales no existe ninguna partida que deba ser
incluida en el documento aparte de informacion medicambiental previsto en la Orden del Ministerio de
Justicia del 28 de enero de 2009.

Secretario del Consejo de Administracion

£ (bl
Pt TR IR tale b

Fdo.: D. Eduardo Muela Rodriguez

El Presidenfe del Consejo de ﬁ)dministracién

ejada Ciémente de Diego

Consejeros:

b Tt
. {
%
Fdo.: D. José Ignacio Urtarte Aramburu (En representacion de Caja Laboral Popular)



