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INFORME DE AUDITORIA. DE CUENTAS ANUALES

Alas Accionistas de Gmpo Inversor Falla, S.LCAV., SA.

Hemas auditada las cuentas anuales de Grupo Inversar Falla, S.I.C.A.V., S.A., que camprenden el
balance de situación al 31 de diciembre de 2013, Ia cuenta de pdrdidas y ganancias, ci estada de
cambias en ci patñmonia neto y Ia memaria carrespandientes al ejercicia anual terminada en dicha
fecha. Las Administradares son responsables de Ia farmnlacion de las cuentas anuales de Ia Saciedad,
de acuerda can ci marco narmativa de infarrnación financiera aplicable a Ia Saciedad (que se identifica
en Ia Nata 2 de Ia memaria adjunta) y, en particular, can las pdncipias y criterias cantables cantenidas
en el misma, Nuestra respansabilidad es expresar una opiniOn sabre las citadas cuentas anuales en su
canjunto, basada en el trabaja realizado de acuerdo con Ia narmativa reguladora de la acthidad de
auditoria de cuentas vigente en Espafla, que requiere ci examen, mediante Ia realizacion de pruebas
selectivas, de Ia evidencia justificativa de las cuentas anuales y Ia evaluaciOn de Si SU presentaciOn, las
ptincipios y cdterias contables utihzadas y las estimacianes realizadas, están de acuerdo can ci marca
narmativa de infarmación financiera que resulta de aphcaciOn.

En nuestra opinion, las cuentas anuales del ejercicia 2013 adjuntas expresan, en tadas las aspectas
significativas, Ia imagen fiel del patrimonia y de Ia situación financiera de Grupa Inversor Falla,
S.I.C.A.V., SA. al 31 de diciembre de 2a13, asi coma de las resultados de sus aperacianes
correspondientes al ejercicia anual terminado en dicha fecha, de confarmidad can ci marco normativa
de infarmacion financiera que resulta de aphcaciOn y, en particular, con las principias y cdterios
contables contenidos en ci misma.

El infarme de gestiOn adjunta del ejercicia 2013 cantiene las explicaciones que las Administradores
consideran aportunas sabre Ia situaciOn de la Saciedad, la evaluciOn de sus negacias y sabre atras
asuntas y no farma parte integrante de las cuentas anuales. Hemas verificado que Ia infarmaciOn
cantabie que cantiene el citado informe dc gestión concuerda con Ia de las cuentas anuales del ejercicia
2013. Nuestra trabaja coma auditores se limita a Ia vedficaciOn del informe de gestiOn con ci alcance
mencionado en este misma párrafo y no incluye la revisiOn de informaciOn distinta de Ia abtenida a
partir de las registros contables de Ia Sociedad.
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Grupo Inversor Falla, S.I.C.A.V., S.A.

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

ACTIVO 2013 2012

Activo no corriente
Inmovilizado intangible

Inmovilizado material
Bienes inmuebles de uso propio
Mobiliario y enseres

Activos por impuesto diferido

Activo corriente
Deudores

Cartera de inversiones financieras

Cartera interior
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonlo
Instituciones de Inversion Colectiva
DepOsitos en Entidades de Crédito
Derivados
Otros

Cartera exterior
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonic
Instituciones de InversiOn Colectiva
DepOsitos en Entidades de Crédito
Derivados
Otros

Intereses de Ia cartera de inversiOn

Inversiones morosas, dudosas o en htigio

Periodificaciones

590 815,50 700 580,71

Tesoreria 221 756,28 1498421,24

44 446 224,17 42 239 661,45
997 080,86 420 047,53

43 227 387,03 40 321 192.68

41 644020,09 35720835,11
7843 634,87 11 286633,30

- 585531,30
5649 432,48 -

28 150 952,74 23 848 670,51

992551.44 3
- 3

992 551.44

899 77686
208 790,64
690 986,22

TOTAL ACTIVO 44446224,17 42239661,45
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Grupo Inversor Falla, S.I.C.A.V., S.A.

U [70 3 5 116

Balances de situaclOn al 31 de diciembre de 2013 y 2012
(Expresados en euros)

PATRIMONIQ Y PASIVO 2013 2012

Patrimonlo atribuido a participes o accionistas 44 320 539,44 41 992 534,85

Fondos reembolsables atribuidos a parlicipes 0 accionistas 44 320 539.44 41 992 534,85
Capital 34 706 200,00 34 071 42000
Paftidpes - -

Prima de emisiOn 1 019 06904 861 271,60
Reservas 7 059 84325 3 679 775,01
(Acciones propias) - -

Resullados de ejercidos anteriores - -

Otras aportaciones de socios - -

Resultado del ejercicio 1 535 427,15 3 380 06824
(Dividendo a cuenta) - -

Ajustes por cambios de valor en inmovilizado material de uso propio - -

Otro patrimonio atribuido - -

Pasivo no corriente
Provisiones a argo plazo - -

Deudas a argo plazo - -

Pasivos por impuesto diferido - -

Pasivo corriente 125 684,73 247 126,60
Provisiones a corto plazo - -

Deudas a codo plazo - -

Acreedores 120 20743 209 679,34
Pasivos financieros - -

Derivados - -

Periodificaciones 5 47730 37 447,26

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 44 446 224,17 42 239 661,45

CUENTAS DE ORDEN 2013 2012

Cuentas de compromiso - -

Compromisos por operaciones largas de derivados - -

Compromisos por operaciones codas de derivados - -

Otras cuentas de orden 115 293 800,00 115 928 580,00
Valores cedidos en préstamo por Ia IC - -

Valores aportados como garantia por Ia llC - -

Valores recibidos en garantia por Ia lIC - -

Capital nominal no suscrito ni en clrculacion 115 293 80000 115 928 58000
Pérdidas fiscales a compensar - -

Otros - -

TOTAL CUENTAS DE ORDEN 115 293 800,00 115 928 580,00
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Grupo Inversor Falla, S.I.C.A.V., S.A.

Cuentas de pérdidas y ganancias
terminados el 31 de diciembre de 2013
(Expresadas en euros)

correspondientes a los ejercicios anuales
y 2012

Comisiones de descuento por suscripciones yb reembolsos
Comisiones retrocedidas a Ia nstituciOn de InversiOn Colectiva
Gastos do personal

Otros gastos do explotaciOn
ComisiOn do gestiOn
ComisiOn do depositario
lngresofgasto por compensaciOn compartimento
Otros

AmodizaciOn del inmovilizado material
Excesos do provisiones
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado

2013 2012

Resultado do explotaciOn

Ingresos financieros
Gastos tinancieros

Diterencias de cambio

Deterioro y resuitado por enajenadones de instwmentos financieros
Deteñoros
Resultados por operaciones de Ia cartera interior
Resultados por operaciones do Ia cartera exterior
Resultados por operaciones con dedvados
Otros

Resultado financiero

(222 381,42) (284 479,49)

1 414 375,23 1 749 170,45
- (87,36)

_____________

(434 959,61)
(247 621,58)
(204 175,97)

- 16 837,94

(1 267,79) 2 384 566.35

(31 658,51) 1 206 894,01
36 605,37 1218537,25

(6214,65) (40 864,91)

1 773 317,94 3698689,83

Resultado antes do impuestos
Impuosto sobre benoficios

1 550 936,52
(15 509,37)

3414210,34
(34 142,10)

(222 381,42)
(169 195,31)

(43 163,12)

(284 479,49)
(233 680,54)

(39 434,35)

(10022,99) (11 364,60)

VariaciOn del valor razonable en instrumentos financieros
Por operacionos de a cartera interior
Por operaciones de Ia cartera exterior
Por operaciones con derivados
Otros

360 21 0,50
333 431,05

26 779,45

RESULTADO DEL EJERCICIO 1 535 42715 3380068,24
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CLASE 8?

Grupo Inversor Faila, S.LC.A.V., S.A.

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

Actividad y gestiOn dcl riesgo

a) Actividad

Grupo Inversor Falla, S.IC.A.V., S.A., en Ia sucesivo a Sociedad, fue constituida en
Sevilla el 24 de noviembre de 2006. Tiene su domicilia social en CaNe La Balsa, 4,
10, 29015, Malaga.

La Sociedad se encuentra inscrita en el Registro de Sociedades de Inversion de
Capital Variable do a ComisiOn Nacional del Mercado de Valores (C.N.M.V.) desde
el 18 de junio de 2007 con el nümero 3.367, adquiriendo, a efectos legales, Ia
consideraciOn de Sociedad de inversiOn de Capital Variable a partir de entonces.

De conformidad con a dispuesto en el artlculo 10 de Ia Ley 35/2003, y sucesivas
modificaciones, el objeto social de las Instituciones de Inversion Colectiva es a
captaciOn de fandos, bienes a derechos del püblico para gestionarlos e invertirlos
en bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieras a no, siempre que el
rendimiento del inversor se establezca en función de los resultados colectivos,

La administración de Ia Sociedad está encomendada a Unigest, S.G.I.I.C., S.A.U.
(Ia Sociedad Administradora), saciedad participada al 100% par Unicorp
Carporaciôn Financiera, S.L.U. La gestiOn de Ia Saciedad esta encomendada a
Unicorp Patrimanio, Sociedad de Valores, S.A.U. (Ia Sociedad de Valores a Ia
Saciedad Gestora), saciedad participada indirectamente a! 100% par Ia Entidad
Depositaria de Ia Sociedad, Unicaja Banco, S.A.U, Dicha Entidad Depositaria debe
desarrollar determinadas funciones de vigilancia, supervisiOn, custodia y
administración para Ia Saciedad, de acuerdo a a establecido en Ia Orden EHA
596/2008, de 5 de marzo.

La Saciedad está sametida a a narmativa legal especifica de las Sociedades de
Inversion de Capital Variable, recagida principalmente par eI Real Decreto
1082/2012, de 13 de julia, y sucesivas madificacianes, par el que se aprueba el
Reglamento do desarralla de Ia Ley 35/2003, de 4 de noviembre, madificada par Ia
Ley 31/2011 y sucesivas madificacianes, de Institucianes do Inversion Calectiva.
Los principales aspectas de esta narmativa que le san aplicables son las siguientes:

El capital minima desembalsada deberá situarse en 2.400.000 euras. El
capital estatutario maxima no podrá superar en más de diez veces el capital
inicial.
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CL S E 3

Grupo Inversor Falla, S.I.C.A.V., S.A.

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

• El nümoro de accionistas de a Sociedad no podrá ser inferior a 100.

• Cuando por circunstancias dot morcado o por el obligado cumplimiento do Ia
by o de las proscripciones del texto rofundido de Ia Ley do Sociedades do
Capital, aprobado por 01 Real Docroto Legislativo 1/2010, do 2 do Julio, el
capital o el nUmoro do accionistas do una sociedad do inversion, o de uno do
Bus compartimentos, descendieran do los minimos estabbocidos en 01 Real
Docreto 108212012 dichas sociedados gozarán del plazo do un año, duranto
el cual podran continuar oporando como tales.

• Las acciones representativas del capital ostatutario máximo quo no estén
suscritas o las quo posteriormonte haya adquirido a Sociodad, deben
mantenerso on cartora hasta quo sean puestas on circulaciôn por los ôrganos
gostores. Las accionos on carters deberán ostar en poder del Depositario, tal
y como so menciona on 01 articulo 80 del Real Decreto 1082/2012.

• Los valores mobiliarios y domás activos financieros do Ia Sociodad no puodon
pignorarso ni constituirso en garantia do ninguna claso, salvo para sorvir do
garantia do las oporaciones quo Ia Sociedad roalice en los morcados
socundarios oficialos do dorivados, y doben ostar bajo Ia custodia do las
Entidados logalmento habilitadas para ol ejorcicio do osta funciOn.

• Se establecen unos porcentajes mãximos do obligaciones fronto a torceros y
do concentraciOn do invorsionos.

• La Sociedad debe cumplir con un cooficiento minimo do liquidez del 3% del
promodio mensual do su patrimonio, que dobe materializarse on efoctivo, on
dopOsitos o cuentas a Ia vista en 01 Dopositario o en otra ontidad do crédito Si

el Depositario no tiono esta consideraciôn, o en compravontas con pacto do
recompra a un dia do vaboros do Douda PUblica.

• La Sociedad so oncuontra sujota a unos Ilmitos gonerales a Ia utilizaciOn do
instrumontos derivados por riesgo do mercado, asi como a unos limites por
riesgo do contraparte.

2
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Grupo Inversor Falla, S.I.C.A.V., S.A.

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

De acuerdo con Ia documentacion legal de Ia Sociedad, Ia Sociedad Gestora
percibiO durante los ejercicios 2013 y 2012 una comisión fija anual en concepto de
gastos de gestión calculada sobre el valor patrimonial media de Ia Sociedad. Los
porcentajes aplicados durante dichos ejercicios varlan en funciOn del patrimonio
gestionado:

Porcentaje

Para mportes gestionados iguaies o supeñores a 30 millones de euros
Para importes gestionados menores a 30 miflones de euros

Adicionalmente, Ia Sociedad Gestora ha percibido una comisiOn
resultados del 4% anual de estos en los ejercicios 2013 y 2012.

variable sobre

La Sociedad Administradora ha percibido una comisiOn anual en concepto de
gastos de administraciOn, calculado diariamente sobre el patrimonio medio
gestianado y pagadero trimestralmente. Durante los ejercicios 2013 y 2012 esta
comisián de administración ha sido del 0,15%.

Igualmente se establece una remuneración de Ia Entidad Depositaria calculada
sabre el patrimonia custodiada. En los ejercicios 2013 y 2012 Ia comisión de
depositaria ha sido del 010%.

b) Gestián del riesgo

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

Debido a Ia operativa en mercados financieros de Ia Sociedad, los principales
riesgos a los que se encuentra expuesta son los siguientes:

Riesgo de mercado: representa el riesgo de incurrir en perdidas debido a
movimientos adversos en los precios de mercado de los activos financieros
en los que opera Ia Sociedad. Entre dichos riesgos, los más significativos son
los tipos de interés, los tipos de cambia y las cotizaciones de los titulos que a
Sociedad tenga en cartera,

010%
015%
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CLASE a:

Grupo Inversor Falla, S.LC.A.V., S.A.

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

• Riesgo de crédito: se trata del riesgo de que puedan originarse pérdidas
potenciales debidas a cambios en ía capacidad o intenciôn de Ia contraparte
de cumphr sus obligaciones financieras con ía Sociedad.

• Riesgo de iquidez: se produce cuando existen dificultades en el momento de
realizar en & mercado los activos en cartera.

La Sociedad Gestora tiene establecidos los mecanismos necesarios para controlar
ía exposición a los riesgos de mercado, credito y liquidez. En este sentido, el control
de los coeficientes normativos mencionados en el apartado la), anterior, limitan ía
exposiciOn a dichos riesgos.

2. Bases de presentaciOn de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales, formuladas por los Administradores de ía Sociedad, ban sido
preparadas a partir de los registros contables de Ia Sociedad, habiéndose aplicado

las disposiciones legaTes vigentes en materia contable que le son aplicables, con el
objeto de mostrar ía imagen fiel de su patrimonio, de su situación financiera y de
sus resultados.

Las cuentas anuales adjuntas se encuentran pendientes de aprobacion por Ia Junta

de Accionistas de ía Sociedad, si bien los Administradores estiman que serán
aprobadas Sin modificaciones significativas.

b) Principios contables

Para Ta elaboracion de estas cuentas anuales se han seguido los principios y
criterios contables y de clasificacion recogidos, fundamentalmente, en Ta Circular
3/2008 de ía Comisiôn Nacional del Mercado de Valores, Ia cual entrO en vigor con
fecha 31 de diciembre de 2008. Los principios más significativos se describen en Ta
Nota 4. No existe ningün principio contable de aplicaciOn obligatoria que, siendo

significativo su efecto sobre estas cuentas anuales, se haya dejado de aplicar,

4
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CLASE BY

Grupo Inversor Falla, S.I.C.A.V., S.A.

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

c) Comrarabllidad

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

Los Administradores de Ia Sociedad presentan, a efectos comparativos, con cada
una de las partidas del balance de situacián, de a cuenta de pérdidas y ganancias y
del estado de cambios en el patrimonio neto, además de las cifras del ejercicio
2013, las correspondientes al ejercicio anterior

No se han producido modificaciones contables que afecten significativamente a a
comparaciôn entre las cuentas anuales de los ejercicios 2013 y 2012.

d) Consolidaciôn

Al 31 de diciembre de 2013, Ia Sociedad, no está obligada, de acuerdo con el
contenido del articulo 42 del Codigo de Comercio, a formular cuentas anuales
consolidadas o bien par no ser sociedad dominante de un grupo de sociedades a
no formar parte de un Grupo de Sociedades, segün Ia previsto en dicho articulo.

e) Estimaciones contables y correcciOn de errores

En determinadas ocasiones los Administradores de Ia Sociedad han realizado
estimaciones para obtener Ia valoracian de algunos activos, pasivos, ingresos,
gastos y compromisos que figuran registrados en las cuentas anuales. Dichas
estimaciones se refieren, principalmente, al valor razonable y a las posibles
pérdidas par deterioro de determinados activos financieros, si los hubiera. Aun
cuando éstas se consideren las mejores estimaciones posibles, en base a Ia
informaciOn existente en el momenta del cálculo, acontecimientos futuros podrian
obligar a modificarlas prospectivamente, de acuerdo con Ia narmativa vigente.

En cualquier caso, el valor teórico por acciOn de a Sociedad se vera afectado par
las fiuctuaciones de los precios del mercado y otros riesgos asociados a las
inversiones financieras.

No existen cambios en las estimaciones contables ni errores que se hubieran
producido en ejercicios anteriores y hayan sido detectados durante los ejercicios
2013 y 2012.
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Grupo Inversor Falla, S.I.C.A.V., S.A.

0L70 35125

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

Las cifras contenidas en los documentos que componen estas cuentas anuales, el
balance de situación, ía cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el
patrimonio neto y esta memoria, están expresadas en euros, excepto cuando se indique
expresamente.

3. Propuesta y aprobaciOn de distribuclén de resultados

El detalle de Ia propuesta de distribuciôn del resultado del ejercicio 2013, por el Consejo
de Administración a Ia Junta de Accionistas, asi como a aprobación de a distribution del
resultado del ejercicio 2012, es Ia siguiente:

Base de reparto
Resuliado del ejercicio

_________________ _________________

Propuesta de distñbuciOn
Reserva legal
Reserva voluntaria

4. Resumen de los
significativos

principios contables y normas de valoraclOn más

Los principios contables más significativos aplicados en
anuales han sido los siguientes:

Ia formulaciôn de estas cuentas

a) Principio de empresa en funcionamiento

En Ia elaboraciôn de las cuentas anuales se ha considerado que Ia gestiOn de Ia
Sociedad continuará en el futuro previsible. Por tanto, Ia aplicaciOn de las normas
contables no está encaminada a determinar el valor del patrimonio a efectos de su
transmisiôn global o partial ni el importe resultante en caso de su IiquidaciOn.

b) Principio del devengo

Los ingresos y gastos se registran contablemente en función del periodo en que se
devengan, con independencia de cuando se produce su cobra a pago efectivo.

2013 2012

1 535 427,15 3380068.24

1 535 427,15 3 380 068,24

153 542,72 338 006,82
1 381 884,43 3042 061,42

1 535 427,15 3 380 068,24
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CLASE 8-

Grupo Inversor Faila, SJ.C.A.V., S.A.

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

c) Deudores

La valoraciôn inicial se realiza por su valor razonable que, salvo evidencia en
contrario, es el precio de Ia transacciOn, que equivale al valor razonable de Ia
contraprestaciôn entregada más los costes de transacciOn que les sean
directamente atribuibles.

La valoraciôn posterior se hace a su àoste amortizado. Los intereses devengados
se contabilizan en a cuenta de pérdidas y ganancias aphcando el método del tipo
de interés efectivo. No obstante, aquellas partidas cuyo importe se espere recibir en
un plazo de tiempo inferior a un año se valoran por su valor nominal.

Las perdidas por deterioro del valor de las partidas a cobrar se calculan teniendo en
cuenta los flujos de efectivo futuros estimados, descontados al tipo de interés
efectivo calculado en el momento del reconocimiento. Las correcciones valorativas
por deterioro asi como su reversiOn se reconocen como un gasto o un ingreso en Ia
cuenta de pérdidas y ganancias.

d) Cartera de inversiones financieras

Los activos de Ia cartera de inversiones financieras han sido considerados como
activos financieros a valor razonable con cambios en Ia cuenta de pérdidas y
ganancias. Los principales productos financieros recogidos en Ia cartera, asi como
Ia determinaciôn de su valor razonable se describen a continuaciOn:

• Valores representativos de deuda: valores que suponen una deuda para su
emisor y que devengan una remuneraciOn consistente en un interés
establecido contractualmente.

El valor razonable de los valores representativos de deuda cotizados se
determina per los precios de cotizaciOn en un mercado, siempre y cuando
éste sea activo y los precios se obtengan de forma consistente. Cuando no
estén disponibles precios de cotizaciOn el valor razonable se corresponde con
el preclo de Ia transacciOn más reciente siempre que no haya habido un
cambio significativo en las circunstancias econômicas desde el momento de
a transacciôn.
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Grupo inversor Falla, S.I.C.A.V., S.A.

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

Los intereses devengados no cobrados do valores reprosentativos do deuda
so poriodifican do acuerdo con ci tipo do interés efectivo y forman parte del
resuitado del ejercicio.

Instrumentos do patrimonio: instrumentos financieros omitidos por otras
ontidades, tales como acciones y cuotas participativas, quo tienen ía
naturaloza do instrumentos do capital para ci emisor.

El valor razonable de los instrumentos do patrimonio cotizados lo estableco ci
cambjo oficial de cleric del dia do Ia fecha del balance, si existo, o inmediato
hábil anterior o el cambio medio ponderado si no existiera precio oficial do
cleric.

• Depôsitos en entidados do crédito: depôsitos quo Ia Sociedad mantione en
ontidades do crédito, a oxcopciôn de los saldos que se rocogon en ci epigrafe
do “Tesorerla”.

• Se considera valor razonabie ci prado quo iguala ol rondimiento interno do a
inversiOn a los tipos do mercado vigentes en cada momento.

• Acciones o participacionos do otras Institucionos do InversiOn Colectiva: su
valor razonabie so estabieco en funciOn del valor liquidativo o valor do
cotización del dia do referencia. En ci caso do que para ci dia de referenda
no so caiculara un valor liquidativo, so utiliza 01 ültimo valor hquidativo
disponiblo. Para las invorsionos en lnstituciones do InversiOn Colectiva do
InversiOn Libre, Instituciones do Inversion Coloctiva do Institucionos do
Inversion Coloctiva do Inversion Libro o Institucionos do InvorsiOn Coioctiva
oxtranjoras similares. sogün ol artIculo 48.1.j) del Real Docroto 1062/2012, se
utilizan, en su caso, valoros hquidativos ostimados.

• Derivados: incluyo, ontro otros, las diforencias do valor en los contratos do
futuros y forwards, las primas pagadas/cobradas por warrants y opciones
compradas/omitidas, cobros o pagos asociados a los contratos do pormuta
financiora, asi como las invorsionos on productos estructurados.

8
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CLASE 8

Grupo Inversor Falla, S.I.C.A.V., S.A.

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

El valor del cambio oficial do cierre el dia de referencia determina su valor
razonable. Para los no negociados en mercados organizados, Ia Sociedad
Gestora establece tin modelo de valoración en función do las condiciones
especificas establecjdas en Ia Circular 6/2010, do 21 de diciembre de 2010,
do a C.N.M.V.

Los activos en los quo concurra un deterioro notorio e irrocuperable de su inversion,
se darán de baja con cargo a Ia cuentade perdidas y ganancias.

Los activos y pasivos financieros so dan do baja en ol balance cuando se
traspasan, sustancialmente, todos los riesgos y bonoficios inherontes a Ia propiodad
do los mismos.

e) AdguisiciOn y cosiOn temporal do activos

Las adquisiciones temporales do activos o adquisiciones con pacto de retrocesión
se contabilizan por el importe efectivo dosombolsado, cualosquiera que sean los
instrumentos subyacentos, on a cuenta de activo correspondiente.

La diforencia ontro este importe y el precio do rotrocesiôn so imputa como ingreso
en Ia cuenta do pOrdidas y ganancias utilizando ol metodo del tipo do intorés
efectivo.

Las diforencias do valor razonable se imputan en Ia cuonta de perdidas y ganancias
on el opigrafe de “Variación del valor razonablo on instrumontos financioros”,
La cesiOn en firme del activo adquirido temporalmente so rogistra como pasivo
financiero a valor razonable con cambios on perdidas y ganancias.

f) Instrumontos do patrimonio

Los instrumentos de patrimonio cotizados se registran en el momento do su
contrataciOn por 01 valor razonable do Ia contraprestaciOn ontregada, incluyondo los
costes do transacciOn explicitos directamente atribuibles a Ia operaciOn.

9
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Grupo Inversor Falla, S.I.C.A.V., S.A.

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

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos activos se reflejan en Ia cuenta de pérdidas y ganancias de a siguiente
forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe
de “Deterioro y resultado por enajenaciones de instwmentos financieros” o de
“Variaciôn del valor razonable en instrumentos financieros por operaciones de Ia
cartera interior o exterior”1 segUn los cambios se hayan liquidado o no, utilizando
como contrapartida Ia cuenta de “Instrumentos de patrimonio”, de Ia cartera interior
o exterior del activo del balance.

g) Valores representativos de deuda

Los valores representativos de deuda se registran en el momento de su liquidaciôn
par el valor razonable de Ia contraprestaciôn entregada, incluyendo los costes de
transacción explicitos directamente atribuibles a Ia operacián.

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos activos se reflejan en Ia cuenta de pérdidas y ganancias de Ia siguiente
forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe
de “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros” o de
“Variacion del valor razonable en instrumentos financieros por operaciones de Ia
cartera interior o exterior”, segUn los activos se hayan liquidado o no, utilizando
como contrapartida Ia cuenta de 1Valores representativos de deuda”, de Ia cartera
interior o exterior del activo del balance.

h) Operaciones de derivados. excepto permutas financieras

Las operaciones de derivados se registran en el momento de su contrataciôn y
hasta el momento de cierre de Ia posición a el vencimiento del contrato, en el
epigrafe correspondiente de cuentas de orden, por el importe nominal
comprometido.

Los fondos depositados en concepto de garantia tienen Ia consideracion contable
de depósito cedido, registrandose en el capitulo correspondiente del epigrafe de
“Deudores” del activo en el balance de situaciôn.

El valor razonable de los valores aportados en garantia se registra en cuentas de
orden en el epigrafe de “Valores aportados como garantia por Ia lnstituciOn de
Inversion Colectiva”.
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CLASE Sf

Grupo Inversor Falla, S.I.C.A.V., S.A.

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

Las primas resultantes de las opciones compradas o emitidas se reflejan en el
epigrafe de “Derivados” del activo o pasivo del balance, en Ia fecha de ejecucián de
Ia operación.

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos activos se reflejan en Ia cuenta de pérdidas y ganancias de Ia siguiente
forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe
de “Resultados par operaciones con dérivados” o de “Variación del valor razonable
en instrumentos financieros par operaciones con derIvados”, segün éstos se hayan
liquidado o no1 utilizando como contrapartida el epIgrafe de “Derivados”, de a
cartera interior a exterior del activo a del pasivo corriente del balance.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 no existen en cartera operaciones con
derivados.

i) Acciones propias y Prima de emisiôn

La adquisiciôn por parte de Ia Sociedad de sus propias acciones se registra en el
patrimonio neto de ésta, con signo negativo, por el valor razonable de a
contraprestacián entregada.

Las diferencias positivas a negativas que se producen entre Is contraprestación
recibida en Ia colocación o enajenación y el valor nominal o el valor razonable de
dichas acciones, segUn se trate de acciones puestas en circulación par primera vez
o previamente adquiridas par Ia Sociedad, se registrarán en el epigrafe de “Prima
de emisión’ del patrimonio atribuido a accionistas.

Los gastos y castes de transacción inherentes a estas operaciones se registran
directamente contra el patrimonio neto como menores reservas, netos del efecto
impositivo, a menos que se haya desistido de Ia transacciôn a se hays abandonado,
en cuyo caso se imputará a Ia cuenta de perdidas y ganancias.

En el apartado octavo del adiculo 32 de Ia Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones,
se establece que Ia adquisiciôn par Ia Sociedad de sus acciones propias, entre el
capital inicial y el capital estatutario máximo, no estará sujeta a las limitaciones
establecidas sabre adquisicián deHvativa de acciones propias en Ia Ley de
Sociedades de Capital. Par debajo de dicho capital minima Ia Sociedad podrá
adquirir acciones con los limites y condiciones establecidos en Is citada Ley de
Sociedades de Capital.
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Grupo Inversor Falla, S.I.C.A.V., S.A.

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

j) Valor teôrico de las acciones

La determinaciOn del patrimonio de Ia Sociedad a los efectos del calculo del valor
teôrico de las correspondientes acciones que lo componen se realiza de acuerdo
con los criterios establecidos en Ia Circular 6/2008, de 26 de noviembre, de Ia
C.N.M.V.

k) Impuesto sobre beneficios

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

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

Los derechos a compensar en ejercicios posteriores por las pérdidas fiscales no
dan lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningUn caso y
sãlo se reconocen mediante Ia compensación del gasto por impuesto con Ia
frecuencia del cálculo del valor liquidativo. Las perdidas fiscales que puedan
compensarse se registran en el epigrafe de “Cuentas de orden - Pérdidas fiscales a
compensar”.

2012

5. Deudores

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

Admins1raciones PUblicas deudoras
DepOsito de garantia
Operaciones pendientes de Hquidar

2013

359 627,11 418 537,75
1 509,78

637453,75 -

997 080% 420 047,53
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente at ejerciclo anual terminado el 31
de diciembre de 2013
(Expresada en euros)

Retenciones practicadas en el ejercicio sobre intereses y otros
rendimientos de capita’ mobiliario
Impuesto sobre beneficios a devolver de ejercicios anteriores

El desglose del epigrafe de “Acreedores” del balance de situaciOn al 31
2013 y 2012, es el siguiente:

2013

de diciembre de

2012

El capitulo de “Administraciones Publicas acreedoras’ al 31 de diciembre de 2013 y 2012
recoge el impuesto sobre beneficios devengado en et ejercicio.

El capitulo de “Acreedores - Otros” recoge, principalmente, el importe de las comisiones
de gestiOn y depositaria pendientes de pago at cierre del ejercicio correspondiente.

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

.En el capitulo “Periodificaciones” se recoge Ia periodiflcaciôn del importe cobrado 01

anticipado de los valores representativos de deuda registrados en Ia cartera de
inversiones financieras aI 31 de diciembre de 2013 y 2012, por importe de 5477,30 euros
y 37.447,26 euros, respectivamente.

El capitulo de “Administraciones Püblicas deudoras” at 31
se desglosa tat y como sigue:

de diciembre de 2013 y 2012

2013

193 21 0,52
166 416.59

6. Acreedores y Periodificaciones

2012

237 344,42
181 193,33

359 827,11 418 537,75

Administraciones PUblicas acreedoras 15 509,37 34 142,10

Otros 104 698,06 175 537,24

120 207,43 209 679,34
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Grupo Inversor Falla, S.I.C.A.V., S.A.

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

7. Cartera de inversiones financieras

El detalle de a cartera de valores de a Sociedad, por tipo de activo, al
de 2013 y 2012 se muestra a continuacián:

2013

31 de diciembre

2012

Cartera interior
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patnmDnio
Instituciones de InversiOn Colectiva
DepOsitos en Entidades de Crédito

Cartera exterior
Valores representativos de deuda
Instrumentos de pathmonio

Intereses de Ta cadera de inversiOn

41 644 020,09 35 720 835,11
7 843 634,87 1 1 286 633,30

- 585531,30
5649432,48 -

28 150 952,74 23 848 670,51

992 551,44 3 899 776,86
- 3208790,64

992 551,44 690 986,22

590 815,50 700 580,71

43 227 387,03 40 321 192,68

En los Anexos I y II adjuntos, panes integrantes de esta memoria, se detallan Ia cartera
de inversiones financieras de a Sociedad al 31 de diciembre de 2013 y 2012,
respectivamente.

A 31 de diciembre de 2013 y 2012 todos los titulos
inversiones financieras se encuentran depositados en
depOsitos con otras entidades financieras distintas del

Durante los ejercicios anuales terminados el 31
Sociedad ha realizado las siguientes operaciones
instrumentos financieros con Ia Entidad Depositaria:

recogidos dentro de Ia cartera de
Unicaja Banco, S.A.U., excepto los
Depositario.

de diciembre de 2013 y 2012, Ia
de adquisiciOn o yenta de valores o

2013 2012

Compras

Ventas

305 167 382,00 236 142 472,00

306 463 422,70 235 333 248,79

8. Tesoreria

Durante los ejercicios 2013 y 2012 el tipo de interés de remuneracián de Ia cuenta en el
Depositario ha sido del 2,50%.
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Grupo Inversor Falla, S.LC.A.V., S.A.

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

9. Patrimonio atribuido a accionistas

El movimiento del Patñmonio atribuido a accionistas durante los ejercicios 2013 y 2012 se
detalla en ci Estado de cambios en el patrimonio neto.

a) Capital Social

El movimiento del capital social durante los ejercicios 2013 y 2012, se muestra a
continuaciOn:

15000000,00 - 1500000000
19071 420.00 634 780,00 - 19706 200,00

34 071 420,00 634 780,00 - 34706 200,00

15000000,00 - - 15000000,00
18403610.00 667 810,00 - 19071 420,00

33403 610,00 667 810,00 . 34071420,00

El capital social inicial está representado por 1.500.000 acciones nominativas de 10
euros nominales cada una, totalmente suscritas y desembolsadas.

Desde ci 22 de junio de
negociacián en el Mercado
de valores autorizado por
diciembre de 2005.

2007 las acciones de Ia Sociedad están admitidas a
Alternativo Bursátil, sistema organizado de negociaciôn
acuerdo del Consejo de Ministros de fecha 30 de

El capital estatutario mãximo se establece en 150.000.000,00 euros representado
por 15,000.000 acciones nominativas de 10,00 euros nominales cada una.

Durante el ejercicio 2013, Ia Sociedad ha procedido a realizar varias emisiones de
capital estatutario, por un importe total 634.780,00 euros habiendo puesto en
circulaciôn 63.478,00 acciones de 10 euros de valor nominal cada una de ellas,
totalmente suscñtas y desembolsadas. La Ultima emisiôn de acciones fue realizada
con fecha 21 de noviembre de 2013.

0 poraci ones
2012 con acciones Otros

capital inicial
Capital estatutaric

Capital inicial
Capital eststutario

2013

Operaciones
2011 con acciones Otros 2012
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0L7035135

Grupo Inversor Falla, S.I.C.A.V., S.A.

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

Durante ci ejercicio 2012, Ia Sociedad procediO a realizar varias omisiones do
capital ostatutario, por importe total de 667.810,00 euros, habiondo puosto en
circulaciOn 66.781 acciones de 10 euros do valor nominal cada una de alias,
totalmente suscritas y desemboisadas. La Ultima emisiôn do acciones fue realizada
con fecha 17 de diciombro 2012.

b) Resorvas y resultado del ejercicio

El movimiento do las reservas y ol resultado durante los ejercicios 2013 y 2012, so
muostra a continuación:

DistrlbucIón
resultados do

2012 2012

352 605.30 338 006.82 - . 690 612.12
3173447.63 3042 061.42 - . 6215509.05

153 722,08 - - - 15372208
3380068,24 (3380068.24) 1 535 427.15 - 1 535 427,15

7059843,25 - 1 535 427,15 - 8595270,40

DlstribuclOn
resuttados do Resuftado do

2011 2012

Reserva legal
Reserva voluntaria
Otras reser’Jas
Resultado del ejercicio

165 073,63 187 531,67
1 485 662,61 1 687 785,03

153 722,07 -

1 875 31670 (1 875 316,70)

-
- 352 605,30

-
- 3173447,64

-
- 153 722,07

3 380 068,24 - 3 380 068,24

3 679 775,01 - 3 380 068,24 - 7 059 843,25

La rosorva legal so dota do conformidad con el ArtIculo 274 de Ia Lay do
Sociedades de Capital, qua establece qua, en todo caso, una cifra igual aT 10 por
100 del beneficio del ojorcicio se dostinará a ésta hasta qua alcanco, al menos, ci
20 por 100 del capital social. No puede ser distribuida y si Os usada para
compensar pérdidas, en el caso de quo no existan otras reservas disponibles
suficiontes para tal fin, debe ser repuesta con benoficios futuros.

c) Accionos propias

Al 31 do diciembre do 2013 y 2012 no existen acciones propias en cartera.

Reserva legal
ReseTva voluntaria
Otras reseivas
Resultado dci ejerciclo

Resultado do
2013 Otros 2013

2011 Otros 2012

16
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Grupo Inversor Falla, S.I.C.A.V., S.A.

Memoria de las cuentas anuaies correspondiente a! ejercicio anual terminado ci 31
de diciembre de 2013
(Expresada en euros)

d) Valor teôrico

El valor teOrico de las acciones al 31 de diciembre de 2013 y 2012 se ha obtenido
de a siguiente forma:

2013 2012

Patrimonio atribuido a accionistas 44 320 539,44 41 992 534,85

NUmero de acciones en circulaciOn 3 470 620 3 407 142

Valor teOrico poracciOn 12,77 12,32

NOmero de accionistas 116

e) Accionistas

Al cierre de los ejercicios 2013 y 2012, 1 accionista posee acciones que
representan ci 63,89% y ci 65,08% de Ia cifra de capital social, respectivamente, lo
que supone un porcentaje individual superior ai 20%, por lo que se consideran
participaciones significativas de acuerdo con ci articulo 31 del Real Decreto
1082/2012 de Instituciones de Inversion Colectiva.

10. Otras cuentas de orden

El desgiose de este epigrafe, a! 31 de diciembre de 2013 y 2012, es ci siguiente:

2013 2012

Capital nominal no suscrito ni en circuladOn 115 293 800,00 115 928 580,00

115 293 800,00 115 928 580,00

114
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CLASE 8

Grupo lnversor Falla, S.I.C.A.V., S.A.

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

11. Administraciones Püblicas y situaciOn fiscal

El regimen fiscal do a Sociedad está regulado por el Real Decreto Legislativo 4/2004, de
5 de marzo, per el que se aprueba el Texto Refundido de Ia Ley del Impuesto sobre
Sociedades, modificado per Ia Ley 23/2005, de 18 de noviembre, de reformas en materia
tributaria para el impulso a Ia productividad, par su desarrollo reglamentario recogido en
el Real Decreto 1777/2004, de 30 de Julio, y sus modificaciones posteriores,
encontrándose suJeta en dicho impuesto a [in tipo de gravamen del 1 par 100, siempre
que el nOmero de accionistas requerido sea come minimo el previsto en el articulo
noveno de Ia Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones.

El capitulo de “Acreedores - Administraciones Püblicas” recoge el Impuesto sobre
beneficios devengado en el eJercicio. No existen diferencias significativas entre el
resultado contable antes de impuestos del eJercicio y Ia base imponible del Impuesto
sobre beneficios.

De acuerdo con Ia legislacion vigente, las declaraciones para los diferentes impuestos a
los que Ia Sociedad se halla suJeta no pueden considerarse definitivas hasta haber side
inspeccionadas per las autoridades fiscales o haber transcurrido el plazo de prescripciOn
de cuatro años. La Sociedad tiene abiertos a inspecciOn todos los impuestos a los quo
está suJeto de los ültimos cuatro ejercicios.

No existen contingencias significativas que pudieran derivarse de una revision per las
autoridades fiscales.

12. Otra informaciOn

La Sociedad Gestora ha adoptado procedimientos para evitar conflictos de interés y
asegurarse de que las operaciones vinculadas so realizan en interés exclusive de Ia
Sociedad y a precios de mercado. Los informes periôdicos incluyen, segün Ia establecido
en Ia Circular 4/2008, información sabre las operaciones vinculadas realizadas, si las
hubiera.

Adicionalmente, en Ia Nota de “Actividad y gestiOn del riesgo” se indica el importe de las
comisiones retrocedidas con origen en las Instituciones de InversiOn Colectiva
gestionadas par entidades pertenecientes al Grupo de Ia Sociedad Gestora, en case de
que se hubieran producido durante el ejercicia.

18
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Grupo Inversor Falla, SJ.C.A.V., S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente a! ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2013
(Expresada en euros)

Respecto a Ia operativa que realiza con el Depositario, en a Nota de “Tesoreria” se
indican as cuentas que mantiene a Sociedad con el Depositario.

Al tratarse de una entidad que por sus peculiaridades no dispone de empleados ni
oficinas y que por su naturaleza está gestionada por una Sociedad de Valores, los temas
relativos a Ia protecciOn del medio ambiente y Ia seguridad y salud del trabajador aplican
exclusivamente a dicha Sociedad Gestora,

Los honorarios percibidos por PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L., por servicios de
auditorfa de cuentas anuales de los ejercicios 2013 y 2012, ascienden a 3 miles de euros
y 2 miles de euros, respectivamente.

Durante los ejercicios 2013 y 2012 no han existido remuneraciones a los miembros del
Organo de Administraciôn, ni existen obligaciones contraidas en materia de pensiones y
de seguros de vida respecto a los miembros del Consejo de AdministraciOn, ni anticipos o
créditos concedidos a los mismos, ni se han asumido otras obligaciones por su cuenta a
titulo de garantia.

En relaciOn a las situaciones de conflictos de interés detalladas en el articulo 229.1 de Ia
Ley de Sociedades de Capital, los Administradores de Ia Sociedad manifiestan que, al 31
de diciembre de 2012, no se encontraban en ningün supuesto de conflicto de interés
directo o indirecto con a actividad de Ia Sociedad.

Tal y como se define en el articulo 229.2 de Ia citada Ley, Ia relaciôn de miembros del
Consejo de Administracian que mantienen participaciones en sociedades con el mismo o
análogo género de actividad que constituye el objeto social de Ia Sociedad y/u ostenten
cargos o funciones en dichas sociedades, se recoge a continuación:

• D. José Luis Berrendero BermUdez

Nómero de Participaciôn
Sociedad Cargo I Función Acciones %
Unigest, S.G.I.I.C., S.A.U Consejero - -

D. José Manuel Pascual Sánchez-Giján, D. Maria Josefa Asencio Pascual y D.
Agustin Iniesta Bujén no tienen participaciôn accionarial, ni desempeñan cargo
alguno en el Consejo de Administración de otra Sociedad de Inversion de Capital
Variable.
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Grupo Inversor Falla, S.I.C.A.V., S.A.

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

Asimismo, segün Ta informaciOn de a que disponen os miembros del Consejo de
Administración, a cual ha sido obtenida con Ta mayor diligencia debida, las personas
vinculadas con los miembros de dicho Consejo de Administraciôn, segün so detallan en el
articulo 231 de Ta Ley do Sociedades do Capital, ostentaban las siguientes
participaciones directas o indirectas en el capital do una sociedad con el mismo, análogo
o complementario género de actividad aT quo constituye el objeto social do a Sociedad
y/u ostentaban los siguientes cargos o funciónes en dichas sociedades:

• D. José Manuel Pascual Sánchez-Gijón, D8. Maria Josefa Asencio Pascual,
D. José Luis Berrendero Bermüdez do Castro y D. Agustin lniesta Suján,
declaran quo, las personas vinculadas a ellos no tienen participaciOn
accionarial ni desempenan cargo alguno en otra Sociedad de Inversion de
Capital Variable o en otra Sociedad con objeto social análogo o
complementario.

Por Jo que hace referencia al resto de a información solicitada por Ta Ley de Sociedades
de Capital en su articulo 260 y que no ha sido desarrollada en esta memoria, debemos
indicar quo Ta misma no es do aplicacián a Ta Sociedad pues no so encuentra en las
situaciones contempladas por los apartados corrospondiontes do dicho articulo.
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CLASE 8

Grupo lnversor Falla, S.I.C.A.V., S.A.

Informe de gestión del ejercicio 2013

Evolución de mercados

Economla

Aunque Ia actividad mundial se aflanzá levemente durante el segundo semestre de 2013,
el crecimiento mundial continUa a ritmo lento, con numerosas dudas sabre as economias
emergentes, y sin que as economias desarrolladas recuperen Ia tracciôn que buscan las
agresivas politicas aplicadas par las autoridades monetarias correspondientes. El FMI, en
su Ultimo informe, reflejo un crecimiento de Ia economia mundial en 2013 del 3,0%,
previendo que seguirá mejorando en el 2014-15. Las economias avanzadas han
recuperado alga de impetu, principalmente en EE.UU., frente a las economias de
mercados emergentes que han sufrido una desaceleraciOn, aunque siguen generando el
grueso del crecimiento mundial. Estas cifras esconden realidades bastante dispares, las
economias desarrolladas crecieron en 2013 un 1,3%, con Ia zona euro contrayéndose un
0,4% (desde un -0,7% en 2012), lastrada principalmente par Italia y Espana, mientras que
Estados Unidos crecia un 1,9%. Par su parte, a pesar de crecer en 2013 un 4,7%, las
econamlas emergentes han mostrada, en general, signas de desaceleración,
presianadas par ía ralentización global y a incertidumbre en tarna a sus modelas de
crecimiento.

La economia espanola, segUn datos anunciadas par el INE, cerrô 2013 con una caida del
1,2%, un retracesa amortiguado par el repunte del 0,2% registrada en el Ultimo trimestre
del año, y que mejora en cuatra décimas Ia caida de 2012 (-1,6%), coma cansecuencia
de una aportaciOn menas negativa de Ia demanda nacianal, una contribuciOn pasitiva del
sector exterior y el menar gasto en base al ajuste en las Administraciones PUblicas. En
esta linea, el Banco de Espana senalO que a ía argo de 2013 Ia ecanamia espanola
siguió una trayectoria de mejara gradual, que le permitiô salir de Ia fase de contracciOn en
Ia que habia recaida a comienzos de 2011, gracias a un entorno de alivio de las
tensiones en los mercadas financieras, una progresiva normalizaciôn de los flujos de
flnanciaciôn externa y, en menor medida, a una leve mejara en el mercada de trabajo,
que aCm presenta tasas de desemplea muy elevadas.
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CLASE 8.

Grupo Inversor Falla, S.I.C.A.V., S.A.

Informe de gestiOn del ejercicio 2013

De cara a 2014, las politicas de las principales autoridades monetarias, un menor ritmo
de crecimiento en los beneficios empresariales y Ia debNidad de los palses emergentes,
marcarán Ia evoluciôn de los mercados financieros. En el inicio de éste ejercicio, las
economias periféricas están reduciendo signwicativamente sus diferenciales de tipos de
interés respecto a as economias consideradas refugio, apoyadas en un mayor apetito
per el riesgo por parte de los inversores, que buscan activos que ofrezcan rentabilidades
interesantes, en un entorno de tipos en minimos históricos. En Europa, Ia inflaciOn, a
union bancaria y los test de estrOs, serán aspectos dave a seguir de cerca; mientras en
EE.UU., ía retirada progresiva del programa de compra de deuda por parte de Ia Reserva
Federal, continuará incrementando Ia volatilidad de los distintos activos financieros,
fundamentalmente los de las economias emergentes. Las expectativas para ía renta
variable son positivas. favorecida per Ia abundante liquidez y el mayor apetito por el
riesgo que senalábamos.

Mercados

El año 2013 comenzO con inceftidumbre en EE.UU. ante Ia falta de acuerdo politico sobre
el techo de deuda entre demOcratas y republicanos, que finalmente se evitô e impidió que
Ia economia de este pais cayera en recesiOn. En Europa, tras un comienzo de año
positivo para los mercados de crédito, las masivas protestas y huelgas contra las
medidas de austeridad en Grecia, Ia inestabilidad politica en ltalia y el colapso de Ia
economia chipriota, que sufriO una restdcciôn de Ia libre disposiciOn de dinero en efectivo,
odginando el debate sobre Ia posibilidad de aplicar quitas a los depositantes, provocaron
momentos de incertidumbre en toda Ia zona euro durante el primer trimestre del año. En
un contexto global marcado por las politicas ultra expansivas de las autoridades
monetarias en las principales economias desarrolladas, que han situado los tipos de
referencia en niveles minimos histOricos, el anuncio de un posible freno a estas politicas
por parte de Ia Reserva Federal americana, dio lugar en mayo a importantes salidas de
flujos desde las economias emergentes hacia las desarrolladas, con repuntes
importantes en los tipos de interOs, ante lo que se interpretá como un giro en ía politica
que Ia Fed habia mantenido hasta Ia fecha. El anuncio de ía Fed, marco Ia evoiución de
las referencias a 10 años alemana y estadounidense, que desde los minimos de mayo,
1,15% y 1,61%, respectivamente, cerraron el año en el 1,93% y en el 3,03%, tras
confirmar ía Fed en diciembre, Ia retirada paulatina de su actual programa de compra de
deuda, señalando que las condiciones econOmicas seguirán siendo una variable capital,
sin cerrar a puerta a volver a incrementar el programa de compras, en case de qua el
contexto macroeconOmico muestre algün sintoma de debilitamiento.
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Informe de gestiOn del ejerciclo 2013

En lo referente a materias primas, durante 2013 Ia volatilidad del petrOleo ha venido
marcada portensiones sociales y politicas, en un contexto de debilidad en el consumo de
las economlas desarrolladas y de ralentizacion en el ciclo de las principales economias
emergentes Pese a moverse en un rango amplio, el barril de Brent cedió apenas un
060% al cierre del ejercicio, situándose en los 110,80 dôlares La componente de activo
refugio del oro y Ia büsqueda de rentabilidad en otros activos (el oro acumulaba trece
anos consecutivos de ganancias), han marcado Ia evoluciOn de Ia cotización del oro
durante el año, que ha cedido Un 29%, cerrando el año en los 1 205 dôlares por onza

En los mercados de divisas, Ia paridad euro-dOlar ha vuelto a refiejar Ia incertidumbre
existente sobre Ia recuperation econámica de Estados Unidos y Ia Eurozona, asi como (a
diferente fase del ciclo que atraviesan ambas economias Un tipo de intervenciOn más
alto y Ia mejora de Ia conflanza sobre algunos de los miembros de a Eurozona, ha
impulsado al euro en relaciOn al dólar USA, finalizando el ejercicio en el 1,38€/$, lo que
supone un alza del 439% Por otro lado, ambas divisas se han visto fortalecidas en
relaciOn al yen El programa de estimulo monetano anunciado por las autoridades
japonesas a comienzos de 2013, que busca reactivar (a economia nipona, con un objetivo
de inflaciOn próximo al 2%, ha presionado a Ia baja Ia cotización del yen respecto a sus
principales pares, cediendo frente al euro y frente al dôlar en torno a un 21%

La abundante liquidez, los buenos resultados empresariales y Ia mejora en las
expectativas de las economias desarrolladas, han favorecido a Ia renta variable en 2013,
siendo un año muy positivo para Ia mayoria de las bolsas, con revalorizaciones
superiores all 5-20% en los paises desarrollados, destacando Ia bolsa japonesa con una
subida superior al 50%, gracias a los programas de ayuda monetaria Ilevados a cabo por
el gobierno nipOn En EE UU, los buenos datos macroeconOmicos que se han visto
durante el año, han Ilevado a las bolsas a tener revalonzaciones superiores al 25%, con
el S&P 500 apuntándose un alza del 29,60% En Europa, el indice alemán Dax se
revalorizO un 25,48%, reflejando tambien las bolsas de los paises perifericos europeos Ia
mejora en el sentimiento econômico y el mayor apetito por el riesgo En este sentido,
destacar el buen comportamiento de Ia bolsa espanola con una subida anual del 2142%
En el lado negativo, las economias emergentes han sufrido las dudas de los inversores,
focalizadas en las bolsas de los principales paises emergentes, China y Brasil, con
caidas anuales del 7,65% y 15,50%, respectivamente

Gastos de 1+0 y Medlo Ambiente

A lo argo del ejercicio no ha existido actividad en materia de investigacián y desarrollo.

En a contabilidad de Ia Sociedad correspondiente a las cuentas anuales del ejercicio
2013 no existe ninguna partida que deba ser incluida en el documento aparte de
informatiOn medioambiental.
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Grupo Inversor Falla, S.I.C.A.V., S.A.

Informe de gestiOn del ejerciclo 2013

Acciones propias

La Sociedad no ha realizado ninguna clase de negocio sobre sus acciones propias a lo
largo del pasado ejercicio 2013, distinto al previsto en su objeto social exclusivo como
lnstituciOn de Inversion Colectiva sujeta a Ia Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones,
reguladora de las Instituciones de InversiOn Colectiva y a a Orden del Ministerio de
Economia y Hacienda de 6 de julio de 1993, sobre normas de funcionamiento de las
Sociedades de InversiOn Colectiva de Capital Vanable En Ia Memona se senala el
movimiento de acciones propias que ha tenido lugar durante el ejercicio 2013

Acontecimientos posteriores aT cierre al 31 de diciembre de 2013

Desde el cierre del ejercicio al 31 de diciembre de 2013 hasta a fecha de este informe de
gestiOn, no se han producido hechos posteriores de especial relevancia que no se
senalen en a Memona
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FormulaclOn de las cuentas anuales e informe de qestión

Reunidos los Administradores de Grupo Inversor Falla, S1.C.A.V, SA., en fecha 27 de
marzo de 2014, y en cumplimiento de Ia Iegislaciôn vigente, proceden a formular as
cuentas anuales y el informe de gestián del ejercicio comprendido entre eli de enero y el
31 de diciembre de 2013, las cuales vienen constituidas par los documentos anexos que
preceden a este escrito, los cuales han sido extendidos en papel timbrado del Estado,
con numeraciôn correlativa e impresos par una cara, conforme a continuacián se detalla:

Documento

Primer ejemplar Cuentas anuales
lnforme de GestiOn

Del 0L7035035 al 0L7035076
Del 0L7035077 al 0L7035080

Segundo ejemplar Cuentas anuales
Informe de Gestián

Del 0L7035081 al 0L7035110
Del 0L7035111 al 0L7035114

Tercer ejemplar Cuentas anuales
Informe de Gestion

Del 0L7035115 al 0L7035144
Del 0L7035145 al 0L7035148

Cuarto ejemplar Cuenlas anuales
Informe de GestiOn

Del 0L7035149 aT 0L7035178
Del 0L7035179 aT 0L7035182

Quinto ejemplar Cuenlas anuales
lnforme de Gestión

Del 0L7035183 aT 0L7035212
Del 0L7035213 al 0L7035216

FIRMANTES:

D. José Manuel Pascual Sánchez-Gijon
Presidente

N—’ \,
D. José Luis Berrendero Bermüdez de Castro
Consejero
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D. Agustin Inieslab9jan
Secretario

•L/
.

PascualD. Maria Josefa Asencio
C/bnsejero

/

Ejemplar NUmero de folios en papel timbrado


