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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Accionistas de A Capital RV, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A. (en adelante, la
Soctedad):

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 y la memoria
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha. Los administradores son responsables de
la formulacion de las cuentas anuales de la Sociedad, de acuerdo con el marco normativo de
informacién financiera aplicable (que se identifica en la Nota 2 de la memoria adjunta) y, en particular,
con los principios y criterios contables contenidos en el mismo. Nuestra responsabilidad es expresar una
opinién 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 realizacidn de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas
anuales v la evaluacién de si su presentacion, los principios y criterios contables utilizados y las
estimaciones realizadas, estan de acuerdo con el marco normativo de informacion financiera que resulita
de aplicacion.

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

El informe de gestion adjunto del ejercicio 2013 contiene las explicaciones que los administradores
consideran oportunas sobre la situacion de la Sociedad, la evolucion de sus negocios y sobre otros
asuntos v no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacion
contable que contiene ¢l citado informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio
2013. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de gestion con el alcance
mencionado en este mismo pérrafo y no incluye fa revisién de informacion distinta de la obtenida a
partir de los registros contables de la Sociedad.
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A CAPITAL RV, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, 5.A.

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRFE DE 2013 Y 2012

(Euros)
ACTIVO 31-12-2013 31-12-20492 (1) PATRIMONIO Y PASIVO 31.12.2013 31-12-2012 (1)
AGCTIVO NO CORRIENTE - - PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O 3.049.444,84 2.469.745,75
ACCIONISTAS
Inmovilizado intangible - - Fondos reembolsabies  atribuidos a 3.049.444 .81 2.469.745,75
participes ¢ accignistas
Inmovilizado materiai - - Capital 4.054.941,00 3.270.157.00
Bienes inmuebies de uso propic - Participes - -
Mobiliario vy enseres - Prima de emision {578.792,12) (331.1568,08)
Activos por impuesto diferido - - Reservas 143.036 67 100.589,01
ACTIVC CORRIENTE 3.158.485,55 2,482.229,36 {Acclones propias) (368.845,42) (613.492,10)
Deudores 132.152,27 32.326,11 Resultados de ejercicios anteriores - (116.879,25)
Cartera de inversioneas financieras 2.766.466,45 2.418.822,19 Olras aportaciones de socios - -
Cartera interior 681.867,70 484.453,66 Resuliato del sjercicio {865,32) 160.529,17

Valores representativos de deuda 412.718,85 210.060,01 {Dividendo a cuenta) - -

Instrumentos de patrimonio 260.248,75 274.453,65 | Ajustes por cambios de wvalor en - -

inmovilizado materizl de uso propio
Instituciones de Inversion Colectiva - - Otre patrimonio atribuide - -
Depdsitos en EECC -
Dervados - PASIVO NC CORRIENTE - B
Otros - - Provigiones a large plaze - B
Cartera exterier 2.969.046,64 1.815.048,36 Deudas a largo piazo - -
Valores representativos de deuda - - Pasivos por impuesto diferido - v
Instrumentos de patrnonic 2.066.870,99 1.919.048,38
Instifuciones de nversion Colectiva - - PASIVO CORRIENTE 109.0414,14 12,483,861
Depositos en EECC - - Provisicnes a corto plaze - -
Derivados 2.175,65 - Deudas a corto plazo - -
Otros - - Acreedores 109.041,14 12.483,61
intereses de ia cartera de inversion 2,57 206,68 Pasivos financieros " -
inversiones morosas, dudosas o en litigio 15.449,54 15,113,489 Derivados - -
Periadificaciones - - Pericdificacicnes - -
Tesoreria 259.867,23 31.081,06
TOTAL ACTIVD 3.158.485,85 2.482.229,36 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 3.158.485,95 2.482.226 36

CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMiIS0O 596,039,562 -

Compromisos por opseraciones largas de 595.039,52 -
derivados

Compromisos por aperaciones corias de - -
derivadas
OTRAS GUENTAS DE ORDEN 9.582.926,62 25.771.406,43

Valores cedidos en préstame por la liC - -

Valcres aportados como garantia por 1a lIC - -

Valores recibidos en garantfa por ta 1C - -

Capitat nominal no suscrito nif en circulacion 5.545 087 .00 $.329.851.00
{SICAV)

Pérdidas fiscales a compensar 4.147.859.482 2.616.388,43

Otros - -
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 10,287.966,14 9.146.249,43

(") Se presenta, dnica y exclusivamente, a efectos comparatives,

Las Notas 1 a 11 descritas en la Memoeria adjunia forman parte integrante
det balance at 31 de diciembre de 2013.
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A CAPITAL RV, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS

CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS

EL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 Y 2012

(Euros)

2013 2012 (%)

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - -

Comisiones retrocedidas a la lIC - B

Gastos de Personal - -

Otros gastos de explotacién (99.779,11)} {53.331,82)
Comisién de gestién {52.303,23) {33.635.19)
Comisidn deposftario (3.186,77) {2.242.39)
Ingresc/gasto por compensacidn compartimento - -

Otros (44.278,11) (17.454,24)
Amortizacidn del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resultades por enajenaciones de inmovilizado - N

RESULTADO DE EXPLOTACION (99,778,11} (53.331,82)

Ingresos financieros 45.341,02 5286462

Gastos financieros {5.328,36} (11.628,43)

Variacion del valor razonable en insfrementos financieros (42.826,83) 55.860,43
Por operaciones de la cartera intarior {77.181.17) 3.011,38
Por operaciones de la carlera exterior 32.178,69 52.949,08
Por operaciones con derivados 2.175,65 -

Otros - -
Diferencias de cambio {63.982 14} {14.280.86)
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 165.710,18 130.945,23

Deterioros - -

Resultados por operaciones de la cartera interior 33,122,086 (46.919,61)

Resultados por operaciones de [a cartera exterior 274,644,489 155,118,39

Resultados por operaciones con derivados {142.056,45) 22.746,45

Otros - -

RESULTADO FINANCIERC 98.883,79 213,860,99

RESULTABO ANTES DE IMPUESTOS (895,32 160.529,17
impuesto sobre baneficios - -

RESULTADO DEL EJERCICIO {895,323} 160.529,17

("} Se presenta, inica y exclusivamente, a efectos comparatives.

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

integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio
anual terminado el 31 de diciembre de 2013.
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CLASE 82

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

Estados de cambios en el patrimonio neto correspondientes a los ejercicios anuales terminades 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 01209

(895,32) | 160.529,17

Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias

Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonic atribuido a participes y accionistas

Total transferencias a la cuenta de pérdidas y gananclas

Total de ingresos v gastos reconocidos {895,32) | 160.529,17

") Se presenta, dnlca v excluslvamente, a efectos comparativos.
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GCLASE @7

A Capital RV, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A.

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

Resefia de la Sociedad

A Capital RV, Sociedad de Inversién de Capital Variable, S.A. {en adelante, la Sociedad) se constituys el 21 de
julio de 2000 bajo la denominacidon de Benazaire Inversiones 2000, Sociedad de Inversidén Mobiliaria de Capital
Variable, $.A. Con facha 5 de febrero de 2004, la Scciedad cambié su denominacién por Benazaire Inversiones
2000, Scciedad de Inversion de Capital Variable, $S.A. Finalmente, con fecha 14 de junio de 2004, la Sociedad
cambid su denominacion por la actual. La Sociedad se encuentra sujeta a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4
de noviembre, de Instituciones de inversidn Colectiva, en lo dispuesto en el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de
julio, por i que se reglamenta dicha ley y en la restante normativa aplicable.

La Scciedad figura inscrita en el registro administrativo especifico de la Comisidén Nacional del Mercado de
Valores con el nimero 1.380, 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 admifidas a negociacion en el
Mercado Alternativo Bursatil, sistema organizado de negociacion autorizado por el Gobierno espafiol, sujeto al
articulo 21.4 de la vigente Ley espafiola del Mercado de Valores y supervisado por la Comisién Nacional del
Mercado de Valores en su organizacion y funcionamiento.

Al 31 de diciembre de 2013, segln sus administradores, la Sociedad no forma parte de ninglin grupo de
sociedades.

Con fecha 22 de noviembre de 2012, la Scciedad ha cambiado su domicilio social de la Calle Agustina
Saragossa, 3-5, Local 2, 08017 Barcelona a Avenida de la Hispanidad 8, Madrid.

El objeto social de la Sociedad es la captacién de fondos, bienes o derechos del pdblico para gestionarlos e
inverfirlos en bienes, derechos, valores u ofros instrumentas, financieros o no, siempre que el rendimienio del
inversor se establezea en funcién de los resultados colectivos.

Con fecha 22 de febrero de 2013 se produjo ia sustitucion efectiva de AM Trea Capital, Sociedad Gestora de
Instituciones de inversién Calectiva, S.A. y Santander Investment, S.A. por Inversis Gestion, S.A., Sociedad
Gestora de instituciones de Inversion Colectiva y Banco Inversis, S.A. como sociedad gestora y entidad
depositaria, respectivamente, de ia Sociedad (véanse Notas 5 y 8}, Con fecha 5 de noviembre de 2013, Banca
March, S.A. ha pasado a ser ¢l titular de! 100% de las acciones en circulacién de Banco inversis, 8.A., por lo que
ta Sociedad Gestora y Banco Inversis han pasado a pertenecer al-grupo Banca March.

Con fecha 22 de febrero de 2013 se inscribio en la Comision Nacional del Mercadoe de Valores un contrato en &l
que se delega en Trea Capital Partners, SV, S.A, la gestion de la totalidad de los actives de la Sociedad. La
liguidacion de la comisién de gestion se realiza a través de su Scciedad Gestora (véase Nota 8),
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CLASE 87

Fusidén por absorcién

l.os Consejos de Administracion de ia Sociedad y de Inversiones Fund Net 2001, Sociedad de Inversién de
Capital Variable, S.A. en sus reuniones manienidas ambas el 6 de febrero de 2013, formularon v suscribieron el
Proyecto de Fusion por absorcién de Inversiones Fund Net 2001, Sociedad de Inversion de Capital Variable,
$.A. por la Scciedad, con disolucién sin liquidacién de la primera.

Con fecha 10 de octubre de 2013, la Sociedad (como sociedad absorbente) e inversicnes Fund. Net 2001,
Sociedad de Inversidn de Capital Variable, S.A. (como sociedad absorbida), a través de sus respectivos
representantes, otorgaron la escritura pablica de fusidon por absorcidn de esta dltima sociedad por la primera

Tal y comao se recoge en fa mencionada escritura:

1. La fusién por absorcién, realizada de conformidad con el proyecte de fusidn aprobade previamente por los
Consejos de Administracién de la sociedad absorbente y sociedad absorbida v autorizada por la Comision
Nacional del Mercado de Valores con fecha 19 de abrii de 2013, se aprchd mediante el acuerdo de las
Juntas Generales de Accionistas de ias respectivas sociedades {(abscrbente y abserbidas) celebradas el 18
de julic de 2013. Previamente se hablan elaborade los correspondientes informes de experics
independientes y de los Administradores. Los acuerdos de fusion fueron publicados en el Boletin Oficial def
Estadoc y en prensa vy, finalmente, con fecha 3 de diciembre de 2013 la fusidn fue inscrita en el
correspondiente Registro Adminisirativo de la Comision Nacional del Mercado de Valores.,

2. Con moetivo de la fusion por absorcion de la sociedad indicada, quedd extinguida y disuelta, sin liquidacion,
la sociedad absorbida, adguiriendo fa Sociedad, en bloque v a titulo universal, todos los activos v pasivos
de las mismas y quedando la Sociedad plenamente. subrogada en cuantes derechos y obligaciones
proceden de la scciedad abseorbida.

3. Se aprobé la ecuacion de conversion o canje resultante de la fusién de las sociedades implicadas,
determinada sobre la base del valor real de los patrimonios sociales v del numerc de acciones en
circutacidon corresponden al dia anterior al otorgamiento de ta escritura plblica de fusidn seglin ta siguiente
férmula resefiada en el Proyecto de Fusion y verificada por un experto independiente:

- Por cada 46 acciones de Inversiones Fund Net 2001, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A.
correspondieron 43 acciones de la Sociedad.

- lLas acciones de la sociedad absorbida que no se canjearon por no alcanzar un nimerc entero de
acciones de ia scciedad absorbente se pagaron al valor liquidativo de la absorbente el dia 9 de octubre
de 2013.

4,  Conforme a io establecido en el apartado 2.2 de la norma de registro y valoracion 19% Combinaciones de
Negocios del Plan General de Contabilidad aprobado por &l Real Decreto 1514/2007 de 16 de noviembre,
modificado por &t Real Decreto 1159/2010 de 17 de septiembre, y de acuerdo a lo indicado en el proyecto
de fusion aprobado por ambas sociedades, se ha definido el 29 de octubre de 2013 (fecha de inscripcion de
ta escritura de fusion en ef Registro Mercantil) como fecha a partir de la cual tas operaciones realizadas por
la sociedad absorbida se han considerado realizadas a efectos contables por cuenta de {a Sociedad.

5. La presente fusion se ha acegido al régimen fiscal especial establecido en &l capitulo VI del tituio VII del
Texto Refundido de la Ley del Impuasto de Sociedades, aprobade por el Real Decreto Legisiativo 4/2004,
de 5 de marzo (vease Nota 9).

Se consideraron como balances de fusion, a los efectos previstos en la Ley 3/2009 de 3 de abril, sobre
modificaciones estructurales de las sociedades mercantiles, los cerrados por ia sociedad absorbente v las
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sociedades absorbidas el dia 31 de dictembre de 2012 vy que, con caracter previo a la adopcion del acuerdo de
fusion, se sometieron a la aprcbacion de las correspondientes Juntas Generales de Accionistas.

A continuacion, v a efectes puraments informativos, se presenta el balance al 31 de diciembre de 2012 de
Inversiones Fund Net 2001, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A. {el correspondiente a la Sociedad
Absorbente se presenta, a efectos comparativos, junto con el balance al 31 de diciembre de 2012:

{(Euros}
ACTIVO 3142-2012 PATRIMONIO Y PASIVO 31-12-2012
ACTIVO NO CORRIENTE - PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES © 1.286.108,14
ACCIONISTAS
Inmovitizado intangible - Fondos reembolsables alribuides a 4.286.198,14
participes ¢ acclonistas
Inmovifizado material - Capital 3.942.338,40
Bienes inmuebles de uso propio - Participes -
Mobiliario y enseres - Prima de emision {404.083,14)
Activos por impuesto diferide - Reservas 4.091,69
ACTIVO CORRIENTE 1.346.530,92 {Acciones propias) {1.010.384,80)
Deudores 253.708,85 Resuitados de ejercicios anteriores (679.143,861)
Cartera de inversiones financieras 951.460,65 Otras aportaciones de soclos -

Cartera interior 951.459,85 Resultado del gjercicio {366.710,40)
Valores representativas de deuda 160.000,00 {Dividendo a cuenta) -
Instrumentos de patrimonio 79145985 | Ajustes por cambios de valoer en -

inmovilizado material de uso propio
Instituciones de Inversion Colectiva - Otro patrimonio atribuido “
Depositos en EECC - .
Derivados - PASIVO NO CORRIENTE -
Ctros - Provisiones a largo plazo -
Cartera exterior - Deudas a large plazo -
Valores representatives de deuda - Pasivos por impueste diferide -
Instrumentos de patrimonio -
instituciones de Inversién Colectiva - PASIVO CORRIENTE 60.421,98
Deposios en EECC - Provisiones a corto plaze . .
Derivados - Deudas a corte plazo -
Ciras - Acreedores 58.873,78
Intereses de la cartera de inversion 8,80 Pasivos financieros -
lnversiones moroesas, dudosas o en ftigic - Darivados 1.448,20
Periodificaciones . Periodificaciones -
Tesoreria 141.360,62
TOTAL ACTIVG 1.346.530,12 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVQ 1.346.530,12

CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPRCGMISO 563.952,75

Compromisos por operaciones largas de -
derivados

Compromiscs por operaciones corfas de 583.952,75
derivados
QTRAS CUENTAS DE ORDEN 8.121.369,06

Valores cedidos en préstamc por 1a liC -

Valores aponiados como garantia por la 1iC -

Valores recibidos en garantia por la iC -

Capital nominal no suscrifo ni enh circulacion 6.536.089,1C

(SICAV)
Pérdidas fiscales a compensar 1.125.279,96
QOtros -
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 8.885.321,81

El patrimonio neto de A Capital RV, Sociedad de Inversion de Capital Variable, $.A. y de inversiones Fund Net
2001, Sociedad de Inversian de Capital Variable, S.A. ai 29 de cctubre de 2013 {fecha de iniegracion a efectos
contables de ia sociedad absorbida) ascendia a 2.462 y 1.220 miles de euros. Dicho patrimonio neto de
Inversiones Fund Net 2001, Sociedad de Inversién de Capital Variable, S.A. fue integrade en el patrimonio neto
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de la Sociedad mediante et canje de 247.616 acciones de la sociedad absorbente, de las cuales 104.928
estaban en autocartera.

2. _Bases de presentacion de las cuentas anuales
a) Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables de la Sociedad y se formulan de
acuerdo con el marco normativo de informacidn financiera que resulta de aplicacion a la Sociedad, que es
el establecido en ia Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisién Nacional del Mercado de
Valorgs, scbre normas contables, cuenias anuales y estados de informacién reservada de las
instituciones de inversidn colectiva, que constituye el desarrcllo y adaptacion, para las instituciones de
inversion colectiva, de o previsto en el Codigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General
de Contabilidad v normativa legal especifica gue le resulta de aplicacion, de forma gue muestran la
imagen fiel del patrimonio y de 1a situacidn financiera de ia Sociedad al 31 de diciembre de 2013 v de los
resultados de sus operaciones que se han generado durante el gjercicio ferminado en esa fecha.

Las cuentas anuales de |la Sociedad correspondientes at ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2013,
que han sido formuladas por los Administradores de la Sociedad, se someterdn a la aprobacion de ia
Junta General Ordinaria de Accionistas, estimandose que seran aprobadas sin ninguna modificacién.

b) Principios contables

En la preparacion de ias cuentas anuales se han seguido los principios contables y normas de valoracién
descritos en la Nota 3. No existe ningUn principio contable o nerma de valoracion de caracier obligatoric
que, teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacion.

Los resultados y la determinacion del patrimonio neto son sensibles a los principios y politicas contables,
criterios de valoracion y estimaciones seguidos por los Administradeores de la Sociedad para la
elaboracion de las cuentas anuales.

En fas cuentas anuales de la Sociedad se han utilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por sus
Administradores para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos que
figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la evaluacion del
valor razonable de determinados instrumentos financieros v de posibles pérdidas por deterioro de
determinados activos. A pesar de gue estas estimaciones se han realizado sobre fa base de Ia mejor
informacion disponible al cierre dei gjercicio 2013, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar
en ef futuro cbliguen a modificarias {(al alza o a la baja) en los proximos ejercicios, o que se realizaria, en
su ¢ase, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.

En todo caso, las inversicnes de la Sociedad, cualquiera que sea su politica de inversion, estan sujetas a
las fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversién en valores (véase Neta 5), lo que
puede provocar que el valor liquidativo de [a accidn fluctie tanto al aiza como & la baja.

¢} Comparacién de la informacién

La informacion contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2012 se presenta tdnica vy
exciusivamente, a efectos comparatives, juntc con la informacion correspondiente al ejercicio 2013.
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d) Agrupacién de partidas

Determinadas pariidas def balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de cambios en &l
patrimaonio neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprensidn, si bien, en determinados
casos, se ha incluido informacidn desagregada en ias correspondientes notas de la memoria.

e} Cambios de criterios contables

Durante el ejercicio 2013 no se han preducido cambios de criterios contables significativos respecto & los
criterios aplicados en el ejercicio 2012.

f) Correccion de errores

En la elaboracién de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningan 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, activos,
ni provisiones o contingencias de naturaleza mediocambiental que pudieran ser significativos en relacién
con el patrimonio, la situacidn financiera y los resultados de la misma. Por este motivo, no se incluyen
desgloses especificos en la presente memoria respecto a informacién de cuestiones medioambientales.

Normas de registro y valoracién

En la elaboracion de las cuenias anuales de |la Scciedad correspondientes a los ejercicios 2013 y 2012 se han
aplicado los siguientes principios, poiiticas contables y criterics de valoracién:

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

i, Clasificacion de los activos financiercs

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

- Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depodsitos a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de fiquidez, ya sea en e! depositario, cuando éste sea una entidad de
crédito, o en casc contrario, la entidad de crédite designada por la Sociedad. Asimismo se incluye, en
su caso, las restantes cuentas corrientes ¢ saldos que la Sociedad mantenga en una institucién
financiera para poder desarroliar su actividad vy, en su caso, ef efectivo recibide por la Sociedad en
concepto de garantias aportadas.

- Cartera de inversiones financieras: se compone, en su caso, de los siguientes epigrafes, desgiosados
en cartera interior v cartera exterior. La totalidad de estos epigrafas se clasifican a efectos de valoracion
come "Activos financieros a valor razonabie con cambios en pérdidas y ganancias™

s« Valores representativos de deuda; obligaciones y demas valores gue supongan una deuda para
su emisor, que devengan una remuneracidn consistente en un interés, implicite o explicito,
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establecido conifractualmente, e instrumentados en tiiutos o en anoiaciones en cuenta, cualguiera
que sea ef sujeto emisor. :

e Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitides por otras entidades, tales como
accicnes y cuctas participativas, que tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el
emisor.

 Instituciones de Inversion Colectiva; incluye, en su caso, las participaciones en ofras instituciones
de Inversidon Colectiva.

¢ Depdsitos en entidades de cradito (EECC): depédsitos que la Sociedad mantiene en entidades de
crédite, a excepcion de ios saldos que se recogen en el epigrafe “Tescreria”.

»  Derivados: incluye, entre otros, el valor razenable de los contratos de fuluros y forwards, el valor
razonable de las primas pagadas por warrants y opciones compradas vy el valor razonable de ios
contratos de permuta financiera que ia Sociedad tiene contratados, asi como los derivados
implicitos incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por la Sociedad.

« Otros: recoge, en su caso, las acciones y participaciones de las entidades de capital - riesgo
reguladas en la Ley 25/2008, de 24 de noviembre, asi como impories correspondientes a otras
operaciones no recogidas en los epigrafes anteriores.

+ inlereses en la carlera de inversion: recoge, en su caso, la periodificacion de los intereses activos
de la cartera de inversicnes financieras.

« Inversiones morosas, dudosas o en litigio: incluye, en su caso, vy a los meros efectos de su
clasificacion contable, el vaier en libros de las inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reemboiso sea problematico y, en todo casoe, de aquelias respecto a las cuales hayan franscurrido
mas de noventa dias desde su vencimiento total o parcial,

- Deudores: recoge, en su caso, el efectivo depositado en concepto de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en fos mismos vy el total de derechos de crédito v
cuentas deudoras que por cuaiquier concepto diferente a los anteriores ostente la Sociedad frente a
terceros. La fotalidad de los deudores se clasifican a efectos de valoracién como “Partidas a cobrar”.
Las pérdidas por deterioro de las "Partidas a cobrar” asi como su reversion, se reconocen, en su caso,
como un gaste o un ingresc, respectivamente, en el epigrafe “Deterioro y resultada por enajenaciones
de instrumentes financieros - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

i, Clasificacién de los pasivos financieros

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

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

- Derfvados: incluye, entre otros, el valor razonabie de los contratos de futuros vy forwards, el valor
razonable de las primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas y el valor razonable de ios
contratos de permuta financiera que fa Sociedad tiene coniratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en iog productos estructurados mantenidos por ta Sociedad. Sa clasifican a
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efectos de su valoracién como “Pasives financieros a valor razonable con cambios en pérdidas vy
ganancias”,

- Pasivos financieros: recoge, en su caso, pasivos distintos de derivados gue han side clasificados a
efectos de su vaioracidn como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”, tales como pasivos por venta de vaiores recibidos en prestamo.

- Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y debitos, gue nc deban ser clasificados en otros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Plblicas y los 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 valoracién de los activos y pasivos financieros
i, Recanocimiento vy valoracion de los activos financieros

Los actives financiercs clasificados a efectos de valoracidn como "Partidas a cobrar”, v los activos
ctasificados en el epigrafe "Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su *valor razonable” (que salvo evidencia
en contrario serd &l precio de la transaccion), integrando los costes de transaccion direciamente atribuibles a
la operacion. Posteriormente, los actives se valoran por su coste amortizado, coniabilizandose los intereses
devengados en el epigrafe “ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el métode
del fipo 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 afo se valoran a su valor nominal.

L.os activos financieros clasificades a efectos de valoracion como *Activos financieros a valor razonable con
cambios en perdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” {que saivo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccion), incluyendo los costes de transaccion explicitos directamente
atribuibles a la operacién vy excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la ditima liquidacién se registran en el epigrafe “Cariera de inversiones
financieras - Intereses de la cartera de inversion” del active del balance. Posteriormente, ios activos se
valoran por su valor razonabie, sin deducir los costes de transaccion en gue se pudiera incurrir en su
enajenacion. Los cambios que se produzean en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas v
ganancias (vease apartado 3.g.iif}.

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

- Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razenable es el valer 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 cierte, utilizando el mercado més representative por volumen de
negociacion,

- Valores no admitides alun a cotizacion: su valor razonable se calcula mediante los cambios que resuiian 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
activo y siempre v cuando éste se obtenga de forma consistente. En &l caso de que no esté disponible un
precio de cotizacion, ! valor razonable se corresponde con el precio de la {ransaccion mas reciente, siempre
que no haya habido un cambio significativo en fas circunstancias econdmicas desde el rmomento de la
transaccién. En este caso, se reflejaran las nuevas condiciones utilizando como referencia pracios o tipos de
interes y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado activo,
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se aplicardn técnicas de valoracidon {precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacion, transacciones recientes de mercado disponibles, vaior razonable en i momentc actuat de otros
instrumentos financieros que sean sustancialmente et mismo, modelos de descuento de flujos v valoracién
de opciones, en su caso) que sean de general aceptacion y que utilicen en la medida de lo posible datos
observables de mercado (en particular, la situacion de tpos de interés y de riesgo de crédito del emisor).

- Valores representativos de deuda no cotizados: su valer razonable es el precio que iguala el rendimiento
interno de la inversion a los lipos de interés de mercade vigentes en cada momento de la deuda pibiica,
incrementados en una prima o margen determinada en el momente de la adquisicion de los valores.

- Instrumentos de patrimonio no cotizados: su valor razonable se calcula tomando como referencia el valor
tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en & patiimonic contable ajustado de la enfidad
participada, corregido en el importe de las piusvalias o minusvaiias tacitas, netas de impuestos, que hubieran
sido identificadas y caiculadas en el momento de la adquisicion y que subsistan en el momento de la
valoracion,

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

- Acclones ¢ participaciones en otras institucicnas de inversion colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonabile es el valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara el ditimo valor Hquidativo
disponible. En el case de que se encuentren admitidas 2 negociacion en un mercads ¢ sistema multilatera!
de negociacion, se valoraran a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre que sea representativo.
Para las inversiones en lIC de inversion libre, {IC de 1IC de inversion libre e IIC extranieras similares, segun
los articulos 73 v 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estan negociadas 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 liguido o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados organizados o
sistemas multilaterales de negociacidn, se valoran mediante la aplicacién de métodos o modelos de
valoracion adecuados y reconocidos conforme a io estipulado en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de
la Comision Nacional del Mercado de Valores.

ii. Reconocimiento y valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como "Débitos v partidas a pagar”, se valoran
inicialmente por su “valor razonable” (gue salvo evidencia en contrario sera el precie de la {ransaccion)
integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacién, Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amoriizado, contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe “Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés efectivo. No
obstante, si el efecic de no actualizar los flujos de efective no es significativo, aquellas partidas cuyo importe
se espera pagar en un plazo inferior a un afic se valoran a su valor nominal,

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracidn como *Pasivos financieros a valor razonabie con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razenable” (que salvo evidencia en
contrario sera ef precio de la transaccion) incluyendo los costes de transaccién directamente atribuibles a la
operacion. Posteriormente, los pasives se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccion en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambios que se produzcan en ef valor razonable se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.g.iii).
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En particular, en ef caso de la financiacion por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidos por
venta en firme de activos adquiridos temporalmente ¢ activos aportados en garantia, se atendera, en su
caso, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a fa devolucion del préstamo o
restitucion de los actives adquiridos bien temporabmente o bien aportados en garantia.

Baja del balance de fos activos y pasivos financieros

El tratamiento contable de las transferencias de activos financieros esta condicionado per la forma an 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 ferceros ~caso de las ventas incondicionales
(que constituyen el supuesto habitual) o de las ventas con pacto de recompra por su valor razonable en la
fecha de la recompra—, el activo financiero transferido se dard de baja del balance. La diferencia entre la
contrapresiacion recibida neta de fos costes de transaccion atribuibles, considerando cualguier nueve
activo cbtenido mencs cualquier pasivo asumido, v el valor en libros del activo financiero, determinarg asi
la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho active.

Se dardn de baja los actives en ios gue concurra un deteriors notoric e irrecuperable despues de su
inversion con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

2. Si se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiere transferido — caso
de las venias de activos financieros con pacto de recompra por un precio fijo o por el precic de venta mas
un interés, de los contratos de préstamo de valores en los que el prestataric tiene la obligacion de
devoiver jos mismas o similares actives u ofros casos analogoes —, el active financiere transferido no se
dara de baja del balance y continuara valoragndose con los mismos criterios utilizados antes de la
transferencia. Por el contrario, se reconocera contablemente un pasive financiere asociado, por un
importe igual al de la contraprestacion recibida, que se valorara posteriormente a su coste amortizado.

Tampoco se dardn de baja los activos financieros cedidos en el marce de un acuerde de garantia
financiera, 2 menos que se incumplan los términos del contrate v se pierda el derecho a recuperar los
activos en garantia, en cuyo caso se dardn de baja. El valor de los actives prestadoes ¢ cedidos en
garantia se reconoceran, en su caso, en los epigrafes “Valores recibidos en garantia por la iC” o
“Valores aportados como garantia por ia IIC”, respectivamente, en cuentas de orden del balance.

3. Sini se transfieren ni se retienen sustanciaimente los riesgos v beneficios asociados al active financiero
transferido, éste se dard de baja cuando no se hubiese retenide ef control del mismo.

De acuerdo con lo anterior, los activos financieros séie se dan de baja del balance cuando se han extinguide
ios flyjos de efectivo que generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos v
beneficios que llevan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros solo se dan de baja del balance
cuando se han extinguidoe fas obligaciones que generan o cuando un tercero lo adquiere.

Contabilizacion de operaciones

i. Compraventa de valores al contado

Cuando existen operacicnes con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan ¢ dia de
confratacion, mientras que las operaciones de valores representatives de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liquidacién. L.as compras se adeudan en el epigrafe "Cartera de
inversiones financieras” interior o exterior, segun corresponda, del aclivo del balance, segln su naturaleza y
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el resultade de las operacionas de venia se registra en ef epigrafe "Deterioro y resultade por enajenaciones
de instrumenios financiercs ~ Resultados por operaciones de la cartera interior {o exterior)” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

No obstante, en e} caso de compraventa de instifuciones de inversion colectiva, se entiende como dia de
ejecucion el de confirmacion de la operacidn, aunque se desconozea el numero de pariicipaciones o
acciones a asignar, La operacién no se valorara hasla que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados
antes de la fecha de ejecucion se contabilizan, en su caso, en el epigrafe "Deudores” dei balance.

ii. Compraventa de vaiores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momento de la contratacidén y hasta el
momento del cierre de fa posicidon o el vencimiento del contrato en los epigrafes “Compromisos por
operaciones largas de derivados” o "Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de
orden, seglin su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

En ios epigrafes "Deterioro y resultade por engjenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o "Variacion del valor razonable en instrumentos financieros ~ Por operaciones
con derivados”, dependiendo de si los cambios de valor se han liquidado 0 no en el ejercicio, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contrates. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior y def
activo o del pasivo, segun su saido, del balance, hasta la fecha de su liquidacién.

iil. Adquisicidn temporal de activos

Cuendo existen adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacte de refrocesion, se registran
en el epigrafe "Valores representatives de deudsa” de la cartera inieror o exteror del balance,
independientemente de cuales sean los instrumenios subyacentes a los que haga referencia.

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

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

Cuande existen operaciones de contratos de futuros, opcicnes y/o warrants se registran en el momento de
su contratacion y hasta el momento del cierre de la posicion ¢ el vencimiento del contrato en los epigrafes
“Compromisos por operaciones largas de derivados” o "Compromisos por operaciones cortas de derivados”
de las cuentas de orden, segln su naturaleza y por ef impone nominal comprometido.

Las primas pagadas (cobradas) para el ejercicio de las opciones y warrants se registran nor su valer
razonabie en los epigrafes “Derivados” de la cariera inerior o exterior del active {0 pasivo)} del baiance, en iz
facha de ejecucion de la cperacidn.

En el epigrafe “Deudores” de! active del balance se registran, adicionaimente, los fondos depositados en
concepte de garantia en ios mercados correspondientes para poder realizar operaciones en log mismaos,

En los epigrafes “Deterioro v resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o “Variacidén de! valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de ia realizacidn o no de la liguidacidon de la operacidn, se registran las
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diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contralos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe "Derivados” de la cartera interior 0 exterior dal
activo o del pasivo, segin su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacién.

En aguellos casos en que el contrato de futuros presente una liguidacion diana, las correspondientes
diferencias se contabilizardn en la cuenta “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros — Resultados por operacionas con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

En el caso de operaciones sobre valores, sila opcion es ejercida, su valor se incorpora a la valoracion iniciat
o posterior def activo subyacente adguirido ¢ vendido, quedando excluidas las operaciones que se liquidan
par diferencias.

v. Garantias aportadas a ia Sociedad

Cuandec existen valores aporiados en garantia a iz Sociedad distintos de efactive, el valor razonable de éstos
se registra en el apigrafe "Valores recibidos en garantia por ta IIC" de las cuentas de orden. En caso de
vanta de los valores aportados en garantia, se reconoce un pasivo financiero por el valor razonable de su
obligacién de devoiverios. Cuandc existe efective recibido en garantia, se registra en el epigrafe *Tesoreria”
del balance.

Periodificaciones (activo y pasivo)

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

instrumenios de patrimonio propio

Los instrumentos de patrimenio 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 la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, gue regula fas Institucicnes de Inversién Colectiva, el
capital de las Sociedades de Inversidn de Capital Variable es variable dentro de los limites del capital inicial y
maximo fijados estatutariamente.

La adquisicién por parte de la Socledad de sus acciones propias, se registra con signo deudor por ef valor
razonable de la contraprestacion entregada en el epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas —
Fondos reembolsables atribuides a participes o accionistas — Acciones Propias” del balance, L.a amortizacion
de acciones propias da iugar, en su casc, a la reduccién dei capital por importe del nominal de dichas
acciones cargandose/abonandose la diferencia positivainegativa, respectivamente, entre fa valoracion v el
nominai de ias acciches amortizadas en la cuenta "Patrimonio atribuido a participes ¢ accionistas — Fondos
reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Reservas” del balance. Asimismo, en el epigrafe
"Patrimonio atribuide a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
-~ Prima de emision” det balance se registran, en su caso, las diferencias obtenidas en la enajenacion de
accianes propias, sin gue en ningGn caso, se imputen en la cuenta de pérdidas y ganancias.

El efecto impositivo de los gastos y costes de transaccidn inherentes a estas operaciones, en caso de que
existan, se registra minorandc o aumentandoe los pasivos o activos por impuesto corriente.
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g} Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterios mas significativos utilizados, en su caso, por iz Sociedad, para el
recenocimiento de sus ingresos v gastos:

i. Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicion se
reconocen, en su caso, contablermente en funcién de su periodo de devengo, por aplicacion del método del
tipe de interes efective, a excepcion de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas o en
litigio, que se registran en el momento efective del cobro. La periodificacion de los intereses provenientes de
Iz cartera de activos financieros se registra en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras - Intereses de
la cartera de inversion” del active del balance. La conirapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

ii. Comisiones y conceptos asimilados

Los ingresos que recibe ia Sociedad come consecuencia de la retrocesidon de comisiones previamenie
soportadas, de manera direcia o indirecta, se registran, en su caso, en el epigrafe “Comisiones retrocedidas
ala lIC" de la cuenta de pérdidas y ganancias.

tas comisiones de gestidn 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 "Ofros gastos de explotacion” de la

cuenta de pérdidas y ganancias.

Los costes directamente atribuibles a la operativa con derivados, tales como corretajes v comisiones
pagadas a intermediarios, se regisfran, en su caso, en el epigrafe “Gastos financiercs” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

iif. Variacion del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficic o pérdida derivado de varaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizado o no realizado, se registra en los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenacionas de
instrumentos financieros” y “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”, segun corresponda,
de la cuenta de pérdidas y ganancias de ia Sociedad (véanse apartados 3.b., 3.biiy 3.0).

iv. Ingresos y gastos no financieros

Sa reconocen coentablemente de acuerdo con el criteric de devengo.

h} Impuesto sobre beneficios

El impueste sobre beneficios se considera como un gasto a reconocer en la cuenta de pérdidas y ganancias,
y estd constituido por el gasto ¢ ingreso por el impuesto corriente v el gasto o ingreso por el impuesto
diferido.
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" i impuesto corrienie se corresponde con la cantidad que satisface iz Sociedad como consecuencia de las

liquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, considerande, en su caso, las deducciones v el derscho
a compensar las pérdidas fiscales, y no feniendo en cuenta las retenciones y pagos a cuenta.

&4 gaste o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiento y la
cancelacién de los pasivos y actives por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracidn, contable v fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias impornibles dan lugar a pasives por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibles vy los creditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar a activos por impuesto diferido.

En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
tugar al reconocimiento de un activo por impuesio diferido en ningdn caso vy sélo se recenoceran mediante la
compensacion del gasto por impuesto cuando la Scciedad genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales
que pueden compensarse, en su ¢asc, se registran en la cuenta “Pérdidas fiscales a compensar” de las
cuentas de orden de fa Sociedad.

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

Transacciones en moneda extranfera

La moneda funcional de la Sociedad es el euro. Consecuentemente, todos los saldos y transacciones
denominados en mornedas diferentes al euro se consideran denominados en “moneda extranjera’.

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se conviertan a euros utilizando los tipos
de cambio de contado de la fecha de la transaccion, entendiendo como tipo de cambioc de contado el mas
representative del mercado de referencia a la fecha o, en su defecio, del Gitimo dia habil anterior a esa fecha.

Las diferencias de cambio que se produsen al convertir los saldos denominados en moneda extranjera a a
moneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarias que son tesoreria, débites vy créditos, por
su importe neto, en el epigrafe “Diferencias de cambic”, de Ia cuenta de pérdidas y ganancias: para el resto
de partidas monetarias y las partidas no monetarias que forman parte de la cartera de instrumentos
financieres, las diferencias de cambic se llevaran conjuntamente con las pérdidas vy ganancias derivadas de
la valoracién (véase Nota 3.g.iii).

Operaciones vinculadas

La Sociedad realiza operaciones vinculadas de las previstas en el articuie 67 de la Ley 35/2003 y los
articulos 138 y 139 del Real Decrete 1.082/2012. Para elic, la scciedad gestora dispone de una politica por
escrito en materia de conflicios de interés que vela por la independencla en la ejecucion de las distintas
funciones dentro de la sociedad gestora, asi como la existencia de un registro regularmente actualizado de
aquellas operaciones y actividades desempefadas por la scciedad gestora o en su nombre en las que haya
surgido o pueda surgir un confiicto de interés. Adicionalmente, la socledad gestors dispone de un
procedimiento interno format para cerciorarse de gue ias operaciones vinculadas se realizan en interés
exclusive de la Sociedad vy a precios o en condicionses iguales ¢ mejores que los de mercado. Segun lo
establecido en la normativa vigente, los informes periodicos registrados en la Comisién Nacional del Mercado
de Valores incluyen, en su caso, informacion sobre las operacicnes vinculadas realizadas,
fundamentalmente, comisiones por liquidacién e intermediacion, comisiones retrocedidas con origen en las
instituciones de inversidn colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al grupo de la sociedad gestora
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de la Sociedad, el importe de los depdsitos y adguisiciones temporaies de actives mantenidos con el
depositario y el importe efectivo por compras v ventas realizado en activos emitidos, colocados ¢ asegurados
por &f Grupo de la sociedad gestora.

4. Distribucion de resultados

La propuesta de distribucion del resultado correspondiente al ejercicio 2013 gue su Consejo de Administracion
propondra a la Junta General de Accionistas para su aprobacidn, es la siguiente:

Euros

Base de distribucion-
Beneficio/(Pérdida) neto del gjercicio|(895,32)

Distribucién-
Resultados de ejercicios anteriores  [(895.32)
{895,32)

5. Cartera de inversiones financieras

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

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

sigulente:
Vencimiento Euros
Inferior a I aflo 412.718,05
412.718,95

Al 31 de diciembre de 2013, fa totalidad del saldo del epigrafe “Cartera Interior — Valores representatives de
deuda” det activo del balance corresponde a adquisiciones temporales de actives {Deuda Pulblica) cuya
confraparte es la entidad depositaria.

Adicionalmente, al 31 de diclembre de 2013, la Sociedad mantenia las sigulentes posiciones en las cuentas de
compromisoc:
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Euros
Compromisos por operaciones largas de
derivados
Futuros comprados 595.039,52
Total 505.639.52

Al 31 de diciembre de 2013, {a totalidad de las posiciones en cuentas de compromiso mantenidas por la
Sociedad tenian un vencimiento inferior al afio,

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

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, {a Sociedad tenia registrados 15 miles de guros en el epigrafe “inversiones
morosas, dudosas o en litigio” del balance, correspondientes a titulos clasificados como dudosos come
consacuencia de la suspension de pagos de los emisores Landsbanki y Lehman Brothers. Con fecha 8 de marzo
de 2012, &l liguidador de Lehman Brothers anuncio ia salida de la entidad de las medidas de proteccion
estabiecidas en el Capitulo 11 de la Ley de Quiebras estadounidense y la entrada en fa fase final del proceso de
liquidacidn. Durante el gjercicio 2013 la Sociedad ha percibido 24 miles de euros que han sido registrados con
abono al epigrafe "Deteriora y resultade por ensienaciones de instrumentos financieros — Resultados per
operaciones de ia cartera exterior” de la cuenfa de pérdidas y ganancias del eiercicio 2013, En opinidn de los
Administradores de la Sociedad, la cantidad activada a 31 de diciembre de 2013 se corresponde con los
importes que se espera recuperar.

En ef epigrafe “Deudores” del balance al 31 de diciembre de 2013 se recogen 30 miles de euros (ningin importe
al 31 de diciembre de 2012} depositades en concepto de garantia en los mercades de derivados, necesaria para
poder realizar operaciones en los mismos.

Adicionaimente, en sl epigrafe "Deudores” del balance se incluye, por importe de 87 miles de euros {ningdn
importe al 31 de diclembre de 2012}, el saldo correspondiente a las ventas de valores al contado que se
cancelan en ia fecha de liquidacion.

Al 31 de diciembre de 2013, en el epigrafe “Acreedores” del balance se incluye, por importe de 92 miles de
auros {ningun importe al 31 de diciembre de 2012), el saldo correspondiente a las compras de valores al contado
que se cancelan en la fecha de liquidacion.

tos valores y activos que infegran la cartera de ia Sociedad que son susceptibles de estar depositados, io estan
an Banco Inversis, S.A. o an tramite de depdsito en dicha entidad (véanse Notas 1 y 8). Los valores mobiliarios y
demas activos financieros de fa Sociedad no pueden pignorarse ni constifuirse en garantia de ninguna clase,
saivo para servir de garantia de las operaciones que la Sociedad realice en los mercados secundarios oficiales
de derivados, y deben estar bajo ia custodia de las entidades iegalmente habilitadas para el ejercicio de esta
funcién.

Gestién del riesgo:

La gestibn de ics riesgos financieros que lleva a cabo la Sociedad estd dirigida al estabiecimienic de
mecanismos necesarios para controlar la exposicion de fa Sociedad at riesgo de mercado {que comprende e!
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riesgo de tipe de interés, el riesge de tipo de cambio y el resgo de precio de acciones o Indices bursatiies), asi
como a los riesgos de crédito v liquidez. En este sentido, el Reat Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, establece
una serie de coeficientes normativos gue limitan dicha exposicion v cuyo control se realiza por ta sociedad
gestora de ja Sociedad. A continuacion se indican los principales coeficientes normativos a los que esta sujeia la
Scciedad:

s+ Limites 2 la inversion en otras instituciones de Inversion Colectiva:

La inversian en acciones o participaciones emitidas por una Unica liC, de las mencionadas en el articulo
48.1.c) vy d), no podra superar e! 20% del patrimonio, salvo en las HC cuya politica de inversion se base
en la inversidn en un Unico fondo. Asimisme, la inversién total en [IC mencionadas en el ariiculo 48.1.d)
del Real Becreto 1.082/2012, de 13 de julio, no podra superar el 30% del patrimonio de la Sociedad.

s« Limite general a la inversidn en valores cotizados:

La inversion en los actives e instrumentos financieros emitidos per un mismo emisor no podra superar
el 5% de! patrimonic de la Sociedad. Este limite quedard ampliade al 10%, siempre que la inversién en
ins emisares en los que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio de la Sociedad. Puede quedar
ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estadoe miembro
de ia Union Europea, una comunidad autbnoma, una entidad local, un organismo internacional del que
Espafna sea miembro ¢ por cuaiquier otro Estado que presente una calificacion de sclvencia otorgada
por una agencia especializada en calificacidn de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la del
Reinc de Espafia. Cuando se desee superar el limite del 35%, se especificaran los emisores en cuyos
valores se tiene intencidn de inverlir o se tiene invertido mas del 35% de! patrimonio. Para gue Ia
Sociedad pueda invertir hasta el 100% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por un ente de
los sefiglades en el articulo 50.2.b) del Real Decreto 1.082/2012, sera necesario que se diversifique, al
menos, en seis emisiones diferentes y que la inversion en valores de una misma emisidn no supere el
30% del activo de la Sociedad. Quedard ampliado al 25% cuando se frate de inversiones en
obligaciones emitidas por entidades de crédito que fengan su sede en un Estado Miembro de fa Unién
Eurgpea, cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemenie los compromisos de la
emisién v gue queden afectados de forma privilegiada al reembelso del principal v al pago de los
intereses en el caso de situacién concursal del emisor. E! total de las inversiones en este tipo de
obligacicnes en las que se supers el limite del 5% no podra superar el 80% del patrimonic de la
Sociedad.

A esios efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econdmico se consideran un Unico
emisor.

« Limite general a la inversion en derivados:

La exposicion iotal at riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podra
superar el patrimonio neto de ia Sociedad. Por exposicidén total al riesgo se entendera cualquier
obligacién actual o potencial que sea consecuencia de la ulilizacion de instrumentos financieros
derivados, entre los que se incluiran fas ventas al descubierfo.

Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean coniratadas aisladamenie, bien
incorporadas en operaciones estructuradas, en ninglin casc podrén superar el 10% del patrimonio de la
Sociedad. '

La exposicidon al riesgo de contraparte en derivados OTC se limita al 5% del patrimonio con caréacter
general y al 10% del patrimonio si la contraparte es una entidad de crédite con ciertas limitaciones.
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Las posiciones frente a un Unico emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por entidades de
crédito cuyo importe este garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de a
emisién y queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal e intereses y depdésitos que
la Sociedad tenga en dicha entidad no podran superar el 35% del patrimonio de fa Sociedad.

Las posiciones frenfe a un Onico emisor en productos derivados, activos e instrumentos financieros y
depdsitos que la Sociedad tenga en dicha eniidad no podran superar el 20% del patrimonio de la
Sociedad.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econdmice se consideran un unico
emisor.

s Limites a la inversion en valoras no cotizados;

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

Queda prohibida la inversion de la Sociedad en valores no colizados emitidos por entidades
pertenecientes a su grupo o al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no pedra tener invertido mas
del 2% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por una misma entidad. fgualmente, no podra
tener mas del 4% de su patrimonio invertido en valores emitidos o avalados a entidades pertenecientes
a un mismo grupo.

Se autoriza |a inversién, con un Hmite maximo conjunto del 10% del patrimonio, en:

« Acciones y participaciones de |IC de caracter financiero no autorizadas conforme a la Directiva
2009/65/CE, de 13 de julio domiciliadas en paises no OCDE con ciertas fimitacicnes.

+ Acciones y participacicnes de lIC de inversion libre y de I!C de lIC de inversion libre espafiolas.
« Acciones y participaciones de Entidades de Capital Riesge reguladas en la Ley 25/2005.
+ (Cosficiente de liquidez;

La Sociedad debera mantener un coeficiente minimo de fquidez det 3% de su patrimonic calculado
sobre ef promedio mensual da la Sociedad.

*  Obligaciones frente a terceros:

La Sociedad podra endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su patrimonic para resolver
dificultades transitorias de tesoreria, siempare que se produzca por un plazo no superior a un mes, o por
adguisicion de actives con pago aplazado, con las condiciones que establezca la Comision Nacional del
Mercado de Valores. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos coniraidos en la compra de
activos financieros en el periodo de liquidacion de ia operacién que establezca el mercado donde se
hayan contratado.

l.os coeficientes legales anteriores mitigan ios siguientes riesgos a los que se expone [a Sociedad que, en todo
cas0, son objeto de seguimiento especifico por la sociedad gestora.
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Riesgo de crédito

Ef riesgo de crédito representa las pérdidas que sufrirfa la Sociedad en el caso de que alguna contraparie
incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con la misma. Dicho riesgo se veria 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 la cartera de la Sociedad en funcién de su rating, duracidn y analisis de
jos estados contables de las compaiiias correspendientes, asi come un seguimiento de jos que forman parte de
fa cartera de la Sociedad.

Riesgo de liquidez

En el caso de que la Sociedad invirtiese en valores de baja capitalizacion o en mercados con una reducida
dimension y limitado volumen de contratacion, o inversidn en otras Instituciones de inversion Colectiva con
liquidez inferior a Ia de la Sociedad, las inversiones podrian quedar privadas de liguidez. Por elio, la sociedad
gestora de la Socledad gestiona el fesge de liquidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de
los coeficientes de liquidez, garantizando la capacidad de la misma para responder con rapidez a los
requerimientos de sus accionistas.

La sociedad gestora de la Sociedad gestiona este riesge manteniendo en todo momenio los coeficientes
exigidos minimos e invirtiendo en gran medida en valores de alta liquidez y capitaiizacion.

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. Los factores de riesgo mas significativos

podrian agruparse en {os siguientes:

- Riesgo de tipo de interés: la inversion en activos de renta fija conlieva un riesge de tipo de interés, cuya
fluctuacion de fipos es reducida para activos a conto plazo v elevada para activos a large plazo.

- Riesgo de tipo de cambio: ta inversidn en activos denominados en divisas distintas del euro conlleva un
riesgo por las fluctuaciones de los tipos de cambio.

- Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: la inversion en instrumentos de patrimaonio conlieva
que la rentabifidad de ia Sociedad se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los gue invierte.
Adicionalmente, la inversidn en mercados considerados emergentes puede conllevar, en su caso,
riesgos de nacionalizacién o expropiacion de activos o imprevistos de indole politico gue pueden afectar
al valor de las inversiones, haciéndolas mas volatiles.

6. Tesereria

Al 31 de diciembre de 201 3', la composicion del saldo de este epigrafe de! batance es la siguiente:
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Euros
Cuentas en el depositario:
Banco Inversis, S.A. (cuentas en euros) 19.507.,22
Banco Inversis, S.A. (cuentas en divisa) 233.064,98
252.572.,20
Otras cuentas de tesoreria:
Otras cuentas de tesoreria en euros _ 7.210,30
Otras cuentas de tesoreria en divisa 84,73
7.295,03
259.867,23

Los saidos positives 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 porceniuales, revisable v liguidable
mensualmente.

Patrimonio atribuido a participes o accionistas-Fondos reembolsables

atribuidos a participes o accionistas

Capital y Acciones propias
En el epigrafe "Capital” de! balance se recege el capital inicial con el gue se ha constituido la Sociedad, asi como
la parte dei capital estatutario maximo {que reglamentariamente no puede ser superior a diez veces el capital

inicial}, gue ha sido efectivamente suscrito.

A continuacion se detalia, al 31 de diciembre de 2013 y 2012, la composicion del saldo de *Capital”, ef valor
liguidativo de la accién y el salde de "Patrimonio atribuido a accionistas de la Socledad™;
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Euros
31-12-2013 31-12-2012

Numgro total de acciones emitidas totalmente 737262 504 574
suscritas y desembolsadas
Valor nominal unitario 5,50 5,50
Capital estatutario maximo 8.600.008,00 9.600.008,00
Capital nominal no suscrito ni en circulacidn (5.545.067,00)1  (6.329.851,00)
Capital 4.654.941,00 3.270.157,00

Capital inicial 2.400.002,00 2.400.002,00

Capital estatutario emitido 1.654,939,00 870.155,00
Nominal acciones propias en cartera {643.065,50) (504.179.56)
Capital en circulacién 3.411.875,50 2.765.977,50
Numero de acciones en circulacién 620341 502.005
Valor liquidativo de la accién 4,92 491
Pat%-xmonm a!:rlhu:do a‘accy)fustas de la 3.049.444,81 2.469.745,75
Sociedad al cierre del ejercicio

El articulo 32.8 de la Ley 35/2003 de Instituciones de inversion Colectiva establece que la adquisicidn por la
Sociedad de sus acciones propias, entre el capital inicial v et capital estatutario maxime, no estara suleta a las
limitaciones establecidas sobre adquisicion derivativa de acciones propias establecidas en el Real Decreto
Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el gue se aprueba el Texto Refundide de la Ley de Scciedades de Capital.
Estas operaciones, por tanto, no precisan autorizacion de la Junta General de Accionistas y no estan sujetas a
los limites porcentuales sobre el capital social.

De acuerdo con la legislacidén aplicable a la Sociedad, el ejercicio de los derechos econdmicos vy politicos
incorporados a las acciones pendienties de suscripcidn y desembolso 0 en cartera se encuentra en suspenso
hasta que éstas sean suscritas y desembcelsadas o vendidas.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 el numero de accionistas de la Sociedad era de 188 y 154, respectivamente.
Conforme a la normativa aplicable, el ndmero minimo de accionistas de las Sociedades de Inversidén de Capital
Variable no debe ser infarior 2@ 100, en cuyo caso dispondran del plazo de un afo para #evar a cabo la
reconstitucion permanente del nGmero minimo de accionistas.

Prima de emision

En &} casc de puesta en circulacion de acciones de la Socledad, las diferencias positivas 0 negativas entre la
contraprestacion recibida en la colocacion ¢ enajenacidén y el valor nominal o valor razonable de dichas
acciones, segun se trate de acclones puestas en circulacidn por primera vez o previamente adquitidas por la
Sociedad, se registran, en su caso, en ef epigrafe "Prima de emision™ del balance.
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El Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital permite expresamente la utiiizacion de este saldo para
ampliar el capital y no establece restriccion especifica alguna en cuanto 2 su disponibilidad.

Reservas y Resuitados de ejercicios anteriores

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 {a composicicn del salde de reservas es la siguiente:

Euros
31-12-2013 31-12-2012
Reserva legal 117.698 48 101.645,56
Reserva voluntaria (*) 25.338,19 (1.056,55)
Reservas 143.036,67 160.589,01

("} Incluye los gastos por operaciones de instrumentos de capital propio {Véase Nota 3-f).

Las sociedades que cbiengan beneficios en el ejercicic econdmico deberan destinar, en determinadas
circunstancias, un 10% del mismo a la reserva legal hasta que ésta alcance, al menos, el 20% del capital social
astablecido en el Texto Refundido de {a Ley de Sociedades de Capital,

La reserva legal 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 el 20% del capital
social, esta reserve solo podra destinarse 2 la compensacion de pérdidas y siempre gue no existan ofras
reservas disponibles suficientes para este fin,

El saldo del epigrafe "Resultados de ejercicios anieriores” recoge, €n su caso, ios resultados de ejercicios
anteriores {negativos o positivos) pendientes de aplicacion de la Sociedad.

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

Otros gastos de explotacion

Segln se indica en ia Nota 1, la gestion y administracion de la Sociedad estan encomendadas a su sociedad
gestora. Por este servicio, y conforme a lo establecido contractuaimente en cada momento, durante los
ejercicios 2013 y 2012, la Sociedad ha devengado como gasto una comision calculada sobre el patrimonio diario
de la Sociedad que se satisface mensuaimente,

La entidad depositaria de la Sociedad {véase Nota 1}, durante jos ejercicios 2013 y 2012, ha percibido por este
servicio, y conforme a lo establecido contractualmente en cada momento, una comision anuai 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.

La Orden EHA/596/2008, de 5 de marzo, gue desarrolla el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de juiio, por ef que se
reglamenta iz Ley de instituciones de inversién Colectiva, tiene por objeto la concrecion y desarrollo de las
funciones de vigilancia, supervision, custodia y administracién de las entidades depositarias de las Instituciones
de inversion Colectiva. Las principales funciones son:
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1. Comprobar que las operaciones realizadas lo han sido en régimen de mercado.

2. Comprobar que las operacicnes realizadas han respeiado los coeficientes vy criterios de inversién
establecidos en la normativa vigente.

3. Supervisar los criterios, fdrmulas y procedimientos ulilizados por la sociedad gestera para el caiculo dei
valor liguidativo de ias acciones de la Sociedad.

4. Contrastar con caracter previo a ia remision a la Comisién Nacional del Mercado de Valores, la exactitud,
calidad v suficiencia de la informacion plblica periddica de ia Sociedad.

5. Custodia de todos los valores mobiliarios y demas activos financieros que integran el patrimonio de la
Socledad, bien directamente o a través de una entidad participante, conservando en iodo caso ia
responsabilidad derivada de la realizacién de dicha funcion.

6. Comprobar que las liguidaciones de valores y de efectivo son recibidas en el plazo gue determinen las
reglas de liquidacion que rijan los correspondientes mercadoes.

En el saldo del epigrafe "Otros gastos de explotacion — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio
2013 se recogen los honorarios relativos a servicios de auditotfa de cuentas anuales de la Sociedad, por un
importe de 3 miles de euros (2 miles de euros en el ejercicio 2011).

Durante el ejercicic 2013, Ia Sociedad ha registrado por imporie aproximado de 25 miles de euros gastos
diverscs relativos a la fusion realizada en el gjercicio 2013 {véase Nota 1).

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, la Sociedad no tenia ningun importe significativo pendiente de pago a
proveedores en operaciones comerciales que a dichas fechas acumulara un aplazamiento superior al plazo legal
de pago. Asimismo, ios pagos significativos realizados en los gjercicios 2013 y 2012 a dichos proveedores se
han realizado dentro de los [imites legales de aplazamiento.

Situacion fiscal

La Sociedad tiene abiertos a inspeccidn por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuesios
correspondientes a las operaciones efectuadas en los sjercicios 2009 y sigutentes.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, en el epigrafe "Deudores” del balance se recogen saldes deudores con la
Administracion Plblica en concepto de retenciones y/o ofros saides pendientes de devolucion del impuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por imporie de 15 y 24 miles de euros, respectivaments.

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

Cuando se generan resultados positivos, ta Sociedad registra en el epigrafe “Impuesto sobre beneficios” de la
cuenta de pérdidas y ganancias un gasto en concepto de impuesto sobre beneficios neto, en su caso, del efecte
de la compensacion de pérdidas fiscales. No se generan ingresos por impuesto sobre beneficios en el caso de
gue la Sociedad obtenga resultados negativos {véase Nota 3-h).

Al 31 de diciembre de 2013 el saldo del epigrafe "Otras cuentas de orden — Pérdidas fiscales a compensar”
recoge, por imporie de 1.492 miles de euros, las pérdidas fiscales correspondientes a la fecha de fusion de la
Sociedad Absorbida. ‘
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Al 31 de diciembre da 2012, el saldc del epigrafe “Otras cuenfas de orden- Pérdidas fiscales a compensar” no
recogla la compensacion de las pérdidas fiscales correspondientes al ejercicio 2012.

Debido a las posibles diferentes interpretaciones gque pueden darse 2 las normas fiscales aplicables a las
operaciones realizadas por la Sociedad, ios resultados de ias inspecciones que en el futuro pudieran llevar a
cabo las autoridades fiscales para los afos sujetos a verificacion pueden dar lugar a pasivos fiscales de caracter
contingente, cuyo impotte no es posibie cuandificar de manera objstiva. No obstante, en opinién de ios
Administradores de la Sociedad, la posibilidad de que en futuras inspecciones se materialicen dichos pasivos
contingentas es remeta y, en cualquier caso, la deuda tributaria que de elios pudiera derivarse no afectaria
significativamente a las cuentas anuales de la Sociedad.

Informacidn_relativa al Consejo de Administracién

Retribucicnes y otras prestaciones al Consejo de Administracién

Durante ios ejercicios 2013 y 2012, la Sociedad no ha pagado ni devengado cantidad alguna en concepto de
sueldos, dietas y otras remuneraciones a los miembros actuates o anteriores de su Consejo de Administracion.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2013 y 2012, la Sociedad no tenia concedidos préstamos ni anticipos o
garantias de ninguna clase, ni habia adquirido frente a los miembros actuales o anteriores del Consejo de
Administracidn compromiso alguno en materia de pensiones y seguros de vida.

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

Al 31 de diciembre de 2013, fas participaciones y/o cargos o funciones que ios Administradores de la Sociedad
(o sus personas vinculadas, en su case) estentan y/o ejercen en otras instituciones de inversion colectiva de
naturaleza societaria cuyo chjeto social consiste en la “captacién de fondos, bienes o derecho del pablico para
gestionarlos e invertirtos en bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre que &l
rendimiento del inversor se establezca en funcién de los resultados colectivos” (véase Nota 1), son los
sigulentes:

D. Juan Pablo Tusguets Trias de Bes era accicnista, con un porcentaje de participacién no significativo, de otras
sociedades de inversién de capital variable v desempenaba el cargo de consejero en Tesoreria Dinamica,
SICAV, S.A.

[. Enrigue Salat Esteba era accionista, con un porcentaje de participacion no significativo, de otras sociedades
de inversion de capital variable y desempefiaba el cargo de presidente en Tesoreria Dinamica, SICAV, S.A.
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11, Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre de! ejercicio no se ha producide ningtn hecho 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

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

Divisa ISIN Descripeion Euros

EUR | ESC0000122F2 | REPOINVERSIS BANCO, $.A.[0,25|2014-01-02 412.718,95
TOTAL Cartera interior- Valores representativos de denda 412.718,95
EUR [ES0144580Y14 | ACCIONESIBERDROLA 6.632,69
EUR |ESO0178430E18 | ACCIONESITELEFONICA 20.569,23
FUR |ESO113211835 | ACCIONES[BBVA 250,54
EUR |ES0124244E34 | ACCIONESMAPFRE VIDA 46.695,00
EUR |ESOL13900337 | ACCIONESBSCH 40.031,42
EUR | ES01420%0317 | ACCIONESIObrascon Huarte Lain 20 445 00
EUR |ES0171996012 | ACCIONES|Accs. Grifols S.A. 34.765,00
EUR [ESO0127232017 | ACCIONES|EccoWood Invest SA 90.859,87
TOTAL Cartera interior- Instrumentos de patrimonio 269.248,75
EUR | DE0DO5785604 | ACCIONESFRESENIUS AG 84.369,60
CHF | CHO012005267 | ACCTONESNOVARTIS AG-REG SHS 59.619,03
SEK | SE0000108656 | ACCIONES|ERICSSON 43.473,79
EUR [1T0003497168 | ACCIONES|Telecom Italia 20.997,68
GRBP | GB0007980591 | ACCIONES|BP Amoco 79.084,45
EUR |FROGCO130809 | ACCIONES|SOCIETE GENERALE 55.054,88
GBP | GBOOU5405286 | ACCTONESJHSBC HOLDING 135,30
EUR |FROD00125338 | ACCIONES|CAP GEMINI SA 58.857,74
EUR | FRO000121972 | ACCIONESISCHENEIDER SA 67.077,20
EUR | NLO0O00303600 | ACCIONES[ING GROEP, NV CVA 33.178,50
EUR | DEO006048432 | ACCIONES|Henkel 1492287
EUR |DEO007037129 | ACCIONESRWE 5.746,68
EUR | FRO000131906 | ACCIONES{Renauit 33.374,95
EUR | FRO000120628 | ACCIONES|Axa 33.144,40
EUR |DEOOOBASF111 | ACCIONES|Basf 60.209,73
EUR |FROD0O0133308 | ACCIONES|France Telecom SA 20.682,00
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Divisa ISIN Descripcién Euros

EUR | NLO006033250 | ACCIONESKoninklijke Ahold NV 31.646,25
FUR | GBOOBO3MLX29 | ACCIONES|Royal Dutch Petrolen 21.449 34
EUR {DE0007236101 | ACCIONES|Siemens AG 71.687,38
EUR |DEO0OO7257503 | ACCIONES|Metro AG 23.724,80
EUR" | FI0009005961 ACCIONES|Stora Ense Oyj 10.971,68
EUR | DEOD06599905 | ACCIONES|Merck & Co. Inc. 74.372,75
EUR | NLOGOO303709 | ACCIONES|Aegon NV 33.445,39
USD 1 US0378331003 | ACCIONESIApple Computer Inc. 20.343,03
EUR | DEO005439004 | ACCIONES!Continental AG 31.561,20
GBP | GBO006776081 | ACCIONES|Pearson PLC 35.848,72
EUR | DE0008430026 | ACCIONES Muenchener Rueckvers 36.834,50
EUR | NLCOOD0OS165 | ACCIONES|Heineken NV 75.435,96
EUR | BE0003793107 | ACCIONES|Anheuser-Busch Compa 63.198,68
FUR | DEOC08232125 | ACCIONES|Deutsche Lufthansa 23.669,70
CHF | CH0012255151 | ACCIONES Swatch Group AG-B 82.269,24
GBP | GBO030913577 | ACCIONESIBT Group PLC-WA 21.611,36
SEK | SEGO00108227 | ACCIONES|SKF AB-B SHS 52.530,14
GBP | GB0002162385 | ACCIONES|Aviva 41.652,00
GBP | GB0001411924 | ACCIONES British Skv Broadcas 44.526,73
EUR |FI0009005987 | ACCTONESUPM-Kymmene OY] 13.458,88
EUR | AT0000743059 | ACCIONES!Aces. OMV AG 22.961,40
FUR |BE0003565737 | ACCIONES|Aces. KBC Groep NV 44.591,25
CHF |CHO012214059 | ACCIONES|HOLCIM LTD 35.464,17
EUR | FROGOOI20685 | ACCIONES|Accs. Natixis 49.283 49
GBP | GBO003121322C | ACCIONES|Accs. Carnival Plc 17.398,31
NOK | NO0010031479 | ACCIONESIDNR Nordbank 39.316.49
FUR FROC00130403 | ACCIONESChristian Dior SA 71.147,30
EUR | DEGO06047004 | ACCIONES HeidelbergCement AG 35.626,90
GBP |JEQOBZQKY057 | ACCIONES|Shire PLC 62.124,40
NOK | NOOGOI02080G51 | ACCIONES|Yara Internacional A 52.643,38
EUR | DECOO7297004 | ACCIONES|Suedzucker AG 54.837,90
EUR |BEOGO5646204 | ACCIONES|Ageas 0,02
EUR | DEGOOAOZIZZS | ACCIONES Freenet AG 43.560,00
UsD | USO187733094 | ACCIONES|Alliance Pharmaceuti 31,91
UsD | US17253VI1098 | ACCIONES|Circa Pictures and P 0,03
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Divisa ISIN Descripeion Euros

EUR | DECGOOLED4000 | ACCIONES|Osram Licht AG 1.968.,00
DKK DK0010244508  ACCIONESIAP Moeller-Maersk A/ 47.330,54
GBP {JEOOB4T3IBW64 | ACCIONESIGlencore Xstrata PLC 11.086,95
NOK | BMG7945Ei037 1 ACCIONES|Seadrili Ltd 21.712,02
EUR | AT0000606306 | ACCIONESRaiffeisen Bank Inti 25.620,00
TOTAL Cartera exterior- Instrumentos de patrimonio 2.066.876,99
EUR | X50244143961 | RENTA FIIA{Bonos Landsbanki 1s10,06[2049-02-24 10,00
EUR | XS0232364868 | RENTA FIJA|[LEHMAN BROS0,05/2035-11-02 15.439,54
TOTAL Inversiones morosas, dudosas o en litigio 15.449,54
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A Capital RV, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A.

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

Evolucion de los negocics (mercados), situacion de ia Sociedad y evolucidn
previsible

2013 volvid a ser un afio con protagonismo destacadoe de los bancos centrales, muy particularmente de fa FED
que dio un pasc adeiante en la retirada de las politicas de estimulo, iniciando a finales de aho el recorte de las
compras de deuda (tapering). El comienzo de la normalizacidn monetaria se explica desde la mejora
macroecondmica y laboral junto & una politica fiscal menos restrictiva para el crecimiento. Mas alla del tapering,
ia Reserva Federal alejé temporalmente ei objetivo de desempieo del 8,5% como “disparador” de la subida de
tipos, tratando de evitar asi que el mercado comenzara a especular con el final de la era de tipos oficiales bajos.
Mientras, el BCE se ha enfrentado a una economia que, pese a las mejoras esperables de las encuestas, vive
‘un periodo de precios bajos y una salida de la recesidn poco homogénea. Asi, Alemania ha despuntado con
fuerza, y se ve acompafada por los periféricos aungue con menor intensidad, mientras Francia presenta peores
cifras, evidenciando problemas de competitividad. La respuesta desde el BCE en este entormo ha sido tipos
menores y extension de las facilidades de liquidez.

Repasando los fundamentales de las economias, la situacion ha ido mejorando a lo largo de 2013,
particularmente entre los desarrollados. EE UU apunta yva a crecimientos en 2014 préximos af 3%. En Europa, la
confianza ha ide creciendo situandose ya en niveles claramente compatibles con ja salida de la recesion y un
PIB de al menos un 1% al alza para 2014. Desde Japon, junto & la mejora de las cifras de inflacion hemos vivido
también datos en apoye del crecimiento. £s en emergenies donde se han centrado las inquietudes. China ha
dado sefigles de estabilizacidén econdmica, pero tensiones financieras puntuales y, aungue se valoran
positivamente las proximas reformas del pais, éstas se antojan lentas. Mientras, Brasil sigui6 subiendo tipos en
un intento de atajar el problema de inflacidn, pero con un coste evidente en materia de crecimiento.

Desde el munde empresarial, beneficios empresariales con avahces medios en EE UU (7% entre los valores del
S&P} y muy destacados (+17%) entre los europeos, y con mejora de las sorpresas en ventas y beneficios a
medida que transcurria gl afio.

Dentro de los mercados de renta variable, afic de subidas generalizadas vy por encima del 10% entre los
desarrollados, con EE UU por encima de Europa (+29% del S&P vs. +18% del SX5E) y habiéndose incorporado
fos periféricos a los indices en positivo, como clara diferencia frente 2013. Cabe destacar nuevamente el
extraordinario afic del mercado nipdn {+50%), muy apoyado desde ia divisa, con una politica monetaria muy
expansiva y clara determinacidn desde el nueve Gobierno en ia tarea de debilitar el yen como via para recuperar
los precios. Mal afio para los emergentes cen cesiones del MSCI Emerging Markets préximas al 5%.

En el afio hemes vivido cesiones en renta fija centradas en los plazes largos, tante americanos como alemanes,
Iégico dado el inicio del tapering v la mejora macro. LLos cortos plazos se han mantenido mas estables, anclados
por los mensajes desde los bancos centrales. Mientras tanto, extraordinario afic de ganancias en la renta fija
espafiola y periferica en general, v en todos los tramos de las curvas, beneficiandose de la mejora de
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expectativas, cierta estabilidad y/o mejoras de rating, y una clara vuelta desde los flujos en direccion a estas
economias. Entre fa renta fija corporativa, ganancias muy destacadas entre ios activos de high yield.

En refacidn con otros activos de rfesgo come las divisas, 2013 ha side afio de fortaleza dei eurc frente a buenz
parte de las divisas: +4% frente al ddlar y +20% frente al yen. La mayer volatilidad vy las pérdidas mas acusadas
las hemos vivido entre las divisas emergentes, asi como las ligadas al mundo de materias primas 0 al tradicional
carry trade. Dolar australiano, rand sudafricano o real brasiiefic han cerrado 2013 con caldas medias del 15%
frente al euro.

Uso de instrumentos financieros por la Sociedad

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por la Sociedad (vease Nota 5 de la Memoria) esta
destinado a la consecucidon de su obieto social, ajustando sus objetivos y politicas de gestion de ios riesgos de
precio, crédito, liquidez v riesgo de flujos de caja de acuerde a los limites y coeficientes establecidos por la

normativa vigente (Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por la
Comision Nacional del Mercado de Valores).

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2013

Nada gue resefiar distinto de lo comentado en ia Memoria.

Investigacion y desarrollo

Nada que resefar dado i objeto social de la Sociedad.

Adquisicién de acciones propias

La Sociedad no ha realizado ninguna clase de negocic sobre sus propias acciones a lo largo del pasado
ejercicio 2013, distinto al previsto en su objeto social exclusivo como Institucion de Inversién Colectiva sujeta a la
lLey 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva y a la Orden del Ministeric de Economia
y Hacienda, de 6 de julic de 1993, sobre normas de funcionamiento de las Sociedades de Inversién Mobiliaria de
Capital Variable.

Al 31 de diciembre de 2013, la Sociedad tenia acciones propias en cartera por valor de 568.845 42 euros (véase
Nota 7 de la Memeria).



Diligencia gue levanta el Secretaric del Consejo de Administracion de A Capital RV, Sociedad de Inversion
de Capital Variable, S.A., D. Enrique Salat Esteba, para hacer constar que todos los miembros del Consejo
de Adminisiracion de la Sociedad han procedido a suscribir el presente documento, que se compone de 33
hojas de papel timbrado, impresas por una cara, comprensivo de la memoria, balance, cuenta de pérdidas v
ganancias, estado de cambios en el patrimonio neto e informe de gestion, correspondientes al ejercicio
cerrado el 31 de diciembre de 2013, firmando todos y cada uno de los sefiores Conseieros de la Saciedad,
cuyos nombres y apellidos constan a continuacion, de lo que doy fe.

Madrid, 26 de febrero de 2014

Secretario del Consejo de Administracion

Fdo.: D. Enrique Satat Esteba

=l Presidente del Consejo de Administracién

35

Fdo.:D. Juan Pablo Tusquets Trias de Bes

Cansejeros:

Fdo.: D. Francesc Salat Agramunt




ANEXO

El presente documento comprensivo de la memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de
cambios en el patrimonio neto e informe de gestion. correspondientes al gjercicic 2013 de la Scciedad A
Capitai RV, Socledad de Inversién de Capital Variable, S A, se compone de 33 hojas de papel timbrado,
impresas por una cara, referenciadas con la numeracion 0L8876025 a 0L8876057, ambas inclusive,
hahiendo estampado sus firmas los miembros del Consejo de Adminisiracion de la Socledad en la diligencia
adjunia firmada por mi en sefial de identificacion.

Madrid, 26 de faebrero de 2014

Fdo.: D. Enrique Salat Esteba

Secretario det Consejo de Administracion



DECLARACION NEGATIVA ACERCA DE LA INFORMACION
MEDIOAMBIENTAL EN LAS CUENTAS ANUALES

identificacion de la Sociedad: A Capital RV, Sociedad de Inversion de
Capital Variable, S.A..

NIF: A62338884

L.os abajo firmantes, comc Administradores de la Sociedad citada manifiestan que en la contabilidad de ia
Sociedad correspondiente a las presentes cuentas anuaies no existe ninguna partida que deba ser
incluida en el documento aparte de informacién medicambiental previsto en la Orden del Ministerio de
Justicia del 28 de enero de 2009.

Secretaric del Consejo de Administracion

Fdo.: D. Enrique Salat Esteba

El Presidente del Consejo de Administracién

Fdo.:D. Juan Pablc Tusquets Trias de Bes

Consejeros:

Fdo.: D. Francesc Salat Agramunt




