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INFORME DFE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Participes de Santander PB Cartera Emergente, Fondo de Inversién -anteriormente denominado
Banif Cartera Emergente, Fondo de Inversion- {en adelante, el Fondo), por encargo del Consejo de
Administracién de Santander Asset Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion
Colectiva, S.A. (en adelante, Sociedad Gestora):

Hemos auditado las cuentas anuales del Fondo, que comprenden el balance al 31 de diciembre de 2013,
la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha. Los administradores de su Sociedad
Gestora son responsables de la formulacion de las cuentas anuales del Fondo, de acuerdo con el marco
normativo de informacion 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 opinidn sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabajo realizado
de acuerdo con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia, que
requiere el examen, mediante la realizacién de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las
cuentas anuales v la evaluacion de si su presentacion, los principios y criterios contables utilizados y las
estimaciones realizadas, estan de acuerdo con el marco normative de informacion financiera que resulta
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 situacidn financiera del Fondo al 31 de diciembre de
20113, ast como de los resultados de sus operaciones correspondientes al ejercicio anual terminado en
dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacidn financiera que resulta de
aplicacion y, 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 de
la Sociedad Gestora consideran oportunas sobre Ia situacion del Fondo, la evolucion de sus negocios y
sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la
informacion contable que contiene el citado informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales
del ejercicio 2013, Nuestro trabajo como auditores se limita a [a verificacién del informe de gestion con
el alcance mencionado en este mismo parrafo y no mcluye la revisién de informacion distinta de la
obtenida a partir de los registros contables del Fondo.
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SANTANDER PB CARTERA EMERGENTE, FONDO DE INVERSION
(anteriormente denominado Banif Cartera Emergente, Fondo de inversion)

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 Y 2012

(Euros)

ACTIVD

34-12-2013

31122042 1)

PATRIMONIO Y PASIVD

31-12-2013

31122012

ACTIVO NO CORRIENTE
Inmovilizada Intangible

Inmovilizado material
Bienes inmuedies de uso propio
Maobiliario y enseres
Activoes por impuesto diferido
ACTIVO CORRIENTE
Deudores
Cariera de inversiones financieras
Cartera interior
Valores representativos de deuda
instrumentos de pairimonio

instituciones de inversion Colective
Depésitos en ZECC
Derivados
Qtros
Cartera exterior
Valores representativos de deuda
instrumentos de patrimonio
instituciones de Inversién Colectiva
Depositos en EECC
Derivados
Otros
Intereses de ia cartera da lnversidn
Inversiones morosas, dudosas o en liigic
Perlodificaciones
Tessoreria

§1.372.831,40

130.758.585,63

1,543.,628,43 881.090,54
75.770.375,12 | 123.488,574,74
71.806.41 .
21.806,41 -
75.TAB.566,44 |  123.498,574,14
75438434 67 | 123.390.748,27
308.131,77 107.825,47
0,27 .
4.088.729,85 B,379.530,35

PATRIMONIO ATRIBUIDS A PARTICIPES O
ACCIONISTAS
Faondos  reemboisables
participes o accionistas
Capital
Participes
Prima de emisidn
Reservas
{Acciones propias) )
Resuliados de ejercicios anteriores

atrilbuidos  a

_ Ofras aportaciones de socics

Resultado ded ejercicio

{Dividendc & cuenta)
Ajustes por cambios de vaior en
inmovilizado material de uso propio
Otro patrimonio atribuldo

PASIVO NG CORRIENTE
Provisiones a large piazo
Deudas a largo plazo
Pasives por jmpuesto diferido

PASIVO CORRIENTE
Provisiones & corto plazo
Deudas a corto plazo
Atreedores
Pasivos financieres
Derivades
Periodificaciones

81.227.663,68

130.578.631,71

81.227.663,68

130,578,834,

. B3.404.623,05

44 456,49
3.245.973 26

(5.467.369,12)

112.706.857 .63

44,456 48
3.245.973,26

14.581.244,33

145.267,72 181.063,82
148.442 86 181,063,682
26.825,06 -

TOTAL ACTIVD

B1,372,931,40

130.769.585,53

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO

§1.372.931 40

130.785.565,63

CUENTAS DE QRDEN
CUENTAS DE COMPROMISO

Compromisos por operaciones largas de
derivados

Compromisas por operaciones cortas de
derivados

OTRAS CUENTAS DE ORDEN
Vajores dedigos en préstamo por ia liC
Vaiores aporiados somo garantia por la G
Valcres recibides en garantia por fa [IC
Caphtal nomingl no suscrito nl en circulacion
(SICAV)
Pérdidas fiscales a compensar
Otros
TLTAL CUENTAS DE ORREN

5,344.832,55

12,260.628,56

8.876.251,50

75.368.581,08

7.156.206,38

£.094.422.20

13.337 561,32

27.818.805,85

13.337.561,32

27.948.805 85

56,682,353 87

40.168.434,21

(*} 8e presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
del baiance af 31 de diciembre de 2013,
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SANTANDER PB CARTERA EMERGENTE, FONDO DE INVERSION
{anteriormente denominado Banif Cartera Emergente, Fondo de Inversién)

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

(Euros)
2013 2012 (%)

Comislanes de descuento por sescripciones y/o reemboisos - -

Comisiones retrocedidas a ta IiC B35.877,45 621.605,53

Gastos de Personal - -

Otros gastos de explotacion {1.627.716,03) (1.947.068,89)
Comision de gestion {1.498 537 45) {1.781.098 55)
Comisién deposiario {111.002,68) {132.673,91)
Ingreso/gasto por compensacion compartimento - -

Otros (18.175 89 {23.296,43)
Amortizacién del inmovilizade material - -
Excesos de provigiones - -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -
RESULTADO DE EXPLOTACION (1.061,838,568) (3.325.463,36)
Ingresos financieros 81.387.45 419,282,15
Gastos financieros (17.222,30) {39.302,27)
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros {4.285.097,62) 10.136.558,21

Por operaciones de la cartera interior - . -

Por operacicnes de [a cartera exterior (4.285.087 52} 10.136.585,21

Por operaciones ¢on derivados . -

Otros - -
Diferencias de cambio 4.362.166,14 {2.280,29)
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros {4.516.784,31) 5.392.442,89

Deterioros - -

Resultados por operaciones de la cartera interior . -

Resuitades por operaciones de la carera exterior {4.272.537.37} 5.303.298,82

Resultados por operaciones con derivados {244.245 84) B9.146 .07

Otros - -
RESULTADO FINANCIERO {4.375.550,54) 15.906.707,69
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS {5.467.389,13) 44.581.244,33
impuesto sobre beneficios - -
RESULTADO DEL EJERCICIO {5.467,389,12) 44.581,244,33

(") Se presenta, Gnica vy exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrants
de la cuenta de perdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2013.
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SANTANDER PB CARTERA EMERGENTE, FONDO DE INVERSION
(anteriormente denominado Banif Cartera Emergente, Fondo de Inversion)

Estados de cambios en el patrimonio neto correspondientes a los ejercicios anuales terminados at 31 de
diciembre de 2013 y 2012 '

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

Euros

2013 2012

Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias (6.487.388,12} 1 14.581.244,33

Totat ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a participes ¢ accionistas

Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias

Total de ingresos y gastos reconocidos {5.457.389,12) | 14.5B+.244.33

(*) Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.
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CLASE 8.

Santander PB Cartera Emergente, Fondo de Inversion
(anteriormente denominado Banif Cartera Emergente, Fondo de inversion)

Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2013

Resefia del Fondo

Santander PB Cartera Emergente, Fondo de Inversion (en adelante, ei Fondo) se constituyd el 20 de octubre de
1894 bajo la-denominacién de Banif Emergentes, Fondo de inversion Mobiliaria. Con fecha 5 de julio de 2001 &l
Fondo cambid su denominacion por ja de BSN Banif Acciones Emergentes, Fondo de Inversion Mobiliaria, con
fecha 9 de mayo de 2003 por la de Banif Sgam RV Emergenies, Fondo de inversidn Mobiliaria, con fecha 5 de
febrero de 2004 por la de Banif Sgam RV Emergentes, Fondo de Inversién, con fecha 22 de noviembre de 2007
por la de Banif Cartera Emergente, Fondo de Inversion y, finaimente, con facha 2 de octubre de 2013 el Fondo
ha cambiado su denominacién por fa actual. El Fondo se encuentra sujeto 2 lo dispuesto en fa 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
jufic, por el que se reglamenta dicha ley y en la restante normativa aplicable.

E! Fondo figura inscrito en el registro administrative especifico de fa Comisién Nacional det Mercado de Valores
con el namero 540, en la categoria de armonizados conforme a la definicion establecida en el articulo 13 dei
Reai Decreto 1.082/2012,

El objeto de! Fondo es la captacion de fondos, bienes o derechos del plblico para gestionarlos e invertirlos en
bienes, derechos, vaiores U otros instrumentos, financieros o no, siempre que el rendimiento del inversor se
gstablezca en funcién de los resultados colectives. Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, 8! mismo no
tiene responsabilidades, gastos, actives, provisiones o confingencias de naturaleza medioambiental que
pudieran ser sign'fcativos en relacién con el patrimonio, la situacidn financiera y los resultados del misme. Por
este motivo no se incluyen desgloses especificos en la pfesente memoria de las cuentas anuales respecto a fa
informacién de cuestiones medioambientales.

La politica de inversién de! Fondo se encuentra definida en el Folleto gue se encuentra registrado v a disposicion
del pablice en el registro correspondiente de [z Comisidn Nacional del Mercado de Valores.

Seguln se indica en la Nota 7, ia direccion y administracion del Fondo estan encomendadas a Santander Asset
Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. Con fecha 17 de diciembre de
2013 se ha preducido un cambio de control de ésta dlitima, pasando de estar controlada por Grupoe Santander g
estar controlada conjuntamente por el Grupo Santander y Sherbrooke Acquisition Corp. SPC (sociedad cuyos
accionistas Ultimos de conirol son entidades gestionadas y administradas por sociedades del Grupo Warburg
Pincus y dei Grupo Generat Atlantic). Conforme al articulo 118 del Regiamento de Instifuciones de Inversion
Colectiva, dicho cambic ha side comunicado mediante hecho relevante a ia Comisidn Nacicnal del Mercado de
Valores y caria a los participes del Fondo.

Con fecha 18 de noviembre de 2013, Santander Asset Management, Sociedad Gestora de instituciones de
inversién Colectiva, S.A. ha firmado un contrato con Santander Asset Management UK Limited por el gue delega
en ésta la gestién de los activos de! Fondo, y & la que remunera directamente por este servicio.
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Los valores mobifiarios estdn bajo la custodia de Santander Investment, S.A. (Grupo Santander), entidad
depositaria del Fondo (véase Nota 4}.

2. Bases de presentacion de las cuentas anuales

a} Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obfenidas de los registros contables del Fonde y se formutan de acuerdo con
el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion al Fondo, que es el estabiecido en la
Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comision Nacicnal del Mercado de Valores, sobre normas
contables, cuentas anuales y estados de informacion reservada de las instituciones de inversion colectiva,
que constituye el desarrolio y adaptacion, para las instituciones de inversion colectiva, de lo previsic en el
Codige de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de Contabilidad y normativa legal
especifica gue le resulta de apiicacion, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio y de la situacién
financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2013 y de los resultados de sus operaciones gue se han
generado duranie el efercicio terminado en esa fecha,

L.as cuentas anuales del Fondo, que han side formuladas por los Administradores de su sociedad gesiora, se
encuentran pendientes de su aprobacién por el Consejo de Administracidn de la mencionada sociedad
gestora {véase Nota 1). No cbstante, se estima que dichas cuentas anuales seran aprobadas sin cambios,

b) Principios contables

En la preparacion de las cuentas anuales se han seguido ios principios contables y normas de valoracion
descritos en la Nota 3. No existe ningin principio confable o norma de valoracién de caracter obligatorio que,
teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se hava dejado de aplicar en su preparacion.

Los resultados y la determinacion del patrimonio son sensibles & los principios y politicas contables, eriterios
de valoracién y estimaciones seguidos por los Administradores de la sociedad gestora del Fondo para ia
elaboracidn de las cuentas anuales.

En las cuentas anuales del Fondo se han uliizado ocasionaimente estimaciones realizadas por los
Administradores de su sociedad gestora para cuantificar alguncs de ios activos, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos que figuran registrados en elizs. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a2 la
avaluacion del valor razonable de determinados instrumentos financieros y de posibies pérdidas por deteriore
de determinados activos. A pesar de gue estas estimaciones se han realizado scbre |z base de la mejor
informacion disponible at cierre del gjercicio 2013, es posible gue acontecimientos que puedan tener lugar en
el futuro obliguen a modificarias (al alza ¢ a la haja) en los proximos ejercicios, lo que se realizaria, en su
case, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.

En fodo caso, las inversiones del Fondo, cualquiera gue sea su politica de inversion, estan sujetas a las

fluctuaciones del mercade y ofres riesgos inherentes a la inversién en valores (vease Nota 4), io que puede
provocar que el valor quidativo de la participacion fluctie tanto al aiza como a {a baja.

¢} Comparacion de la informacion

La informacién contenida en estas cuentas anuales refativa al ejercicio 2012 se presenta Unica y
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con fa informacion correspondiente al ejercicio 2013.
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d) Agrupacion de partidas

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

e) Cambios de criterios confables

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

f} Correccién de errores
En la eiaboracidn de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ninglin error significativo que haya

supuestc la reexpresion de los impeories inciuidos en las cuentas anuaies del ejercicio 2012,

Normas de registro v valoracién

En la elaboracién de las cuentas anuales del Fondo correspondientes a los ejercicios 2013 y 2012 se han
aplicado ios siguientes principios, politicas contables y criterios de valoracion:

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

i, Clasificacion de los activos financieros

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

- Tesoreria: este epigrafe incluye, en su casec, ias cuentas o depdsitos a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liquidez, ya sea en el depositario, cuédndo éste sea una entidad de crédito,
© en caso contraric, la entidad de crédiio designada en el folleto. Asimismo se incluye, en su caso, las
restantes cuentas corrientes o saldes gue el Fondo mantenga en una instifucién financiera para poder
desarroliar su actividad y, en su caso, el efeclivo recibido por el Fondo en concepto de garantias
aportadas,

- Cartera de inversiones financieras: se compone, en su case, de jos siguientes epigrafes, desglosados en
cartera intericr y cartera exterior, Lz totalidad de estos epigrafes se clasifican a efectos de valoracién
como “Activos financieros a valor razonabie con cambios en pérdidas y ganancias”.

+ Valores representativos de deuda: obligaciones y demas vaiores gue supongan una deuda para
suU emisor, que devengan una remuneracidon consistente en un interés, implicito o explicito,
establecido contraciualmente, e instrumentados en titulos o en anotacienes en cuenta, cualguiera
gue sea el sujeto emisor,

« Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por otras entidades, tales como
acciones y cuotas participativas, gue tienen la naturaleza de instrumentos de capital para e
emisor,
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s Instituciones de Inversion Colectiva; incluye, en su caso, las participaciones en olras Instituciones
ge Inversion Colectiva.

» Depbsitos en entidades de crédito (EECC): depésitos que el Fonde mantiene en entidades de
crédito, a excepcion de los saldos gue se recogen en el epigrafe “Tesoreria”.

»  Derivados: incluye, entre otros, el vaior razonabie de jos contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas pagadas por warrants y opciches compradas y & valor razonable de los
contratos de permuta financiera que el Fondo tiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en ios productos estructurades mantenidos por ¢ Fondo.

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

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

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

- Deudores; recoge, en su caso, el efectivo depositado en concepto de garantia en los mercados
" correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos y el tofal de derechos de crédito y
cuentas deudoras que por cualquier concepto difsrenie a los anteriores osiente el Fondo frente a
tercercs. La iotalidad de los deudores se clasifican a efectos de vaioracion como "Partidas a cobrar”.
Las pérdidas por deterioro de las "Partidas a cobrar” asl come su reversion, se reconocen, en su £aso,
como un gasio o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe “Deterioro y resuliado por enajenaciones

de instrumentos financieros - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias,

il. Clasificacién de los pasivos financieros

tos pasivos financieros se desglosan a efectos de presentacién y valoracién en ios siguientes epigrafes del
balance:

- Deudas a largo/corto plazo; recoge, en su case, las deudas contraidas con terceros por préstamos
recibidos y otros débitos, asf como deudas con entidades de crédite. Se clasifican a efactes de valoracion
como “Débites y partidas a pagar”.

- Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contraios de futuros y forwards, el valor
razonabie de las primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera gue el Fondo tiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su ¢aso, en los productos estructurados mantenidos por el Fondo. Se clasifican a
efectos de su valoracidn como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”.

- Pasivos financiercs: recoge, en su caso, pasives distintes de derivades que han sido clasificados a
efectos de su valoracidn como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”, tales como pasivos por venta de valores recibidos en préstamo.
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- Acreedores. recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, que no daban ser clasificados en otros
epigrafes, incluidas fas cuentas con las Administraciones Publicas y los importes pendientes de pago por
comisiones de gestion y deposito. Se clasifican a efectos de valcracidn como “Débitos v partidas a
pagar”.

b) Reconocimiento y valoracién de los activos y pasivos financieros

i. Reconocimiento y valoracién de los activos financiercs

Los activos financieros clasificados a efeclos de valoracidn como "Partidas a cobrar”, y los activos
ctasificados en el epigrafe “Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su “valor razonable” (que salvo evidencia
en contrario serg el precic de la fransaccion), integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a
la operacion. Posteriormante, los activos se valoran por su coste amortizado, contabifizandose ios intereses
devengados en el epigrafe "ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante e meétodo
del tipo de intergs efectivo. No obstanie, si el efecto de no actualizar ios fiujos de efectivo no es significativo,
aquellas parfidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior & un afic se valoran a su valor nominal,

Los activos financieros clasificados a efectos de vaicracion como “Activos financieros a valor razonable con
cambios en perdidas y ganancias”, se valoran iniciaimente por su “valor razonable” {gue saivo evidencia en
contrario sera el precio de la iransaccion), incluyendo los costes de transaccion explicitos directamente
atribuibles a Iz operacién y excluyendo, en su caso, los intereses por aptazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la Ultima liquidacién se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras ~ Intereses de Iz cartera de inversion” def activo del balance. Posteriormente, los activos se
valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de fransaccion en gque se pudiera incurrir en su
enajenacion. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en |z cuenta de pérdidas v
-ganancias (véase apariado 3.g.if).

£n todo caso, para ia determinacion del vaior razonable de los actives financieros se atenderd a lo siguiente:

- instrumentos de patrimenio cotizados: su valor razonable es el valor de mercade que resulta de apiicar el
cambic oficial de cierre de! dia de referencia, si existe, o inmediato habil anterior, ¢ el cambio medio
ponderado si no existiera precio oficial de clerre, utilizando el mercado mas representativo por volumen de
negociacion.

- Valores no admitidos aun a cotizacion: su valor razonable se calcula mediante los cambios que resultan de
colizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes de emisiones anteriores, teniendo en
cuenta factores como las diferencias en sus derechos econdmices.

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de colizacion en un mercado
activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En el case de que no esté disponible un
precio de cotizacion, el valor razonable s& corresponde con el precio de la transaccién mas reciente, siempre
gue no haya habido un cambio significative en fas circunstancias econémicas desde el momento de ia
transaccion. En este caso, se reflejaran ias nuevas condiciones utilizando como referencia precios o tipos de
inferés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado activo,
se aplicaran técnicas de valoracidén (precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacion, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento actual de otros
instrumentos que sea sustanciaimente el mismo, modelos de descuente de flujos v valoracion de opciones,
en su caso) que sean de genseral aceptacion y gue utilicen en la medida de lo posible datos observables de
mercade (en particular, la situacién de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor),
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- Valores representativos de deuda no cotizados; su valor razonable es el precio gue iguala el rendimiento
interno de la inversién a tos tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda pubiica,
incrementado en una prima o margen determinada en el momento de la adquisicién de ios valores.

- instrumentos de patrimonio no cotizados: su valor razonabie se calcula tomando como referancia el valor
tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable ajusiado de la entidad
participada, corregido en el importe de las piusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubieran
sido identificadas v calculadas en el momento de la adguisicion, y que subsistan en el momento de la
valoracién,

- Depodsitos en entidades de crédite y adquisiciones temporales de actives: su valor razonable se caloulz,
generaimente, de acuerdo al precio gue iguale el rendimiento interno de ia inversién a los tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicio de ofras consideraciones, como las condiciones de cancetacion
anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.

- Acciones o participaciones en otras institucicnes de inversién colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es el valor liguidative del dia de referencia. De no existir, se utilizara el Ultimo valor liquidativo
disponible. En ! caso de que se encuentren admitidas a negociacién en un mercado o sistema multilateral
de negociacién, se valoraran a su valor de cotizacion de! dia de referencia, siempre que s&a representativo.
Para las inversiones en ilC de inversion libre, [IC de iIC de inversidn iibre e |IC extranjeras similares, segln
los articulos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

- instrumeritos financiefos derivados: si estan negociados en mercados regulados, su valor razonable es el
que resulita de aplicar el cambio oficial de cierre dat dia de referencia. En el caso de que el mercado no sea
suficientemente liguido ¢ se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados regulados o
sistemas multiiaterales de negociacion, se vaioraran mediante fa aplicacion de métodos o modelos de
valoracion adecuados y reconocidos conforme a lo estipulado en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de
ja Comision Nacional det Mercado de Valores.

ii. Reconocimienio y valoracion de los pasivos financieros

Los pasives financieros clasificados a efectos de vaioracion como “Débitos v partidas a pagar”, se valoran
inicialmente por su “valor razonable” {(gue salvo evidencia en contrario sera el precio de la transaccién)
integrando los costes de {ransaccidn directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe “Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el meétodo del tipo de interés efectivo. No
obstanie, si el efecto de no aciualizar los fiujos de efective no es significative, aquellas partidas cuyo importe
se espera pagar en un plazo inferior a un afc se valoran a su valor nominal.

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Pasivos financieros a valor razgnable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se vatoran iniciaimente por su "valor razonabie” (que salvo evidencia en .
contrario sera el precio de la transaccion) incluyendo los costes de transaccién directamente atribuibles a la
aperacion. Posteriormente, los pasivos se vaioran por su valor razonable, sin deducir los cosies de
fransaccidn en gue se pudiera incurrir en su baja. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias {véase apartade 3.g.iif).

En particular, en el caso de Ia financiacion por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgides por
venta en firme de activos adquiridos tempaoralmente o activos aportados en garantia, se afendera, en su
caso, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la devolucidn del préstamo o
restitucion de los activos adquiridos bien temporaimenie o bien aportados en garantia. '



0L9006405

¢} Baja del balance de los activos y pasivos financieros

El tratamiento contable de las transferencias de activos financiercs esta condicionade por la forma en que se
traspasan a tercerns ios riesgos y beneficios asociados a los activos gue se fransfieren:

1. Silos riesges y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros — caso de las ventas incondicionales
{que constituyen el supuesto habitual) o de las ventas con pacto de recompra por su valar razonable en la
fecha de la recompra —, el activo financiero transferido se daré de baja del balance. La diferencia entre ia
contraprestacion recibida neta de los costes de transaccién afribuibles, considerando cualguier nuevo
active obtenido menos cualguier pasive asumide, v e valor-en libros del activo financiero, determinara asi
la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo.

Se daran de baja los actives en los gue concurra un deferioro noforio & irrecuperable después de su
inversion con cargo a ia cuenta de pérdidas y ganancias.

2, Si se refienen sustanciaimente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero transferide — caso
de las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precio fijo ¢ por el precio de venta més
un interés, de los contrafos de préstamc de valores en los que el presiatario tiene la obligacién de
devolver los mismos o similares activos u otros casos analogos —, el activo financiero iransferido no se
dara de baja del balance y se coniinuard valorandolo con los mismos criterios ulilizados antes de la
transferencia. Por el contrario, se recenocera contablemente un pasivo financiero asociado, por un
importie igual al de la contraprestacion recibida, gue se valoraréd posteriormenie a su coste amortizado.

Tampoco se dardn de baja los activos financieros cedidos en & marco de un acuerdo de garantia
financiera, a menos que se incumpian los {érminos del contrato y se pierda ef derecho a recuperar log
activos en garantia, en cuyo casc se daran de baja. El valor de los activos prestados o cedidos en
garantia se reconoceran, en su caso, en los epigrafes “Valores recibidos en garantia por la HIC" o
“Vaiores aporiados como garantia por fa IC”, respectivamente, en cuentas de orden del balance.

3. 8ini se transfieren ni se retienen sustancialmente los riesgos v beneficios asociados al aclivo financiero
transferido, ésie se dara de baja cuandc no se hubiese retenido el control del mismo,

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

d) Contabilizacion de operaciones

i. Compraventa de valores al contado

Cuande existen operaciones con derivades e instrumenios de patrimonic, se contabilizan el dia de
contratacion, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liquidacién, Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de
inversiones financieras” interior o exterior, segUn corresponda, del activo del balance, segun su naturaleza y
el resultado de las operaciones de venta se regisira en el epigrafe “Detericro y resuitado por enajenaciones
de instrumantos financieros — Resufiados por operaciones de la cartera interior (o exterior)” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

No cobstante, en & caso de compravenia de instituciones de inversién colectiva, se entiende como dia de
gjecucién ef de confirmacidon de la operacidon, aungque se desconozea el ndmero de participaciones o
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acciones & asignar. La operacion no se valorard hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados
antes de ia fecha de ejecucion se contabilizan, en su caso, en €l epigrafe "Deudores” del balance.

ii. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de vaiores a plazo se regisfran en el momento de la contratacidén y hasta ef
momeanto del cierre de la posicién ¢ el vencimiento del contrate en los epigrafes “Compromisos por
operaciones largas de derivades” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de
orden, segtn su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

En los eplgrafes "Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros ~ Resuitados por
operaciones con derivados” o “Vatiacion del vaior razonable en instrumentos financieros — Por operaciones -
con derivados”, dependiendo de si los cambios de valor se han liguidado ¢ no en el gjercicio, se registran las
diferencias que resulian como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contraios. No
obstante lo anterior, por razones de simplicidad operativa, las diferencias que resultan como consecuencia
de los cambios en el valor razonable procedentes de operaciones de compraventa de divisas a plazo, tanto
realizadas como no realizadas, se encuentran registradas en el epigrafe "Diferencias de cambio” de la
cuenta de pérdidas y ganancias, sin que diche fratamiento tenga efecto alguno scbre el patrimonio ni sobre
sl resultado del Fondo. La contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de-la cartera
interior o extarior y del activo o del pasivo, seglin su saldo, def balance, hasta la fecha de su liquidacion,
excepto en ei caso de compraventas a plazo de Deuda Publica, cuya contraparfida se registra, en su casg,
an los epigrafes “Deudores” o "Acreedores” del activo o del pasivo, respectivamente, segun su saldo dei
batance, hasta la fecha de su liquidacion.

ili. Adquisicion femporal de activos

Cuando existen adquisiciones temporales de activos o adguisiciones con pacto de refrocesion, se registran
en el epigrafe “Valores represeniatives de deuda” de la cartera interor o exterior del balance,
independientemente de cuales sean los instrumentes subyacentes a los que haga referencia.

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

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

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones y/o warrants se registran en el momento de
su contratacidn y hasta el momento del cierre de la posicién o el vencimiento del contrate en los epigrafes
“Compromisos por operaciones largas de derivados” o "Compromisos por operaciones cortas de derivados”
de las cuentas de orden, segun su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

Las primas pagadas (cobradas) para ei ejercicio de las opciones y warrants se registran por su valor
razonable en los epigrafes “Derivados” de la cartera interior o exterior def active (o pasivo) del balance, en la
fecha de ejecucion de la operacion.

En el epigrafe “Deudores” del activo del balance se registran, adicionaimente, ios fondos depositados en
concepto de garantia en los mercados correspondientes para poder realizar operacionss en l0s mismos.

En ios epigrafes "Deteriore y resultado por enaienaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operacionas con derivados” o "Variacién del vator razonable en instrumentes financieros - For operaciones



e)

0LS006407

CLASE &7

con derivados”, dependiendo de la realizacion o no de la liguidacién de la operacion, se registran fas
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se regisira en el epigrafe "Derivados” de la cartera interior o exterior del
activo o del pasivo, segun su saido, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.

£n aquelios casos en gque el contrato de futuros presente una liquidacion diaria, las correspondientes
diferencias se comtabilizardn en la cuenta “Detericro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros — Resuttados por operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

v. Garantias aporfadas al Fondo

Cuando existen valores aportados en garantia al Fondo distintos de efectivo, el valor razenable de estos se
regisira en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por la #{C" de las cuentas de orden. En caso de venia
de los valores aportados en garantia, se reconoce un pasive financiero por el valor razonable de su
obligacion de devolverios, Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe “Tesoreria"
del balance.

Periodificaciones {activo y pasivo)

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

instrumentos de patrimonio propio

Los instrumentos de patrimonio propio dei Fondo son las participaciones en que se encuenira dividido su
patrimeonio. Se registran en el epigrafe "Patrimonio atribuido a participes ¢ accionistas ~ Fondos
reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Participes” def balance.

Las participaciones del Fondo se valoran, a efectos de su suscripcidn v reemibolso, en funcién del valor
liquidativo del dia siguiente al de su solicitud. Dicho valor liquidativo se calcula de acuerdo con los criterios
establecidos en la Circular 8/2008, de 26 de noviembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores.
Los importes correspondientes a dichas suscripciones y reembolsos se abonan y cargan, respectivamente, al
epigrafe “Fatrimonic atribuido a participes o accionistas —~ Fondos reembolsables atribuidos a participes o
accionistas — Participes” del balance.

Et resuliado del ejercicio de! Fondo, sea beneficio o pérdida, y que no vaya a ser distribuido en dividendos
{en caso de beneficios), se imputa al saldo del epigrafe "Patrimonio atribuido a participes o accionistas ~
Fondos reemboisables atribuides a participes o accionistas — Participes” del baiance. Al 31 de diciembre de
2013 y 2012, en el epigrafe "Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reemboisables
atribuidos a participes o accionistas ~ Resultados de ejercicios anteriores” se recogen los resuitados
{positivos o negativos} que se encontraban pendientes de aplicacion al 31 de diclembre de 2008 vy que se
hablan generado en gjercicios anteriores al ejercicio terminado en dicha fecha.
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g) Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterics mas S%gmﬁcatwos utilizados, en su caso, por &l Fondo, para el
reconocimiento de sus ingresos y gastos:

i. Ingresos porinfereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momentc de la adqguisicion se
reconogen, en su caso, contablemente en funcidn de su periodo de devenga, por aplicacion del métode del
fipo de interés efeciivo, a excepcion de ios intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas ¢ en
fitigio, que se registran en el momento efective del cobro. La periodificacion de los intereses provenientes de
la cartera de activos financieros se regisira en ¢l epigrafe “Cartera de inversiones financieras — intereses de
fa cartera de inversién” del activo del balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en ef epigrafe
“ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los dividendos percibidos de otras socledades se reconocen, en su caso, como ingreso en el epigrafe
“ingresos financiercs” de la cuenta de pérdidas y ganancias, en el momento en que nace el derecho a
percibirios por e Fondo.

it. Comisiones y conceptos asimiiados

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

Los ingrescs que recibe el Fondo como consecuencia de la retrocesién de comisiones previamente
soportadas, de manera directa o indirectamente, se registran, en su casc, en el epigrafe "Comisiones
retrocedidas a ia IC” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestion, de depodsito asi como otros gastos de gestion necesarios para el
desenvolvimiento del Fondo se registran, segln su naturaleza, en el epigrafe "Ctros gastos de explotacion”
de iz cuenta de perdidas y ganancias,

Los costes -directamente atribuibles a la operativa con derivados, tales como corretajes y comisiones
pagadas a intermediarios, se registran, en su caso, en el epigrafe “Gastos financieros” de la cuenta de
pérdidas y ganancias, salvo en ef casc de las comisiones de fiquidacion satisfechas al depositario que se
registran en el epigrafe "Otros gastos de expiotacion — Otros” de la cuenta de perdidas y ganancias. ‘

il Variacion del valor razonable en instrumentos financiercs

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizado o no realizado, producido en el ejercicio, se regisira en los epigrafes "Deterioro v resultado por
enajenaciones de instrumentos financiercs” vy “Variacion del valor razona