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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

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

Hemos auditado las cuentas anuales de la Sociedad, que comprenden el balance al 31 de diciembre de
2013, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha. Los administradores son responsables de
la formulacidn 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) v, en particular,
con los principios y criterios contables contenidos en el mismo. Nuestra responsabilidad es expresar una
opinion sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con
la normativa reguladora de la actividad de auditorfa de cuentas vigente en Espafia, que requiere el
examen, mediante la realizacidn de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas
anuales y la evaluacion 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 resulta
de aplicacion.

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

El informe de gestidén adjunto del ejercicio 2013 contiene las explicaciones que los administradores
consideran oportunas sobre la situacion de la Sociedad, 1a evolucidn de sus negocios y sobre otros
asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado gue la informacién
contable que contiene ¢l citado informe de gestidn concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio
2013. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacidén del informe de gestién con el alcance
mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revisién de informacién distinta de la obtenida a
partir de los registros contables de la Sociedad.
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RITA INVESTMENTS, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 Y 2012

(Euros)
ACTIVO 34-12.2013 31.12-2012 () PATRIMONIO Y PASIVO 31-12-2013 31+12.2012 {*}
ACTIVO NO CORRIENTE - - PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O 8.099.450,12 1.301.604,79
ACCIONISTAS
Inmevilizade Intangtble - - Fondos reembolsables  afribuldos a B.099.450,12 7.301.604,72
participes o accionistas
Inmovilizade materlal - - Capitat 7.218.180,00 7.218.160,00
Bienes inmuebles de uso propio - - Participes - .
Mobiliaric y enseres - " Prima de emision 5,066,656 6.066,66
Actives por impuesto diferido - - Reservas 86.873.94 41.174,861
ACTIVO CORRIENTE 8.117.169,21 7.308.318,73 {Acclones propiag) {(10,58) .
Beudores 64.260,78 193,069,385 Resultados de sjercicios anteriores {9.497.02) {420,801,84)
Cartera de Inversiones flnancleras 7.732.959,10 §.,947.177,48 Otras aportaciones de sotios - -
Cartera Interior 1.723.028,39 2.810.387,68 Resultado dei ejercicic 797.857,12 457.005,36
Vajores representativos de deuda 593.147,03 824.132,64 (Dividendo a cuenta} - -
instrumentos de patrimonio 331,484,684 267,635,77 | Ajustes per camblos de valor en - -
Inmovitizade material de uso propio
instituciones de Inversién Colectiva 581.817.69 887.847,04 | Otro patrimonic atribuido - -
Depbsitos en EECC 216.579,03 620.722,23
Derivados - 200.850,00 | PASIVO NO CORRIENTE - -
Otros - - Provisiones a largo plazo - -
Cartera exterlor 5,998.481,65 4,121,989,49 Deudas a largo plazo - .
Vajoras representativos de deuda 171.432,17 - Pasivos por impuesto diferido - -
Instrumenios de patrimonio 3.482.269,36 2.868.510,19
Instituciones de Inversion Colectiva $.858.018,12 1.253.478,30 | PASIVO CORRIENTE 17.719,00 7,713,894
Depésilos en EECC " - Provislones a corto plazo - .
Derivados 432.189,00 " Deudas a corto plazo - N
Otros 54.572.00 u Acreedores 17.578,51 7.713,94
Intareses de la cartera de Inversion 11.44%8,06 14.800,32 Paslvos financieros - N
Inversiones morosas, dudosas o en litigio - B Derivados 140,58 -
Periodificaclones - - Perlodificaciones -
Tesoraria 319.948,33 168.081,28
TOTAL ACTIVO B.117.169,21 7.309.318,73 TOTAL FATRIMONIO ¥ PASIVO 8117.165,21 7.308,318,73
CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISO 783.715,72 522.840,00
Compromisos por operacionss largas de T85.115,72 522.840,00

derivados
Compromisos por operaciones coras de
derivados

OTRAS CUENTAS DE ORDEN
Valores cedidos en préstamo por 12 |IC
Walcres aportados como garantia por la lIC
Valores recibidos en garantia por la HC
Capital nominal no suscrito ni en circulacidn

16.761.84¢,00

17.151.197,18

16.781.840,00

16.781.640,00

{SICAV)
Pardidas fiscales a compensar - 369.357,1¢
Otros - -
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 17.575.555,72 17.674.037,18

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

Las Notas 1 a 11 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
del balance ai 31 de diciembre de 2013.
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RITA INVESTMENTS, 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 ™M

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsas - -

Comislones retrocedidas a la iC - -

Gastos de Personal - -

QOtros gastos de explotacién (53.904,78) (39.218,35)
Comision de gestion (38.770,82) | (26.668,32)
Cormision depositario (7.753,85) {5.333,87}
ingresofgasic por compensacidn compartimento - -

Qtros {7.380,01) (7.217 18}
Amortizacién del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -

RESULTADO DE EXPLOTACION (53.904,78) {39.218,35)

Ingresos financieros 169.839,94 118.946,93

Gastos financieros [2.794,72) (723,81)

Variacién del valor razonable en instrumentos financieros 532,771,911 290,509,514
Por operaciones de ia cariera interior o 92.221,83 (3.178,77)
Por operaciones de {a cariera exierior 4368.861.66 292.739,28
Por operaciones con derivados 1.66842 950,00
Qtros - -

Diferencias de cambio {5.284,42) 1.832,24

Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 165.288,35 86.545,18
Detericros - -
Resultados por operaciones de la cartera interior 94.798,22 3,377,698
Resultados por operaciones de ia cartera exterior 116.438,46 66.046,15
Resultados por operaciones con derivados (45,044,33) 17.121,34
Otros - -

RESULTADO FINANCIERO 858.821,06 497.110,05
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 805.916,28 457.890,70

Impuesto sobre beneficics {8.058,16) {885,34)
RESULTADQ DEL EJERCICIO 797.857,12 457.005,36

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

Las Notas 1 a 11 descritas en la Memoria adjunta forman parte
integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondienie al ejercicio
anual terminado ! 31 de diciembre de 2013.



0L6249304

CLASE 8/

RITA INVESTMENTS, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

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

A} Estados de ingresos vy gastos reconocidos correspendientes a los ejercicios anuales terminados el 31
de dictembre de 2013 y 2012:

Euros
2013 2012 ()
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 787.857,12 | 457.005,36
Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a participes y accionistas | - -
Total transferencias a la cuenta de pérdidas vy ganancias i - -
Total de ingresos y gastos reconocidos 797.B57,12 | 457.005,36

(") Se presenta, tinica v exclusivamente, a efecios comparativos.
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CLASE 8/

Rita Investments, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A.

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

1. _Resena de ia Socledad

Rita Investments, Sociedad de Inversién de Capiial Variable, S.A. {en adelante, la Sociedad) se constituyd et 8
de abril de 2008. La Sociedad se encuentra sujeta a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de
Instituciones de Inversion Colectiva, en lo dispuesto en el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se
reglamenta dicha ley y en Ia restante normativa aplicable.

La Sociedad figura inscrita en el registro administrativo especifico de fa Comisién Nacional del Mercado de
Valores con el nimero 3.529, 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 sstan admitidas a negociacién en el
Mercado Alternativo Bursatil, sistema organizado de negociacién autarizado por el Gobierno espafol, sujeto al
articuio 31.4 de |a vigente Ley espaficla del Mercado de Valores y supervisado por la Comision Nacional del
Mercado de Valores en su organizacion y funcionamiento.

Al 31 de diciembre de 2013, la Scciedad forma parte de un grupo de sociedades (véase Nota 7). No obstante,
los Administradores de la Sociedad consideran que se cumplen las condiciones establecidas por la normativa en
vigor para que la sociedad dominante quede eximida de presentar cuentas anuales consolidadas.

El domicilio social de la Sociedad se encuentra en la calle Castelld 74, Madrid.

El objeto social de la Sociedad es la captacion de fondos, bienes o derechos del piblico para gestionarios e
invertirlos en bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre que el rendimiento det
inversor se establezea en funcién de los resultados colectivos.

Segun se indica en la Nota 8, la gestion y administracién de la Sociedad estan encomendadas a March Gestion
de Fondos, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A.U.,, entidad perteneciente afl Grupo
Banca March,

Los valores mobiliarios estén bajo la custodia de Banca March, S.A. (Grupo Banca March), entidad depositaria
de la Sociedad (véase Nota 5).

2. Bases de presenfacion de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obienidas de los registros contables de la Sociedad y se formulan de
acuerdo con 8l marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion a la Sociedad, que es
el establecido en fa Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comision Nacional del Mercado de
Valores, sobre normas contables, cuentas anuales y estados de informacidon reservada de las
instituciones de inversion colectiva, que constituye el desarrollo y adaptacion, para las instifuciones de



b)

c)
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inversion colectiva, de lo previsto en el Codigo de Comercio, Ley de Socledades de Capital, Plan General
de Contabilidad y normativa legal especifica que le resulta de aplicacion, de forma que muestran la
imagen fiet del patrimonio y de la situacion financiera de la Sociedad ai 31 de diciembre de 2013 v de los
resultados de sus operaciones gue se han generado durante el ejercicio terminado en esa fecha.

Las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2013,
gue han sido formuladas por los Administradores de la Sociedad, se someteran a la aprobacién de la
Junta General Ordinaria de Accicnistas, estimandose que seran aprobadas sin ninguna modificacion.

Prineipios contables

£n la preparacion de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y normas de valoracion
descritos en la Nota 3. No existe ningun principio contable o norma de valoracion de caréacter obligatorio
que, teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacion.

Les resultados y la determinacion del patrimonio neto son sensibles a los principios y politicas contables,
criterios de valoracion y estimaciones seguidos por los Administradores de la Socledad parz la
elaboracion de las cuentas anuales.

En las cuentas anuales de la Sociedad se han utilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por sus
Administradores para cuantificar algunos de los actives, pasivos, ingresos, gasfos 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 y de posibles pérdidas por deterioro de
determinados activos. A pesar de gque estas estimaciones se han realizade sobre la base de la mejor
informacion disponible al cierre del ejercicio 2013, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar
en el futuro obliguen a modificarlas (al aiza o a la baja) en los préximos ejercicios, lo que se realizaria, en
su caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la nommativa contable en vigor.

En todo caso, las inversiones de la Sociedad, cualquiera que sea su politica de inversién, estan suietas a
las fluctuaciones del mercado v ofros riesgoes inherentes a la inversion en valores (véase Nota 5), lo que
puede provocar gque el valor liquidativo de la accion fluctie tanto al alza como a la baja.

Comparacién de la informacion

La informacién contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2012 se presenta Unica y
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con la informacién correspondiente al efercicio 2013.

o) Agrupacién de partidas

e

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

Cambios de criterios contables

Durante el ejercicic 2013 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecio a los
criterios aplicados en el gjercicic 2012,
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f) Correccion de errores

En la elaboracién de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningdn error significative gue haya
supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2012.

g} Impacto medioambiental

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

3... Normas de reqistro y valoracién

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

a) Clasificacion 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 vatoracion en [os siguientes epigrafes del
balance:

- Tesorerfa: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depésitos a la vista destinados a dar
eumplimiento al coeficiente de liquidez, ya sea en el depositario, cuando éste sea una entidad de
crédito, o en caso contrario, la entidad de crédito designada por ia Sociedad. Asimismo se incluye, en
su caso, las restantes cuentas corrientes o saldos que la Sociedad mantenga en una institucién
financiera para poder desarrollar su actividad y, en su caso, el efectivo recibido por la Scciedad en
concepto de garantias aportadas.

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

« Valores representativos de deuda; cbligaciones y demas valores que supongan una deuda para
su emisor, que devengan una remuneracion consisiente en un interés, implicito o explicito,
establecido contractuaimente, e instrumentados en titulos ¢ en anotaciones en cuenta, cualquiera
gue sea el sujeto emisor.

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

e instituciones de Inversion Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en otras Instituciones
de Inversion Colectiva.
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« Depositos en entidades de crédito (EECC): depédsitos gue la Socledad mantiene en entidades de
crédito, a excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe “Tesoreria”,

«  Derlvados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros v forwards, el valor
razonable de las primas pagadas por warrants y opciones compradas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que la Sociedad tiene contratados, asf como los derivados
implicitos incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenides por la Sociedad.

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

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

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

- Deudores: recoge, en su caso, el efectivo depositado en concepto de garantia en Jos mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos y el total de derechos de crédito v
cuentas deudoras gue por cualquier concepto diferente a los anteriores ostente fa Sociedad frente a
terceros. La totalidad 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 gasto o unh ingreso, respectivamente, en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

ii. Clasificacion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros se desglosan a efectos de presentacién y valoracion en tos siguientes epligrafes del
balance:

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

- Derivados: incluye, entre otros, ef valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas cobradas por warrants vendidos y opcicnes emitidas y e valor razonable de los
contratos de permuta financiera que la Sociedad tiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por la Sociedad, Se clasifican a
efectos de su valoracion como "Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”.

- Pasivos financieros. recoge, en su caso, pasivos distintos de derivados que han sido clasificados a
efecios de su valoracidon como "Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas vy
ganancias”, tales como pasivos por venta de valores recibidos en préstamo,

- Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, gue no deban ser clasificados en ofros
epigrafes, incluidas las cuentas con fas Administraciones Pablicas y los importes pendientes de pago
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por comisiones de gestion y deposifo. Se clasifican a efectos de valoracion como "Débitos v partidas a
pagar’.

b} Reconocimiento y valoracion de fos activos y pasivos financieros
i, Reconocimiento y valoracion de los activos financiercs

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracidn como “Partidas a cobrar’, v los activos
clasificados en ef epigrafe "Tesoreria®, se valoran inicialmente, por su “valor razonable” (gue salvo evidencia
en contrario serd el precio de la transaccidn), integrando los costes de transaccidn directamente atribuibles a
ta operacion. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses
devengados en &f epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método
del tipo de inferés efective. No obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo,
aqguellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable® (que salvo evidencia en
contraric sera el precio de la fransaccidn), incluyendo los costes de transaccidn explicitos directamente
atribuibles a ia operacion y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la dltima liquidacién se registran en el epigrafe "Cartera de inversiones
financieras - Intereses de la cartera de inversion” del activo del balance. Posteriormente, los activos se
valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccién en gque se pudiera incurrir en su
enajenacion. L.os cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y
ganancias {(véase apartado 3.g.1ii).

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

- Instrumentos de patrimonio cotizadoes: su valor razonable es el valor de mercado que resulta de aplicar el
cambio oficial de cierre dei dia de referencia, si existe, o inmediato habil anterior, 0 el cambio medio
ponderado si no existiera precio oficial de cierre, utilizande el mercado mas representative por volumen de
negociacion,

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

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacién en un mercade
activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En el casc de que no esté disponibie un
precio de cotizacion, el valor razonable se corresponde con el precio de la transaccién mas reciente, siempre
gue no haya habido un cambic significativo en las circunstancias econdmicas desde ¢l momento de la
transaccién. En este caso, se reflejaran las nuevas condiciones utilizando como referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos acluales de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado active,
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 financieros que sean sustancialmente el misme, modelos de descuento de flujos y valoracion
de opciones, en st caso) que sean de general aceptacion y que utilicen en la medida de lo posible datos
observables de mercado (en particular, la situacidn de fipos de interés y de riesgo de crédito del emisor).

- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio que iguala el rendimiento
interno de Ia inversidn a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda publica,
incrementados en una prima o margen determinada en el momento de ta adguisicion de los valores.
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- Instrumentos de patrimonio no cotizados: su valor razonable se calcula fomando como referencia el valor
tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable ajustado de la entidad
participada, corregido en el importe de las plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubieran
sido identificadas y calculadas en el momento de la adquisicién y que subsistan en el momento de la
valoracion,

- Depositos en entidades de crédito y adauisiciones temporales de activos: su valor razonable se calcula,
generalmente, de acuerdo al precic que iguale el rendimiento inierno de la inversién a los tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicio de otras consideraciones, como las condiciones de cancelacién
anficipada ¢ de riesgo de crédito de la entidad,

- Acciones o participaciones en ofras instituciones de inversion colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es el valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara el Qitimo valor kguidativo
disponiblie. £En el caso de que se encuentren admitidas a negociacion en un mercado o sistema multilateral
de negociacién, se valorardn a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre que sea representativo.
Para las inversiones en lIC de inversidn libre, IC de IC de inversion libre e lIC extranjeras similares, segtn
ios aticulos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liguidatives estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados organizados, su valor razonable es el
que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En el caso de que el mercado no sea
suficientemente liquido o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados organizados o
sistemas multilaterales de negociacion, se valoran mediante la aplicacion de métodos o modelos de
valpracion adecuados y reconocidos conforme a lo estipulado en la Circular 8/2010, de 21 de diciembre, de
la Comision Nacional del Mercado de Valores.

if. Reconocimiento y valoracion de los pasives financiercs

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Débitos y partidas a pagar”, se valoran
inicialmente por su “valor razonable” {que salvo evidencia en contrario serd el precio de la transaccion)
integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a la operaciéon. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe "Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés efectivo. No
obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aquellas partidas cuyo importe
se espera pagar en un plazo inferior 2 un afio se valorah a su valor nominal.

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

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

Baja def balance de los activos y pasivos financieros

El tratamiento contable de las transferencias de activos financieros esta condicionado por la forma en que se
traspasan a terceros los riesgos y beneficios asociados a los activos que se fransfieren:
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1. Silos riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros —caso de las ventas incondicionales
{que constituyen el supueasto habitual) o de las ventas con pacto de recompra por su valor razonabie en la
fecha de la recompra~, el activo financiero transferido se dara de baja del balance. La diferencia entre la
contraprestacion recibida neta de los costes de transaccion atribuibles, considerando cualquier nuevo
activo obtenido menos cuaiquier pasivo asumido, v el valor en libros del activo financiero, determinara asi
la ganancia ¢ pérdida surgida al dar de baja dicho activo,

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

2. Si se retienen sustancialmente 1os riesgos y beneficios asociados al active financiero transferido — caso
de las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precio fijo o por el precio de venta mas
un interés, de los contratos de préstamo de valores en los que el prestatario tiene la obligacion de
devolver los mismos o similares activos u otros casos andiogos —, el activo financiero transferido no se
dara de baja dei balance y continuara valoréndose con los mismos criterios utilizados antes de la
transferencia. Por el contrario, se reconocera contablemente un pasivo financiere ascciado, por un
importe igual al de la contraprestacion recibida, que se valorara posteriormente a su coste amortizado.

Tampoco se daran de baja los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia
financiera, a menos que se incumplan los términos del contrato vy se pierda el derecho a recuperar los
activos en garantia, en cuyo caso se daran de baja. El valor de los activos prestados o cedidos en
garantia se reconoceran, en su caso, en los epigrafes "Valores recibidos en garantfa por la HC” o
“Valores aportados como garantia por ia [IC7, respectivamente, en cuentas de orden def balance.

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

De acuerdo con lo anterior, los activos financieros sdlo se dan de baja del balance cuando se han exiinguido
los flujos de efectivo que generan o cuando se han transferido sustanciaimente a terceros los riesgos y
beneficios que llevan implicitos. Similarmente, los pasivos financiercs sélo se dan de baja del balance
cuando se han extinguido las obiigaciones que genheran o cuando un tercero lo adquiere.

Contabilizacion de operaciones

i, Compraventa de valores al contado

Cuando exisien operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacién, mientras que ias operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liguidacién. Las compras se adeudan en el epigrafe "Cartera de
inversiones financieras” inferior o exterior, segdn corresponda, del active del baiance, segin su naturaleza y
el resultado de las operaciones de venta se registra en el epigrafe "Deterioro v resultado por enajenaciones
de instrurmentos financieros — Resultados per operaciones de la cartera interior (o exterior)” de la cuenta de
pérdidas y gananciss.

No obstante, en el caso de compraventa de instifuciones de inversion colectiva, se entiende como dia de
gjecucion el de confirmacion de la operacidn, aungue se desconozca el numero de participaciones o
acciones a asignar, La operacion no se valorard hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados
antes de |a fecha de ejecucion se contabilizan, en su caso, en el epigrafe “Deudores” del balance.
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ii. Compraventa de valores a plazo

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

En los epigrafes "Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” ¢ “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de si los cambios de valor se han liquidado o no en el ejercicio, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos, La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior y dei
active o del pasivo, segun su saldo, det balance, hasta la fecha de su liguidacion.

ifi. Adquisicion temporal de activos

Cuando existen adquisiciones temporales de actives o adquisiciones con pacio de retrocesion, se registran
en el epigrafe "Valores representativos de deuda” de la carera interior o exerior del balance,
independientemente de cuales sean los instrumentos subyacentes a los que haga referencia.

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

iv. Contratos de fuluros, opciones y warranis y ofros derivados

Cuando exisien operaciones de contratos de futuros, opciones y/o warrants se registran en el momento de
su confratacion y hasta el momento del cierre de la posicién o el vencimiento det confrato 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 el ejercicio de las opciones y warrants se registran por su valor
razonable en los epigrafes *Derivados” de la cartera interior o exterior del active (o pasivo) del balance, en la
fecha de ejecucion de la operacion.

En el epigrafe "Deudores” del activo del balance se registran, adicionalmente, los fondos depositados en
concepto de garantla en los mercados correspondientes para poder realizar operaciones en 1os mismos.

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

En aguelios casos en dque el confrato de futuros presente una fiquidacion diaria, fas correspondientes
diferencias se contabilizaran en la cuenta "Deterioro y resuliado por enajenaciones de instrumentos
financieros — Resultados por operaciches con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.
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En el caso de operaciones sobre valores, si fa opcion es ejercida, su valor se incorpora a la valoracion inicial
o posterior del activo subyacente adguirido o vendido, guedando excluidas las operaciones que se liguidan
por diferencias.

v. Garantlas aportadas a la Sociedad

Cuando existen valores aportados en garantia a la Sociedad distintos de efectivo, el valor razonable de éstos
se registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por la 11IC” de las cuentas de orden. En caso de
venta de los valores aportados en garantia, se reconoce un pasivo financierc por el valor razonable de su
obligacion de devolverlos. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe “Tesoreria”
del balance.

Periodificaciones (activo y pasivo)

En casc de que existan, cotresponden, fundamentaimente, a gastos € ingresos liquidados por anticipado que
se devengaran en el siguiente ejercicio. No incluye los intereses devengados de cartera, que se recogen en
el epigrafe "Cartera de inversiones financieras — Intereses de la cartera de inversion” del balance.

Instrumentos de patrimonio propio

Los instrumentos de patrimonio propic de la Sociedad son las acciones que representan su capital. Se
registran en el epigrafe “Patrimonio atribuido a participes 0 accionistas — Fondos reemboisables atribuidos a
participes o accionistas — Capital” dei balance.

De acuerdo con la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, que regula las Instifuciones de Inversion Colectiva, el
capital de las Sociedades de inversién de Capital Variable es variable dentro de los limites det capital inicial y
maximo fijados estatutariarente.

La adquisicién por parte de la Sociedad de sus acciones propias, se registra con signo deudor por el valor
razonable de la confrapresiacion entregada en el epigrafe “Patrimonic afribuide a participes ¢ accionistas —
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Acciones Propias” del batance. La amortizacién
de acciones propias da lugar, en su caso, a a reduccion del capital por importe del nominal de dichas
acciones cargandose/abonandose la diferencia positiva/negativa, respectivamente, entre la valoracién y el
nominal de las acciones amortizadas en la cuenta “Patrimonio atribuido a participes o accionistas ~ Fondos
reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Reservas” del balance. Asimismo, en el epligrafe
“Patrimonic atribuido a participes o accionistas — Fondes reembolsables atribuidos a participes o accionistas
~ Prima de emision” del balance se registran, en su casc, las diferencias cobtenidas en la enajenacion de
acciones propias, sin gue en ningtn caso, se imputen en la cuents de pérdidas vy ganancias.

Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterios més sighificativos utilizados, en su caso, por la Sociedad, para el
reconocimiente de sus ingresos y gastos:

i, Ingresos porintereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicion se
reconocen, en su caso, contablemente en funcién de su periedo de devengo, por aplicacion del método del
tipo de interés efectivo, a excepcion de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas 0 en
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litigio, que se registran en el momento efectivo dei cobro. La periodificacion de los intereses provenientes de
la carera de activos financieros se registra en el epigrafe "Cartera de inversiones financieras - Intereses de
la carfera de inversion® del activo del balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe
“Ingrescs financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias,

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

ii. Comisiones y conceptos asimilados

Los ingresos que recibe la Sociedad como consecuencia de fa retrocesion de comisiones previamenie
soportadas, de manera directa o indirecta, se registran, en su caso, en el epigrafe “Comisiones retrocedidas
a la liC" de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestion y de depdsito, asi como otros gastos de gestidn necesarios para que la Sociedad
realice su actividad, se registran, segin su naturaleza, en el epigrafe “Otros gastos de explotacion” de la
cuenta de pérdidas y ganancias.

Los costes directamente atribuibles a la operativa con derivados, tales como corretajes y comisiones
pagadas a intermediarios, se registran, en su caso, en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros — Resultados por operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y
ganancias.

iii. Variacion del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizado o nc realizado, se registra en los epigrafes *Detericro y resultado por enajenaciones de
instrumentos finaneleros™ y "Variacion del valor razonable en instrumentos financieros™, segun corresponda,
de la cuenta de pérdidas y ganancias de la Sociedad (véanse apartados 3.h.i, 3.biiy 3.i).

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

Impuesto socbre beneficios

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

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

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiento vy la
cancelacion de los pasivos y actives por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracion, contable v fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferida, mieniras gue las diferencias temporarias
deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales gque queden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar a activos por impussto diferido.
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En caso de que existan derechos a2 compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferide en ningan caso y sélo se reconocerdn medianie la
compensacian del gasto por impuesto cuando la Sociedad genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales
gue pueden compensarse, en suU caso, 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 el momento de su reversidn. En caso de
modificaciones en las normas tributarias, se produciran los correspondientes ajustes de valoracién.

B Transacciones en moneda extranfera

La moneda funcional de la Sociedad es el suro. Consecuentemente, todos los saldos y transacciones
denominados en monedas diferentes al euro se consideran denominados en "moneda extranjera”.

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

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

J} Operaciones vinculadas

l.a Sociedad realiza operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 87 de la Ley 35/2003 y los
articulos 138 y 139 del Real Decreto 1.082/2012. Para elio, la sociedad gestora dispone de una politica por
escrito en materia de conflicios de interés que vela por la independencia en la ejecucion de las distintas
funciones dentro de la sociedad gestora, asi como la existencia de un registro regularmente actualizado de
aqguellas operaciones y actividades desempefiadas por la sociedad gestora o en st nombre en las que haya
surgido o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionalmente, la socledad gestora dispone de un
procedimiento interno formal para cerciorarse de que las operaciones vinculadas se realizan en interés
exclusivo de la Sociedad vy a precios o en condiciones iguales o mejores que los de mercado. Segun lo
estabiecido en la normativa vigente, los informes periddicos registrados en la Comisidn Nacional del Mercado
de Valores incluyen, en su caso, informacién sobre las operaciones vinculadas realizadas,
fundamentalmente, comisiones por liguidacion e intermediacion, comisiones retrocedidas con origen en las
instituciones de inversidn colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al grupo de la sociedad gestora
de la Sociedad, el imporie de los depésitos v adquisiciones temporales de activos mantenidos con el
depositario y el importe efectivo por compras y ventas realizado en activos emitidos, colocados ¢ asegurados
por el Grupo de la sociedad gestora.

4,  Distribucidn de resultados

La propuesta de distribucion del resultade correspondiente al ejercicio 2013 que su Consejo de Administracion
propondra a la Junta General de Accionistas para su aprobacion, es la siguiente:
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Euros

Base de distribucidn- g
Beneficio/(Pérdida) neto del ejercicio| 797.857,12

 Distribucién-

‘Resultados de ejercicios anteriores 9.497,02
Reserva legal 79.785,71
Reserva voluntaria 708.574,39

797.857,12

Cartera de inversiones financieras

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

Al 31 de diciembre de 2013 el desglose por plazos de vencimiento de los valores representativos de deuda, es ¢l
siguiente:

Vencimiento Euros
Inferior a I afio 119.683.60
Comprendido entre ! y 2 afios 171.432,17
Comprendido entre 3 y 4 aflos 263.655,12
Comprendido entre 4 y 5 afios 2(9.808,31
764.579,20

Al 31 de diciembre de 2013, en el eplgrafe “"Cartera Interior — Valores representativos de deuda” del activo del
balance se incluyen 120 miles de euros correspondientes a adquisiciones temporales de activos (Deuda Pabiica)
cuya conttaparte es la entidad depositaria.

Adicicnalmente, al 31 de diciembre de 2013, la Sociedad mantenia las siguientes posiciones en las cuentas de
COmpromiso:

Euros
Compromisos por operaciones largas de
tderivados
| Compra de opciones “call” 430.000,00
Otras compras a plazo 363.715,72
Total 793.715,72

12



0L6249318

CLASE 8?2

Al 31 de diciembre de 2013, Ias posiciones en cuentas de compromiso mantenidas por la Sociedad tenfan un
vencimiento maximo de 5 afios. Del total de las posiciones en cuentas de compromiso, 414 miles de euros
tenian un vencimiento inferior al afic.

El saldo de los epigrafes "Ofras compras a plazo” del detalle anterior recoge el nominal comprometido de las
operaciones del mercado de divisas compradas durante el periodo det tiempo comprendido entre la contratacién
y la tiquidacién de dichas operaciones.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2013 la fotalidad del importe que la Sociedad tenfa registrado en el epigrafe
“Activo corriente — Cartera de inversiones financieras — Cartera exterior - Derivados” del active del balance
corresponde a posiciones denominadas en moneda euro. Al 31 de diciembre de 2013 la totalidad del importe
que la Sociedad tenia registrado en el epigrafe “Pasivo coriente - Derivados” del pasivo del balance
corresponde a posiciones denominadas en moneda no euro.

En el epigrafe "Deudores” del balance al 31 de diciembre de 2012 se recogian 36 miles de euros depositados en
concepto de garantia en los mercados de derivados, necesaria para poder realizar operaciones en los mismos.

En el epigrafe "Deudores” del balance se incluia a 37 de diciembre de 2012, por importe de 88 miles de eurps el
saldo correspondiente a las ventas de valores al contado que se cancelan en la fecha de liguidacion.

Los depésitos con entidades de crédito se valoran conforme a lo dispuesto en ia Nota 3.b.L. A continuacion se
detallan los depésitos con entidades de crédito mantenidos por la Sociedad at 31 de diciembre de 2013, junto
con el interés que devengan y su vencimiento:

Tipo de
Entidad Divisa Euros Vencim_i_ento | Interés
Banco de Sabadell, S.A. Euro 216.579,03 10/12/2014 1,35%

216,579,03

Los valores y activos gue infegran la cartera de la Sociedad que son susceptibles de estar depositados, lo estan
en Banca March, $.A. o en tramite de deposito en dicha entidad (véanse Notas 1y 8). Los valores mobiliarios y
demas activos financleros de la Sociedad no pueden pighorarse ni constituirse en garantia de ninguna clase,
salvo para servir de garantia de las operaciones gue la Sociedad realice en los mercados secundarios oficiales
de derivados, y deben estar bajo la cusiodia de las entidades legalmente habilitadas para el ejercicio de esta
funcién,

Gestién del riesgo:

La gestion de los riesgos financieros que leva a cabo ia Sociedad estd dirigida al establecimiento de
mecanismos necesarios para controlar la exposicidn de la Sociedad al rlesgo de mercado {que comprende el
riesgo de tipo de interés, el riesgo de tipo de cambio y el riesgo de precio de acciones o indices bursatiles), asi
como a los riesgos de crédito y liquidez. En este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, establece
una serie de coeficientes normativos que limitan dicha exposicién y cuye confrol se realiza por la sociedad
gestora de la Sociedad. A continuacién se indican los principales coeficientes normativos a los que esta sujeta la
Sociedad:
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Limites a la inversion en ofras Instituciones de Inversién Colectiva:

La inversion en acciones o participaciones emitidas por una Unica 1iC, de las mencionadas en el articulo
48.1.c) y d), no podra superar el 20% del patrimonio, salvo en las IIC cuya politica de inversién se base
en la inversién en un dnico fondo. Asimismo, la inversion totaf en 1IC mencionadas en el articulo 48.1.d)
del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, no podra superar el 30% del patrimonio de ia Sociedad.

Limite general a la inversion en valores cotizados:

La inversion en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podra superar
el 5% del patrimonio de fa Sociedad. Este limite quedara ampliado al 10%, siempre que la inversidn en
los emisores en los que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio de la Sociedad. Puede quedar
ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro
de la Unién Europea, una comunidad auténoma, una entidad local, un organisme intemacionat del que
Espafia sea miembro o por cualquier otro Estado que presente una calificacion de solvencia otorgada
por una agencia especializada en calificacion de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la del
Reino de Espafia. Cuando se desee superar el limite del 35%, se especificaran los emisores en cuyos
valores se fiene intencidn de invertiv o se tiene invertido mas del 35% del patrimonio. Para que la
Sociedad pueda invertir hasta el 100% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por un ente de
los sefialados en el articulo 50.2.b) del Reat Decreto 1.082/2012, seré necesario que se diversifique, al
menos, en seis emisiones diferentes y que la inversion en valores de una misma emision no supere el
30% del activo de la Sociedad. Quedard ampliado al 25% cuando se trate de inversiones en
obiligaciones emitidas por entidades de crédito que tengan su sede en un Estado Miembro de la Unidn
Europea, cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de la
emisién vy que queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal y al pago de los
intereses en el caso de situacién concursal del emisor. El total de las inversiones en este tipo de
obligaciones en las que se supere el limite del 5% no podra superar el 80% del patrimonio de la
Sociedad.

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

Limite general a la inversion en derivados:

La exposicion total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financleros derivados no podra
superar el patrimonio neto de la Sociedad. Por exposicidn total al riesgo se entenderd cualquier
obligacion actual o potencial que sea consecuencia de la utilizacidén de instrumentos financieros
derivados, entre los que se incluirén [as ventas ai descubierto.

Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean contratadas aisladamente, bien
incorporadas en operaciones estructuradas, en ningin ¢aso podran superar e} 10% del patrimonio de la
Scciedad.

La exposicion al riesgo de contraparte en derivados OTC se limita al 5% del patrimonio con caracter
general y al 10% del patrimonio si |a contraparte es una entidad de credito con ciertas limitaciones.

Las posiciones frente a un Unico emisor en productes derivados, obligaciones emitidas por entidades de
crédito cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de ia
emisién y queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal e intereses y depdsitos que
la Sociedad tenga en dicha entidad no podran superar el 35% del patrimonio de la Sociedad.
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Las posiciones frente a un Unico emisor en productos derivados, aclivos e instrumentos financieros y
depositos que la Socledad tenga en dicha entidad no podrén superar el 20% del patrimonio de Ia
Sociedad.

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

+« |imites a la inversion en valores no cotizados:

Los valores susceptibles de ser adguiridos no podran presentar ninguna limitacion a su libre
transmision.

Queda prohibida la inversidon de la Sociedad en valores no cofizados emifidos por entidades
pertenecientes a su grupo o al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podra tener invertido mas
det 2% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por una misma entidad. lgualmente, no podra
tener mas del 4% de su patrimonio invertido en valores emitidos o avalados a entidades pertenecientes
& un mismo grupo.

Se autoriza la inversidn, con un Hmite maximo conjunto def 10% del! patrimonio, en:

»  Acciones y participaciones de lIC de caracter financiero no autorizadas conforme a la Directiva
2009/65/CE, de 13 de julio domiciliadas en paises no OCDE con ciertas limitaciones.

+ Acciones y participaciones de [IC de inversion libre y de I1C de [IC de inversién libre espafiotas.
+ Acciones y participaciones de Entidades de Capital Riesgo reguladas en la Ley 25/2005.
s Coeficiente de liguidez:

La Sociedad debera mantener un coeficiente minimo de liquidez del 3% de su patritmonio calcutado
sobre el promedio mensua! de la Sociedad.

¢  Obligaciones frente a terceros:

La Sociedad podrd endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su patrimonio para resolver
dificultades transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un piazo no superior a un mes, o por
adquisicién 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 contraidos en la compra de
activos financieros en el periodo de fquidacion de la operacion que establezea el mercado donde se
hayan confratado.

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

Riesgo de crédito
El riesgo de crédito representa las pérdidas gque sufriria la Sociedad en el caso de que alguna contraparte

incumpliese sus cbligaciones contractuales de pago con la misma. Dicho rigsge se veria mitigado con los limites
a ia inversidn y concentracion de riesgos antes descritos.
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La Sociedad invierte en activos con fa calidad crediticia establecida en el Folleto informativo. Adicionalmente, 1a
politica de la sociedad gestora de la Sociedad es inverlir en actives con buena calidad crediticia (Reino de
Espafia y algunos escalones por debajo) controlande y analizando siempre a priori las contrapartidas.

Riesgo de liquidez

En el caso de gue ta Sociedad invirtiese en valores de baja capitalizacion o en mercados con una reducida
dimension y limifado volumen de contratacién, o inversidén en otras Instituciones de Inversion Colectiva con
liguidez inferior a la de la Sociedad, ias inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, 1a sociedad
gestora de la Sociedad gestiona el riesgo de liguidez 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 accionisias,

La Sociedad tiene establecidos controles de ia liquidez de cada uno de los aclivos en cartera de las lICs
calculando para cada uno ellos un Indice de iliquidez {feniendo en cuenta las diferentes tipologias de activos vy
estableciendo puntuaciones a diversos factores por ejemplo duracion, rating, cupones para los activos de renta
fija, volumen negociado, capitalizacion en renta variable, frecuencia de reembolso en participaciones en liCs,
eic...). Posteriormente se pondera ese indice por el peso de los activos en fa carlera y se compara con
distribuciones historicas de reembolsos de la carera.

Riesgo de mercado

El resgo 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 los siguientes:

- Riesgo de tipo de interés: la inversion en activos de renta fija conllava un riesge de tipo de interés, cuya
fluctuacién de tipos es reducida para activos a corto plazo y elevada para activos a largo plazo.

- Riesgo de tipo de cambio: ta inversion en activos denominados en divisas distintas del euro conlieva un
riesgo por las fluciuaciones de los tipos de cambie.

- Riesgo de precio de acciones o indices bursétiles: la inversion en instrumentos de patrimonio conlteva
gue la rentabilidad de la Sociedad se vea afectada por la volatilidad de los mercados en ios que invierte.
Adicionalmente, la inversion en mercados considerados emergentes puede conllevar, en su caso,
riesgos de nacionalizacion o expropiacién de activas o imprevistos de indole potitico que pueden afectar
al valor de Ias inversiones, haciéndolas mas volatiles.

La politica de inversién definida en e! Folleto informativo para la Sociedad indica ei perfil de riesgo inicial.
Adicionalmente, la Sociedad ha definido los siguientes parametros:

- Composicién porcentual de la cartera.

- Limites por tipo de producio (duraciones para Renta Fija, exposicién bursétil para Renta Variable y
exposicidn en divisa).

- Limites de VaR en base al perfil de riesgo de la cartera.

- LImites sobre los pardametros de sensibilidad delta, gamma y vega en carteras con opciones,
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Pericdicamente, se comparan los datos reflejados en la cartera de la Sociedad y la exposicion efectiva junto a

los limites establecidos y se detectan posibles desviaciones.

Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por Iz Socledad se encuentran descritos en el Folleto

informativo, segun 1o establecido en la normativa aplicable.

8. Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2013, la composicion del saldo de este epigrafe del balance es [a siguiente;

Euros
Cuentas en el depositario:
Banca March, S.A. (cuentas en euros) 40.402,79
Banca March, S.A. (cuentas en divisa) 6.388,38
46.791,17
Otras cuentas de tesoreria:
Otras cuentas de tesoreria en euros 209.447 00
Otras cuentas de tesoreria en divisa 63.711,16
273.158,16
319.949,33

Los saldos positives de las principales cuentas corrientes en euros mantenidas por la Sociedad han devengado
en el gjercicic 2013 un tipo de interés anual del EURIBOR a un mes, revisable y liguidable mensualmente.

7. Patrimonio atribuido a participes o accionistas-Fondos reemboisables

atribuidos a participes o accionistas

Capital y Acciones propias

£n el epigrafe “Capital” del balance se recoge el capital inicial con el que se ha constituido la Sociedad, asi como
la parte del capital estatutario maximo {(que reglamentariamente no puede ser superior a diez veces el capital

inicial), que ha sido efectivamente suscrito.

A cordinuacion se detalla, al 31 de diciembre de 2013 y 2012, la composicién del saldo de “Capital”, el valor

liquidativo de la accién y el saido de “Patrimonio atribuido a accionistas de 1a Sociedad™
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Euros
31-12-2013 31-12-2012

Numc::ro total de acciones emitidas totalmente 721816 721 816]
suscritas y desembolsadas :
Valor nominal unitario 10,00 10,00|
Capital estatutario maximo 24.000.000,00 24.000.000,00
Capital nominal no suscrito ni en circulacién (16.781.840,00)| (16.781.840,00)
Capital 7.218.160,00 7.218.160,00

Capital inicial 2.400.000,00 2.400.000,00

Capital estatutario emitido 4.818.160,00 4.818.160,00
Nominal acciones propias en cartera (10,00} -
Capital en circulacién 7.218.150,00 7.218.1606,00
i o roeeer e AT S S 7218}5 72}_816
Valor liquidativo de la accion 11,22 10,12
}?atf:mema a.trlbuldo a'acgﬂ‘mstas dela 8.009.450,12 7.301.604,79
Seciedad al cierre del gjercicio

El articulo 32.8 de la Ley 35/2003 de Instituciones de Inversion Colectiva establece que la adquisicién por la
Sociedad de sus acciones propias, entre el capital inicial y ef capital estatutario méximo, no estard sujeta a las
limitaciones establecidas sobre adguisicidn derivativa de acciones propias establecidas en el Real Decreto
Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital.
Estas operaciones, por tanto, no precisan autorizacién de la Junta General de Acclonistas y no estan sujetas a
los limites porcentuales sobre el capital social.

De acuerdo con la legislacién aplicable a la Sociedad, el ejercicio de los derechos econdmicos y politicos
incorporados a las acciones pendientes de suscripcidon y desembolso o en cartera se encuentra en suspenso
hasta que éstas sean suscritas y desembolsadas ¢ vendidas.

Al 31 de diciembre de 2013, el Unico accionista de la Sociedad que poseia un porcentaje de participacién
significativa superior al 20% del capital en circufacion era el siguiente:

N° de Acciones % de Participacidn
Aliomarsa, S.L. 721.698 99,98%

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 el nimero de accionistas de la Sociedad era de 118 y 119, respectivamente,
Conforme a la normativa aplicable, el ndmero minimo de accionistas de las Sociedades de Inversion de Capital
Variable no debe ser inferior a 100, en cuyo caso dispondran del plazo de un afio para Hevar a cabo la
reconstitucion permanente del nimero minimo de accionistas.
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En el caso de puesta en circulacién de acciones de la Sociedad, las diferencias positivas o negativas entre la
contraprestacién recibida en la colocacién o enajenacién y el valor nominal o valor razonable de dichas
acciones, segun se trate de acciones puestas en circulacién por primera vez o previamente adquiridas por la
Sociedad, se registran, en su caso, en el epigrafe "Prima de emisién” det balance.

Ei Texto Refundido de la Ley de Scciedades de Capital permite expresamente la utilizacion de este saldo para

amphar el capital y no establece restriccion especifica alguna en cuanto a su disponibilidad.

Reservas y Resultados de ejercicios anteriores

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 la composicion del salde de reservas es la siguiente:

Euros
31-12-2013 31-12-2012
‘Reserva legal 88.028,87 4232833
' Reserva voluntaria (1.154,93) (1.153,72)
Reservas 86.873,94 41.174,61

Las sociedades que obtengan beneficios en el ejercicic economico deberdn destinar, en determinadas
circunstancias, un 10% del mismo a la reserva legal hasta que ésta alcance, al menos, el 20% del capital social
establecido en el Texto Refundido de 1a Ley de Sociedades de Capital,

La reserva legal podra utilizarse para aumentar el capital social en la parte gue exceda del 10% del capital social
ya aumentado. Salvo para esta finalidad, mencionada anteriormente, y mienfras no supere ef 20% del capital
social, esta reserva soio podra destinarse a la compensacion de pérdidas y siempre que no existan otras

reservas disponibles suficientes para este fin.

El saldo del epigrafe "Resultados de ejercicios anteriores” recoge, en su caso, los resultados de ejercicios
anteriores (negativos o positivos) pendientes de aplicacion de ta Socledad.

Tanto la reserva voluniaria como los resultados de ejercicios anteriores no tienen restricciones especificas en

cuamto a su disponibilidad.

8. Otros gastos de explotacién

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

de ‘a Sociedad que se satisface mensualmente,

La entidad depositaria de la Sociedad (véase Nota 1), durante los ejercicios 2013 y 2012, ha percibido por este
servicio, y conforme a lo establecido confractuatmente en cada momento, una comision anual calculada sobre el

patrimonio diario de la Sociedad que se satisface frimestraimente.
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Los importes pendientes de pago por ambos conceptos, al 31 diciembre de 2013 y 2012, se incluyen en el saido
del epigrafe “Acreedores” del balance.

La Orden EHA/596/2008, de 5 de marzo, que desarrolla el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el gue se
reglamenta la Ley de Instituciones de Inversion Colectiva, tiene por objeto la concrecion y desarrolio de las
funciones de vigilancia, supervision, custodia y administracion de las entidades depositarias de las Instituciones
de Inversion Colectiva. Las principales funciohes sor:

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

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

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

4. Contrastar con caracter previo a la remisién a la Comision Nacional del Mercado de Valores, la exactitud,
calidad y suficiencia de la informacién publica periddica de la Sociedad.

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

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

Los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales de la Sociedad de los ejercicios 2013 y
2042 han ascendido a 3 miles de euros, en ambos ejercicios, que se incluyen en el saldo del epigrafe “"Otros
gastos de explotacion — Otros” de las cuertas de pérdidas y ganancias.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, Ia Sociedad no tenia ningln importe significativo pendiente de pago a
provesdores en operaciones comerciales que a dichas fechas acumulara un aplazamiento superior at plazo legal
de pago. Asimismo, los pagos significativas realizados en los gjercicios 2013 y 2012 a dichos proveedores se
han realizado dentro de los limites legales de aplazamiento.

Situacidn fiscal

La Sociedad tiene abiertos a inspeccion por parte de fas autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas en los ejercicios 2008 y siguientes.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, en el epigrafe "Deudores” del batance se recogen saldos deudores con la
Administracion Pdblica en concepto de retenciones y/o otros saldos pendientes de devolucion del impuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 63 y 87 mifes de euros, respectivamente,

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

Cuando se generan resultades positivos, la Sociedad registra en el epigrafe “Impuesto sobre beneficios” de la
cuanta de pérdidas y ganancias un gasto en concepto de impuesto sobre beneficios neto, en su caso, del efecto
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de la compensacion de pérdidas fiscales. No se generan ingresos por impuesto sobre beneficios en el caso de
que la Sociedad obtenga resultados negatives (véase Nota 3-h).

Debido a las posibles diferentes interpretaciones que pueden darse a las normas fiscales aplicables a las
operaciones realizadas por la Sociedad, los resultados de las inspecciones que en el futuro pudieran llevar a
cabo las autoridades fiscales para los afios sujetos a verificacion pueden dar lugar a pasivos fiscales de caracter
contingente, cuyo importe no es posible cuaniificar de manera objetiva. No obstante, en opinion de los
Administradores de la Sociedad, la posibilidad de que en futuras inspecciones se materialicen dichos pasivos
contingentes es remota y, en cualquier caso, 1a deuda tributaria que de ellos pudiera derivarse no afectaria
significativamente a las cuentas anuales de la Sociedad.

Informacion relativa al Consejo de Adminigtracion

Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracidn

Durante los ejercicios 2013 y 2012, la Socledad no ha pagado ni devengado cantidad alguna en concepfo de
sueldos, dietas y otras remuneraciones a los miembros actuales o anteriores de su Consejo de Administracion,

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

informacion exigida por el articulo 229.2 de |a Ley de Sociedades de Capital

Al 31 de diciembre de 2013, las participaciones yfo cargos o funciones que los Administradores de ja Sociedad
o personal de su sociedad gestora o del Grupo al que perenece, ostentaban y/o ejercian en otras instituciones
de inversion colectiva de naturaleza societaria cuyo objeto social consiste en la "captacion de fendos, bienes o
derechos del pubiico para gestionarios e inveriirlos en hienes, derechos, valores u otros instrumentos,
financieros o no, siempre que el rendimiento del inversor se establezca en funclén de los resultados colectivos”
{véase Nota 1), son los siguientes:

- D. Pedro Martinez Hernandez, ostentaba un porcentaje de participacion indirecta del 96,16% del capital
en circulacion de Byblos Capital S.1.C.AV., S.A Adicionalmente, desempefia el cargo de presidente en
la misma.

- D. Pedro Martinez Moreno Béjar, ostentaba un porcentaje de participacion indirecta no significativo y
desempefiaba el cargo de conseiero en otras sociedades de inversion de capital variable.

- Dra. Maria Ceciiia Moreno Béjar, ostentaba un porcentaje de participacion indirecta no significativo y
desempefiaba el cargo de consejero en otras sociedades de inversion de capital variable.

- Dfa. Cecilia Martinez Moreno, ostentaba un porcentaje de participacidn indirecta no significative y
desempefiaba el cargo de consejero en ofras sociedades de inversion de capital variable.
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11. _Acontecimientos postericres al cierre

Con posterioridad al cierre del gjercicio no se ha producido ningtin hecho significative no descrito en las notas
anteriores.
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Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2013

RITA INVESTMENTS, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

CLASE 8/
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Divisa ISIN Descripcién Euros

EUR |ES00000123Q7 |BONOJESTADO ESPANOLI4,50(2018-01-31 209.808,31
EUR |ES0000012783 | BONOJESTADO ESPANOLIS,5012017-07-30 263.655,12
EUR (ES00000123J2 | REPOIBONO ESTADO ESPANOL|0,24[2014-01-02 119.683,60
TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda ) 593.147,03
EUR ESOI178430E18 |ACCIONES|TELEFONICA 141.724,13
EUR |ES0113211835 | ACCIONES|BBVA 130.094,97
EUR | ES0673516938 | DERECHOS|REPSOL YPF 1.572,82
EUR |ES0173516115 | ACCIONESIREPSOL YPF ©58.092,72
TOTAL Cartera interior- Instrumentos de patritﬁbhiif ) 331.484,64
EUR |ES0160989002 |PARTICIPACIONESIMARCH RF PRIVADA 280.216,80
EUR |ES0179551231 | PARTICIPACIONES|TORRENOVA 301.600,89
TOTAL Cartera interior-Instituciones de Inversién colectiva 581.817,69
EUR |PTOTE3OE0017 | BONOJESTADO PORTUGUES}3,3512015-10-15 171.432,17
TOTAL Cartera exterior- Valores representativos de deuda 171.432,17
EUR 1T0003132476 | ACCIONES|ENI 25.920,18
EUR | DE000S557508 | ACCIONESIDEUTSCHE TELEKOM 100.794,87
EUR |FRO000121261 | ACCIONES|MICHELIN 67.362,00
EUR |FRO0GO120271 | ACCIONES|TOTAL 231.556,00
UsD | US9311421039 | ACCIONES|WALL- MART STORES 216.709,13
USD |US4781601046 | ACCIONES|JOHNSON 123.655,15
Usp | US4592001014 | ACCIONES|LB.M. 135.477,82
USD | US0378331005 | ACCIONES|APPLE INC. 212.390,22
EUR |DE00G7236101 | ACCIONES|SIEMENS 99.290,00
EUR |FRO000120578 | ACCIONES|SANOFI-AVENTIS 231.360,00
EUR | DE000G8404005 | ACCIONESIALLIANZ AG-REG 97.762,50
GBP | GBOOB24CGK77| ACCIONES[RECKITT BENCKISER PL 185.864,88
UsD | US1729674242 | ACCIONES|CITIGROUP 260.284,94
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CHF |CHO0011037469 | ACCIONES|SYNGENTA AG 57.864,30
GBp | GBO0OO7188757 | ACCIONES[RIO TINTO PLC 259.065,99
EUR | DE0006483001 | ACCIONESILINDE AG 125.441,25
EUR | DEO005190003 | ACCIONESIBMW AG 220.123,26
EUR |IT0003849244 | ACCIONESIDAVIDE CAMPARI MILAN 212.800,00
EUR |DE0006047004 | ACCIONESHEIDELBERGCEMENT AG - 107.321,90
uUsp [ US1252691001 | ACCIONES|CF INDUSTRIES HOLDIN 120.736,46
USD |US8816242098 | ACCIONES|TEVA PHARMACEUTICAL 206.545,10
EUR |PTEDPOAMO009 | ACCIONES[ENERGIAS DE PORTUGAL 80.695,41
EUR |FRO000133308 | ACCIONES|ORANGE 103.248,00
TOTAL Cartera exterior- Instrumentos de patrimonio 3.482,269,36
EUR |LU0982776840 | PARTICIPACIONESIMARCH INTL-VALORES IBERIAN I EUR 244.654,71
EUR |LU0701410861 |PARTICIPACIONESIMARCH INTL-FAMILY BUSINESSES A EUR | 310.156,60
EUR |LU0566417696 |PARTICIPACIONESMARCH INTL-VINI CATENA A EUR 240.709,56
USD | LU0247699092 | pARTICIPACIONES/HENDERSON FUND LUX 179.239,85
EUR {LU0154234636 | PARTICIPACIONESBLACKROCK LUXEMBOURG 118.197,60
Usp | LU0226954369 | PARTICIPACIONES|ROBECO INVESTOR SERV 127.811,62
|EUR | IE00BS520F527 | PARTICIPACIONES|FEROX CAPITAL LLP 78.281,59
EUR |LU0048580004 | PARTICIPACIONES|FIDELITY INVESTMENTS 101.286,00
UsSp |LU0181996454 | PARTICIPACIONES|FRANKLIN ADVISERS IN 55.705,71
UsD |LU0231479717 | PARTICIPACIONES|ABERDEEN GLOBAL 115.250,89
EUR |LU0389173401 | pARTICIPACIONESMDO MANAGEMENTCO | 286.724,99
TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversidn colectiva 1.858.019,12
EUR |LU0B73390768 | ACCIONES|OQUENDO CAPITAL 54.572,00
TOTAL Cartera exterior-Otros 54.572,00
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Rita Investments, 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 negocios (mercados), situacion de la Sociedad y evoiucion
previsible

Pancrama econdmico

El afic 2013 ha estado marcado por las decididas actuaciones de las autoridades monetarias a nivel mundial, La
tendencia de los indicadores macroecondmicos parece haber cambiado su tendencia, especialmente en la zona
Eure, algo que se ha notado especialmente en alguno de los paises mas golpeados por la crisis, con Espafia &
trtanda como mefor ejemplo.

En comentarios anteriores ya adelantdbamaos nuestra sensacion de que lo peor de la crisis financiera podia estar
remitiende, especialmente en una de las zonas que peor habia resisfido a dichas crisis, y por qué no decirlo, que
peor habia respondido a ella: la Eurozona. A finales de afo, podemos decir que efectivamente estamos
asistiendo a un ritmo de deterioro muy inferior al que vivimos en los trimesires previos, y de hecho, en algunas
zonas se puede hablar ya de recuperacion econdmica. A pesar de todo, no conviene lanzar las campanas al
vuelo v dar por concluida la crisis, ya que el riesgo mayor a dia de hoy es un crecimiento anémico para los
proximos afios que no permita la solucién al mayor problema econdmico actual que no es otro que et desempleo

Como decimos, la situacién econémica en la zona Euro estd mejorando ligeramente, ya se puede hablar de
salida de la recesién, y quizas la mejor noticia de cara a los proximos trimestres es que a ese crecimiento
aportan aigo los paises periféricos. Paises que en algunos casos han soportado duros procesos de ajuste
(ifanda, Portugal v Espafia) y otros como ltalia, que estaban mostrando un crecimiento rengueante en los
Ultimos afios. Los paises que no han sufrido tan gravemente fos efectos de la crisis, también estan asistiendo a
esa mejora de la zona Euro, motivada fundamentalimente por el menor tensionamiento de los mercados
financieros a lo largo de todo este afio 2013,

En Estados Unidos también hemos asistide a una recuperacién econdmica, que ha provocado que ias
auvtoridades monetarias se hayan planteado la pautatina retirada de algunas de las medidas de estimulo que se
estan implementando desde el inicio de la crisis. La simple mencién de dicho endurecimiento de la Politica
Monetaria ha hecho gue los mercados financieros reaccionaran de forma negativa, por lo que el sefior Bernanke,
presidente de la Reserva Federal tuvo gue rebajar el tono de dichas declaraciones.

En ofros paises de los conocldos como desarroflados, Japén vy Reino Unido, las autoridades monetarias
contindan manteniendo medidas moenetarias ulira expansivas al estilo de las mencionadas de la Reserva
Federal, lo que ha tenido de momento un efecto positivo en sus respectivas economias.

Y por primera vez en bastantes comentarios la noticla menos positiva en cuanto a la situacién econdmics a nivel
global, viene de los paises llamados “emergentes”. Si bien es cierfo gue siguen siendo los palses con un
crecimiento econdmico mas elevade, no podemos olvidarnos que dicho crecimiento se ha venido desacelerando
paulatinamente desde hace ya varios trimestres. El caso de China es guizas el mas habitualmente comentado,
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porgue es el mas preocupante: pasa en apenas tres afios de crecer a ritmos del 10% hasta niveles del 7% o
menos previsto para el afo 2014, Pero quizas mas preocupante es que el perfit de crecimiento de [a economia
china, sigue muy centrada en la inversion y poco todavia en un crecimiento del consumo, algo que deberia
haber sido consecuencia de un crecimiento de la clase media en aquel pais. En otros paises emergentes, la
situacion es similar; India ha sido el pals que mas ha visto rebajar sus previsiones de crecimiento para el afio
actual, y Brasil también esta viviendo un proceso de desaceleracién econdmica importante, a pesar de los
evenios deportivos que se celebrardn en aquel pais en los proximos afios, y que han supuesto una inyeccion de
inversiones muy notables. Rusia, tampoce ha soportado mucho mejor la crisis actual, a pesar de sus recursos
naturales y especialmente energéticos, que han sufrido los rigores de la crisis.

A pesar de este menor crecimiento de los paises emergentes, conviene recordar que contintian sisndo el motor
del crecimiento a nivel mundial. Segidn estimaciones del FMI, de cara a 2014 el crecimiento de los paises
desarrollados estara en torne a un 2%, mientras que ef de los paises emergentes o en vias de desarrclio no
bajara del 5%, refiejando un afio mas una situacion mas equilibrada en términos de intercambio comercial, y
endeudamiente, fundamentalmente.

Tipos de interés v mercados de renta fija

Los mercados de renta fija han estado influenciados por una de las decisiones adoptadas por la Reserva Federal
que citamos unas lineas mas arriba; la posibilidad de iniciar la retirada parcial de parte de las medidas de
estimulo monetario. El sélo anuncio de dicha posibilidad supuse un terremoto en los mercados de bonos a nivel
mundial durante el periodo de verano, en el que [as rentabilidades de los activos sufrieron subidas muy
sensibles. De hecho, esa reaccién de los mercados provoct cierta marcha atras por parte de las autoridades
monetarias, En nuestra opinion la sobrerreaccion de los mercados tiene dos explicaciones: por un lado, los
niveles alcanzados por algunos activos (especialmente el de los bonos gue han actuado como activo refugio en
los (itimos afios) estaban claramente sobrevalorados, y por ofro lado, los mercados han confiado en exceso en
el “apoyo” de los bancos centrales a la solucién de la crisis.

Sin embargo, en ofros activos que no se encontraban tan sobrevalorados como los indicados en el parrafo
anterior {de hecho se encontraba muy infravaiorados en nuestra opinidn), como son los bonos de los paises
periféricos, Espaia e ltalia fundamentalmente, han mantenido un comportamiento sensiblemente superior en
este periodo tan convulso.

A o largo del afo, se ha visto como los diferenciales entre los activos de los paises "refugio” y los periféricos de
la zona Eure se han reducido de forma drastica. Pongamos &l caso espafiol, en ef que en cuestion de un afio,
hemos visto reducirse dicho diferencial desde niveles de 600 puntos bésicos, hasta el nivel actual, inferior a 200.

Otro efecto importante que se vivio durante el pasado mes de agosto, ha sido la correccién en los activos de
algunos paises emergentes, en los que sus bonos, pero especiaimente sus divisas sufiieron caidas en precio
considerables. La razon en este caso es nuevamente la salida masiva de flujos de dinero provocado por las
declaraciones de las autoridades monetarias estadounidenses.

En cuanto a ia curva de corto plazo, los bajos niveles de los tipos oficiales y las bajas expectativas de inflacion,
tienen anclados los niveles de éstos en nieles histéricamente bajos. De hecho, las Glitimas declaraciones de los
banqueros cenirales a nivet global se han centrado en recalcar que los bajos tipos de interés actuales se
mantendran por un peripdo prolongado de tiempo. Y en el caso del BCE, incluso se ha garantizado que en caso
de producirse nuevos episodios de crisis de liquidez, se actuara con la misma contundencia y la misma
determinacion.
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Mercados bursatiles

La volatilidad ha sido una de las caracteristicas de 1as bolsas z lo largo del afio, aunque el saldo final ha sido
netamente posifivo, y especialmente positivo el cuario frimestre. Las buenas perspectivas a medio plazo
apoyadas en la ligera mejora economica indicada en este informe, han tenido su reflejo positivo en los indices
bursétiles, y se han impuesto finaimente a las cautelas que han mostrado jos mercados financieros por las
anunciadas retiradas de los estimulos monetarios de lo Reserva Federal estadounidense.

Durante e afio, la totalidad de los indices a nivel global han tenido, como decimos, un comportamiento
sumamente positivo, ¥ en contra de lo ocurrido en los tltimos afios, el comportamiento ha sido mejor en et caso
de las bojsas de los paises desarroflados que de los emergentes. A lo large del verano esa tendencia se
agudizé con la calda ya comentada de las divisas de los paises emergentes, pero se revirtio en 1as Ultimas
semanas del tercer trimestre.

En el acumulado del afio, podemos decir que las bolsas claramente han descontado un mejor tono econdmico,
ya que a pesar de esa diferencia comentada entre paises desarroliados y emergentes, los comportamientos de
los indices es sumamente positivo, con incluso algunos indices en niveles maximos historicos.

Recomendaciones v estrategia de inversion

Como solemos recordar en estas lineas, no conviene dejarse llevar por los movimientos de corto plazo de los
mercados financieros, especialmente aquellos gue no tienen un claro justificanie econdmico, o que no tengan un
efecto claro sobre los fundamentales de los activos. Eventos como los vividos en este verano, en el que &
mercado se tensiond ante eventos exdgenos como la crisis siria, las elecciones en Alemania o la tensidn politica
en talia, han de ser “obviados” por los inversores de cara a mantener una cartera apropiada a su nivel de riesgo
y un horizonte de inversion de largo plazo.

En este escenario de timida recuperacidn econdmica, desde March Gestion seguimos apostando por la
inversion en activos de renta fija de aquellos paftses mas pehalizados hasta la fecha {especialmente Espafia). La
mejora de la economia de nuestro pais, indiscutible aunque escasa aln, ya empieza a ser reconocida por los
inversores internacionales, por lo que a pesar de que el comportamiento ha sido exiraordinario en los Gitimos
doce meses, pensamos que sigue siendo quizés fa mejor opcion en los mercados de renta fija.

En renta variable, seguimos opinando que estamos ante una oportunidad de inversién a medio plazo, ya que la
rentabilidad por dividendo (en sectores con buena perspectiva de mantenerio} es atractiva, y gue la valoracién
de cara a una recuperacion a medio plazo del ciclico economice también lo es.

Por zonas geograficas seguimos apostando por Europa y Estados Unidos dentro de los paises desarroflados, y
por mantener una exposicién elevada frente a épocas anferiores, en paises emergentes, ya que siguen
presentando un perfil de mayor crecimiento y con una situacién fiscal mas saneada, y especiaimente después
del mal comportamientio de estos mercados en los tltimos trimestres. Tras haber mantenido una vision negativa
los Ultimos afios acerca de la boisa espafiola, la citada mejoria, tanto econdmica como de percepcion
internacional, nos hace adoptar una visién mas positiva,

En el apartado de tesoreria, la caida en las rentabilidades de los depositos nos ha llevado a diversificar ias
posiciones, incluyendo emisiones de pagarés corporativos de empresas espaiiolas a plazos por debajo det afio.
No obstante, los tipos ofrecidos en depdsito por las entidades nacionales de maxima calidad siguen
compensando en un entorno de inflacion por debajo del 1%, y siguen siendo sustancialmente superiores al
Euribor y a los tipos de las letras del Tesoro, por fo que hemos renovado posiciones relevanies en la cartera,

En cuanto a la renta fija, y ante ia caida en los tipos ofrecidos por el Tesoro de Espafia, hemos diversificado las
posiciones en deuda soberana con emisiones del Tesoro de Portugal, con tipos sustancialmente superiores a los
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espafioles, Seguimos fuera de las referencias de maxima calidad en deuda soberana y corporativa, por
considerar que el escenario de tipos a largo plazo invita a mantenerse al margen de esta clase de activos. En
deuda soberana espafiola, mantenemos posiciones con vencimientos entre 3 y § afios, habiendo financiado la
compra de bonos portugueses con las referencias mas a corto.

En renta variable, nuestra vision a lo largo del periodo ha continuado siendo favorable, por lo que hemos
mantenido el peso en las carteras. Destacamos ventas en las posiciones de bolsa mas defensivas, como
farmacéuticas o consumo no discrecional, para tomar mas exposicion al cicle econdmico entrando en sectores
como el consumo ciclico o los materiales basicos.

Por Oitimo, hemos mantenido una vision alcista en dolares, ente la expectativa de revalorizacion para la divisa
norteamericana a medida que las politicas monetarias en Estados Unidos y Europa se vuelvan mas divergentes,
con una Reserva Federal gque comienza a retirar sus estimulos frente a las expectativas de una politica
monetaria mas faxa por parte del BCE.

La rentabilidad neta de la HC ha sido de 10,93%.

Uso de instrumentos financieros por la Sociedad

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por la Sociedad (véase Nota 5 de la Memoria) esta
destinado a la consecucién de su objeto social, ajustando sus objetivos y politicas de gestién de los riesgos de
precio, crédito, fiquidez y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por fa
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 dei cierre del ejercicio 2013

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria,

investigacion y desarrolio

Nada que resefiar dado el objeto social de la Sociedad.

Adquisicién de acciones propias

La Sociedad no ha realizado ninguna clase de negocio sobre sus propias acciones a lo largo del pasado
eiercicio 2013, distinto al previsto en su objeto social exclusivo como Instifucion de Inversign Colectiva sujeta a la
Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva y a la Orden del Ministerio de Economia
y Hacienda, de 8 de julio de 1993, sobre normas de funcionamiento de las Sociedades de inversion Mobiliaria de
Capital Variable.

Al 31 de diciembre de 2013, la Sociedad tenia acciones propias en cartera por valor de 10,58 euros (véase Nota
7 de 1z Memoria).
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Diligencia que levanta el Secretario no Consejerc del Consejo de Administracién de Rita Investments,
Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A., D. [fiigo Damborenea Agotria, para hacer constar que
todos los miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad han procedido a suscribir el presente
documento, que se compone de 32 hojas de papel timbrado, impresas por una cara, comprensive de la
memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, esiado de cambios en el patrimonio neto e informe de
gestion, correspondientes al gjercicio cerrado el 31 de diciembre de 2013, firmando todos y cada uno de
los sefiores Consejeros de la Sociedad, cuyos nombres y apellidos constan a continuacion, de lo que doy
fe.

Madrid, 31 de marzo de 2014

El Secretario no Cf)nsejero del Consejo de Administracion
|

Fdo,. D.Jfigo Damborenea Agorria

El Presidente del Consejo de Administracién

Consejeros:

Fdo.: D M? Cecilia Moreno Béjar

Fdo.: D% Cecilia Martinez Moreno



ANEXO

El presente documento comprensive de ia memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de
cambios en el patrimonio neto e informe de gestion, correspondientes al ejercicio 2013 de la Sociedad
Rita Investments, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A., se compone de 32 hojas de papel
timbrado, impresas por una cara, referenciadas con la numeracidén 0062459302 a 0L6249333, ambas
inclusive, habiendo estampado sus firmas los miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad en
la diligencia adjunta en papel timbrado con la numeraciéon 0L4259740 firmada por mi en sefial de
identificacion

Madrid, 31 de marzo de 2014

Fdo.: . Iigo E)/a orenea Agorria

Secretario no Consejero



DECLARACION NEGATIVA ACERCA DE LA INFORMACION
MEDIOAMBIENTAL EN LAS CUENTAS ANUALES

Identificacion de la Sociedad: Rita Investments, Sociedad de Inversién de Capital
Variable, S.A.

NiF: AB5408748

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

£l Secretario no Consejero del Consejo de Administracion

Fdol: D4figo Damborenea Agottia

£t Presidente del Consejo de Administracion

/ Fdo.: D. Pedro Martinez Herméandez
-

Consejeros:

Fdo.: D M® Cecilia Moreno Béjar

Fdo.: DA, Cecifia Martinez Morenc



