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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES
Al Consejo de Administracién de BanSabadell Inversion, S.A., S.G.L.1.C., Sociedad Unipersonal

Hemos auditado las cuentas anuales de SABADELL ESPANA DIVIDENDO, FONDQ DE INVERSION,

que comprenden el balance al 31 de diciembre de 2013, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de L
cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha |
fecha. Los Administradores de la Sociedad Gestora son responsables de la formulacién de las cuentas ’
anuales del Fondo, de acuerdo con el marco normativo de informacion financiera aplicable al Fondo
(que se identifica en la Nota 2 de la memoria adjunta) y, en particular, con los principios y criterios
contables contenidos en el mismo. Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre las citadas
cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con la normativa reguladora
de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espana, que requiere el examen, mediante la
realizacion de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuales y la evaluacién de
si su presentacion, los principios y eriterios contables utilizados y las estimaciones realizadas, estan de
acuerdo con el marco normativo de informacidn financiera que resulta de aplicacion.

En nuestra opinién, las cuentas anuales del ejercicio 2013 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de SABADELL E ESPANA
DIVIDENDO, FONDO DE INVERSION, 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 normativo de informacién financiera que resulta de aplicacién y, en particular, con los
principios y criterios contables contenidos en el mismo.

El informe de gestion adjunto del ejercicio 2013 contiene las explicaciones que los Administradores de
la Sociedad Gestora consideran oportunas sobre la situacién del Fondo, la evolucién de sus negocios y
sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la
informacidén contable que contiene el citado informe de gestion concuerda con la de las cuentas
anuales del ejercicio 2013. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacién del informe de
gestion con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revisién de informacion
distinta de la obtenida a partir de los registros contables del Fondo.
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CLASE 8

SABADELL ESPANA DIVIDENDO, FONDO DE INVERSION

Balances de situacion al 31 de diciembre de 2013 y 2012

(Expresados en euros)

0K9648331

ACTIVO

2013

2012

Activo no corriente
Inmovilizado intangible

Inmovilizado material

Bienes inmuebles de uso propio
Mobiliario y enseres

Activos por impuesto diferido

Activo corriente
Deudores

Cartera de inversiones financieras

Cartera interior
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio
Instituciones de Inversién Colectiva
Depésitos en Entidades de Crédito
Derivados
Otros

Cartera exterior
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio
Instituciones de Inversion Colectiva
Depésitos en Entidades de Crédito
Derivados
Oftros

Intereses de la cartera de inversion
Inversiones morosas, dudosas o en litigio
Periodificaciones

Tesoreria

63 308 741,70
1667 223,33

53 874 444 .42

37 035 918,01
899 347 42

34 169 335,80

49 410 302,52

32410 696,70

49 410 302,52

4 464 141,90

32 408 980,70
1716,00

1758 639,10

4 464 141,90

7 767 073,95

1758 639,10

1967 234,79

TOTAL ACTIVO

63 308 741,70

37 035 918,01




CLASE 87

TRES CENTIMOS
DE EURO

SABADELL ESPANA DIVIDENDO, FONDO DE INVERSION

Balances de situacion al 31 de diciembre de 2013 y 2012

(Expresados en euros)

0K9648332

PATRIMONIO Y PASIVO

2013

2012

Patrimonio atribuido a participes o accionistas

Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas

Capital

Participes

Prima de emision

Reservas

(Acciones propias)

Resultados de ejercicios anteriores
Ofras aportaciones de socios
Resultado del gjercicio

(Dividendo a cuenta)

Ajustes por cambios de valor en inmovilizado material de uso

propio
Otro patrimonio atribuido

Pasivo no corriente
Provisiones a largo plazo
Deudas a largo plazo
Pasivos por impuesto diferido

Pasivo corriente
Provisiones a corto plazo
Deudas a corto plazo
Acreedores
Pasivos financieros
Derivados
Periodificaciones

63 137 507,09

63 137 507,09

36 965 064,59

36 965 064,59

(161 794 728,97)

1223 478,32
210 929 043,58

12 779 714,16

171 234,61

168 284,61

2 950,00

(175 448 054,53)

1223 478,32
210 929 043,58

260 597,22

70 853,42

70 853,42

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO

63 308 741,70

37 035 918,01

CUENTAS DE ORDEN 2013 2012
Cuentas de compromiso 13 606 170,00 968 520,00
Compromisos por operaciones largas de derivados 968 520,00

Compromisos por operaciones cortas de derivados

Otras cuentas de orden
Valores cedidos en préstamo por la lIC
Valores aportados como garantia por la [IC
Valores recibidos en garantia porla lIC
Capital nominal no suscrito ni en circulacion
Pérdidas fiscales a compensar
Otros

13 606 170,00

46 964 944,68

46 964 944 68

47 225 541,90

47 225 541,90

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

60 571 114,68

48 194 061,90
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TRES CENTIMOS

CLASE B-a DO

SABADELL ESPANA DIVIDENDO, FONDO DE INVERSION

Cuentas de pérdidas y ganancias correspondientes a los ejercicios anuales

terminados el 31 de diciembre de 2013 y 2012
(Expresadas en euros)

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos
Comisiones retrocedidas a la Institucién de Inversion Colectiva

Gastos de personal

Otros gastos de explotacién
Comision de gestion

2013

2012

(930 283,33)

(809 278,54)

(882 439,14)

(767 309,96)

Comisién de depositario (42 020,91) (36 538,56) £
Ingreso/gasto por compensacion compartimento - -
Otros (5 823,28) (5430,02)
Amortizacion del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones = -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -
Resultado de explotacion (930 283,33) (809 278,54)
Ingresos financieros 1228 687,19 1676 661,09 i
Gastos financieros 3 - |
L
Variacién del valor razonable en instrumentos financieros 6 080 581,81 1070 199,35
Por operaciones de la cartera interior 5811 650,16 1146 222,94
Por operaciones de |a cartera exterior 268 931,65 (76 023,59)
Por operaciones con derivados - -
Otros - -
Diferencias de cambio = =
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros 6 400 728,49 (1 676 984,68)
Deterioros - =
Resultados por operaciones de la cartera interior 4678 917,76 (2 129 967,27)
Resultados por operaciones de la cartera exterior 21 301,46 2 625,04
Resultados por operaciones con derivados 1700 509,27 450 357,55
Otros - -
Resultado financiero 13 709 997,49 1069 875,76
Resultado antes de impuestos 12779 714,16 260 597,22
Impuesto sobre beneficios - -
RESULTADO DEL EJERCICIO 12 779 714,16 260 597,22
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TRES CENTIMOS
DE EURO

CLASE 8

SABADELL ESPANA DIVIDENDO, FONDO DE INVERSION

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

1.  Actividad y gestioén del riesgo
a) Actividad

SABADELL ESPANA DIVIDENDO, FONDO DE INVERSION, en lo sucesivo el Fondo,
fue constituido en Madrid el 13 de diciembre de 2001 bajo la denominacién social de
ATLANTICO DIVIDENDO PLUS, FONDO DE INVERSION, habiendo pasado por
distintas denominaciones hasta adquirir la actual con fecha 8 de mayo de 2013. Tiene
su domicilio social en C/ Sena 12, Parque de Actividades Economicas Can Sant Joan,
08174 Sant Cugat del Vallés (Barcelona).

El Fondo se encuentra inscrito en el Registro de Fondos de Inversién de la Comisién
Nacional del Mercado de Valores (C.N.M.V.) desde el 22 de marzo de 2002 con el
numero 2.572, adquiriendo, a efectos legales, la consideracion de Fondo de Inversion
a partir de entonces.

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 1° de la Ley 35/2003 y sucesivas
modificaciones, el objeto social de las Instituciones de Inversién Colectiva es la
captacién de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarlos e invertirlos en
bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre que el
rendimiento del inversor se establezca en funcién de los resultados colectivos.

La gestion y administracion del Fondo estd encomendada a BanSabadell Inversién,
S.A., 8.G.LL.C., Sociedad Unipersonal, sociedad participada al 100% por Banco
Sabadell, S.A., que adicionalmente es la Entidad Depositaria del Fondo. Dicha
Entidad Depositaria debe desarrollar determinadas funciones de vigilancia,
supervision, custodia y administracion para el Fondo, de acuerdo a lo establecido en la
Orden EHA 596/2008, de 5 de marzo.

El Fondo esta sometido a la normativa legal especifica de los Fondos de Inversion,
recogida principalmente por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, por el que se
aprueba el Reglamento de desarrollo de la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones,
de Instituciones de Inversién Colectiva. Los principales aspectos de esta normativa
que le son aplicables son los siguientes:

e El patrimonio minimo debera situarse en 3.000.000 euros.

e El numero de participes del Fondo no podra ser inferior a 100.
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CLASE 8~

SABADELL ESPANA DIVIDENDO, FONDO DE INVERSION

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

¢ Cuando por circunstancias del mercado o por el obligatorio cumplimiento de la
normativa en vigor, el patrimonio o el nimero de participes de un fondo, o de uno
de sus compartimentos, descendieran de los minimos establecidos en el Real
Decreto 1082/2012, dichas Instituciones gozaran del plazo de un afio, durante el
cual podran continuar operando como tales.

e Los valores mobiliarios y demas activos financieros del Fondo no pueden
pighorarse ni constituirse en garantia de ninguna clase, salvo para servir de
garantia de las operaciones que el Fondo realice en los mercados secundarios
oficiales de derivados, y deben estar bajo la custodia de las Entidades legalmente
habilitadas para el ejercicio de esta funcion.

e Se establecen unos porcentajes maximos de obligaciones frente a terceros y de
concentracion de inversiones.

¢ El Fondo debe cumplir con un coeficiente minimo de liquidez del 3% del promedio
mensual de su patrimonio, que debe materializarse en efectivo, en depositos o
cuentas a la vista en el Depositario o en otra entidad de crédito si el Depositario no
tiene esta consideracion, o en compraventas con pacto de recompra a un dia de
valores de Deuda Publica.

» El Fondo se encuentra sujeto a unos limites generales a la utilizacién de
instrumentos derivados por riesgo de mercado, asi como a unos limites por riesgo
de contraparte.

Por tratarse de un Fondo de acumulacion, y de conformidad con el Reglamento de
Gestién del Fondo, el resultado del ejercicio, una vez considerado el Impuesto sobre
Sociedades devengado, permanecera en el patrimonio del Fondo.

De acuerdo con el Folleto del Fondo, la Sociedad Gestora percibird una comision
anual en concepto de gastos de gestién que no excedera del 2,25% sobre el
patrimonio del Fondo. En los ejercicios 2013 y 2012 la comision de gestion ha sido del
2,10%.

Igualmente el Folleto del Fondo establece una remuneracion de la Entidad Depositaria
que no podra exceder del 0,20% anual del patrimonio custodiado. En los ejercicios
2013 y 2012 |la comision de depositaria ha sido del 0,10%.
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CLASE &’

SABADELL ESPANA DIVIDENDO, FONDO DE INVERSION

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

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, la Sociedad Gestora no aplica a los participes del
Fondo comision sobre el importe de las participaciones suscritas, ni sobre el importe
de las participaciones reembolsadas.

En el Folleto del Fondo se establece una inversién minima inicial de 200 euros.

b)  Gestion del riesgo

La politica de inversion del Fondo, asi como la descripcion de los principales riesgos
asociados, se detallan en el folleto registrado y a disposicion del publico en el registro
correspondiente de la C.N.M.V.

Debido a la operativa en mercados financieros del Fondo, los principales riesgos a los
gue se encuentra expuesto son los siguientes:

» Riesgo de mercado: representa el riesgo de incurrir en pérdidas debido a
movimientos adversos en los precios de mercado de los activos financieros en los
que opera el Fondo. Entre dichos riesgos, los mas significativos son los tipos de
interés, los tipos de cambio y las cotizaciones de los titulos que el Fondo tenga en
cartera.

¢ Riesgo de crédito: se trata del riesgo de que puedan originarse pérdidas potenciales
debidas a cambios en la capacidad o intencién de la contraparte de cumplir sus
obligaciones financieras con el Fondo.

e Riesgo de liquidez: se produce cuando el Fondo no puede atender las peticiones de
reembolso de sus participes por encontrarse con dificultades en el momento de
realizar en mercado los activos en cartera.

La Sociedad Gestora tiene establecidos los mecanismos necesarios para controlar la
exposicion a los riesgos de mercado, crédito y liquidez. En este sentido, el control de
los coeficientes normativos mencionados en el apartado 1.a), anterior, limitan la
exposicion a dichos riesgos.
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CLASE 82

SABADELL ESPANA DIVIDENDO, FONDO DE INVERSION

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

2. Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales, formuladas por los Administradores de la Sociedad Gestora del
Fondo, han sido preparadas a partir de los registros contables del Fondo, habiéndose
aplicado las disposiciones legales vigentes en materia contable que le son aplicables,
con el objeto de mostrar la imagen fiel de su patrimonio, de su situacion financiera y de
sus resultados.

b)  Principios contables

Para la elaboracion de estas cuentas anuales se han seguido los principios y criterios
contables y de clasificacion recogidos, fundamentalmente, en la Circular 3/2008 de la
Comision Nacional del Mercado de Valores, la cual entré en vigor con fecha 31 de
diciembre de 2008. Los principios mas significativos se describen en la Nota 3. No
existe ningun principio contable de aplicacion obligatoria que, siendo significativo su
efecto sobre estas cuentas anuales, se haya dejado de aplicar.

c) Comparabilidad

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

Los Administradores de la Entidad presentan, a efectos comparativos, con cada una
de las partidas del balance de situacion, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del
estado de cambios en el patrimonio neto, ademas de las cifras del ejercicio 2013, las
correspondientes al ejercicio anterior.

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

Las cifras contenidas en los documentos que componen estas cuentas anuales, el balance
de situacion, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto
y esta memoria, estan expresadas en euros, excepto cuando se indigue expresamente.
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TRES CENTIMOS
DE EURO

CLASE 8.

SABADELL ESPANA DIVIDENDO, FONDO DE INVERSION

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

3. Normas de registro y valoracion

En la elaboracion de las cuentas anuales del Fondo correspondientes al ejercicio 2013 se
han aplicado los siguientes principios y politicas contables y criterios de valoracion:

a) Empresa en funcionamiento

En la elaboracion de las cuentas anuales se ha considerado que la gestion del Fondo
continuara en el futuro previsible. Por tanto, la aplicacién de las normas contables no
estd encaminada a determinar el valor del patrimonio a efectos de su transmisién
global o parcial ni el importe resultante en caso de su liquidacién.

b)  Clasificacién, registro y valoracién de los instrumentos financieros

i. Clasificacion de los activos financieros

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

— Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depésitos a la vista
destinados a dar cumplimiento al coeficiente de liquidez, ya sea en el
depositario, cuando éste sea una entidad de crédito, o en caso contrario, la
entidad de credito designada por el Fondo. Asimismo se incluye, en su caso,
las restantes cuentas corrientes o saldos que el Fondo mantenga en una
institucién financiera para poder desarrollar su actividad y las garantias
aportadas, en su caso, al Fondo.

— 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 valoraciéon como “Activos
financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias”;

e Valores Representativos de Deuda: obligaciones y demas valores que
supongan una deuda para su emisor, que devengan una remuneracion
consistente en un interés, implicito o explicito, establecido
contractualmente, e instrumentados en titulos o en anotaciones en
cuenta, cualquiera que sea el sujeto emisor.

10
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CLASE 8’

SABADELL ESPANA DIVIDENDO, FONDO DE INVERSION

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

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

¢ Instituciones de Inversién Colectiva: incluye, en su caso, las
participaciones en otras Instituciones de Inversion Colectiva.

» Depositos en entidades de crédito (EECC): depésitos que el Fondo
mantiene en entidades de crédito, a excepcién de los saldos que se
recogen en el epigrafe “Tesoreria”.

e Derivados: incluye, entre otros, las diferencias de valor en los contratos
de futuros y forwards, las primas pagadas por warrants y opciones
compradas, cobros asociados a los contratos de permuta financiera, asi
como las inversiones en productos estructurados.

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

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

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

— Deudores: recoge, en su caso, el total de derechos de crédito y cuentas
deudoras que por cualquier concepto diferente a los anteriores ostente el
Fondo frente a terceros. La totalidad de los deudores se clasifican a afectos
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 un ingreso, respectivamente, en el epigrafe “Deterioro y resultado por
enajenaciones de instrumentos financieros - Deterioros” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.
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ii. Clasificacion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros se desglosan a efectos de presentacién y valoracién en
los siguientes epigrafes del balance de situacién:

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

— Derivados: incluye, en su caso, el importe correspondiente a las operaciones
con derivados financieros; en particular, las primas cobradas en operaciones
con opciones asi como las variaciones de valor razonable de los instrumentos
financieros derivados incluidos los derivados implicitos de instrumentos E
financieros hibridos. Se clasifican a efectos de su valoracién 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 efectos de su valoracién como pasivos financieros a
valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias, tales como pasivos por
venta de valores recibidos en préstamo.

— Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser
clasificados en otros epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones
Plblicas y los importes pendientes de pago por comisiones de gestién y
depdsito. Se clasifican a efectos de valoracion como “Débitos y partidas a
pagar’.
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c)  Reconocimiento y valoracién de los activos y pasivos financieros

i. Reconocimiento y valoracién de los activos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracidon como “Partidas a
cobrar”, y los activos clasificados en el epigrafe “Tesoreria’, se valoran
inicialmente, por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contrario sera el
precio de la transaccion), integrando los costes de transaccién directamente
atribuibles a la operacion. Posteriormente, los activos se valoran por su coste
amortizado, contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe “Ingresos
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 recibir en un plazo
inferior a un afio se valoran a su valor nominal. Las pérdidas por deterioro del
valor de las partidas a cobrar se calculan teniendo en cuenta los flujos de efectivo
futuros estimados, descontados al tipo de interés efectivo calculado en el
momento del reconocimiento.

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

— Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable es el valor de
mercado que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de
referencia, si existe, o inmediato habil anterior, o el cambio medio ponderado
si no existiera precio oficial de cierre, utilizando el mercado mas
representativo por volumen de negociacion.
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- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio
de cotizacidén en un mercado activo y siempre y cuando éste se obtenga de
forma consistente. En el caso de que no esté disponible un precio de
cotizacion, el valor razonable se corresponde con el precio de la transaccion
mas reciente, siempre que no haya habido un cambio significativo en las
circunstancias econdmicas desde el momento de la transaccién. En este
caso, se reflejaran las nuevas condiciones utilizando como referencia precios
o tipos de interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En
caso de no existencia de mercado activo, se aplicaran técnicas de valoracién
(precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacion, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable
en el momento actual de otros instrumentos financieros que sean
sustancialmente de la misma naturaleza, modelos de descuento de flujos y
valoraciéon de opciones, en su caso) que sean de general aceptacion y que
utilicen en la medida de lo posible datos observables de mercado (en
particular, la situacion de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor).

— Valores no admitidos alin a cotizacién: su valor razonable se calcula
mediante los 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 econémicos.

~ Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el
precio que iguala el rendimiento interno de la inversion a los tipos de interés
de mercado vigentes en cada momento de la Deuda Publica asimilable por
sus caracteristicas financieras, incrementados en una prima o margen que
sea representativo del grado de liquidez, condiciones concretas de la emision,
solvencia del emisor y, en su caso, riesgo pais.

— Valores no cotizados: su valor razonable se calcula tomando 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, gue subsistan en
el momento de la valoracion.

— Depésitos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos: su
valor razonable se calcula de acuerdo al precio que iguale el rendimiento
interno de la inversion a los tipos de mercado vigentes en cada momento y
considerando el riesgo de crédito de la entidad.
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— Acciones o participaciones en otras instituciones de inversién colectiva: su
valor razonable es el valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se
utilizara el ultimo valor liquidativo disponible. En el caso de que se encuentren
admitidas a negociacién en un mercado organizado o sistema multilateral de
negociacion, se valoraran a su valor de cotizacion del dia de referencia,
siempre que sea representativo. Para las inversiones en |IC de inversion libre,
lIC de lIC de inversion libre e IIC extranjeras similares, segln el articulo
48.1.)) del RD 1.082/2012, se podran utilizar, en su caso, valores liquidativos
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 mercado organizados o sistemas multilaterales de negociacién, se valoran
mediante la aplicacion de métodos o modelos valoracién adecuados y
reconocidos en funcién de las condiciones especificas establecidas en la
Circular 6/2010 de la C.N.M.V.

Los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable de su
inversion, se daran de baja con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

Reconocimiento y valoracién de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Débitos y
partidas a pagar”, se valoran inicialmente, desde el 31 de diciembre de 2008
inclusive (fecha de primera aplicacién de la Circular 3/2008) por su “valor

razonable” (que salvo evidencia en contrario sera el precio de la transaccion)
integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacion.

Posteriormente, los pasivos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose
los intereses devengados en el epigrafe “Gastos financieros” de la cuenta de
pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés efectivo. No obstante,
si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aquellas
partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afio se podran
valorar a su valor nominal.
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Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Pasivos
financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran
inicialmente desde el 31 de diciembre de 2008 inclusive (fecha de primera
aplicacion de la Circular 3/2008) por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccién) incluyendo los costes de transaccion
directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, los pasivos se valoran por
su valor razonable, sin deducir los costes de transaccion en que se pudiera incurrir
en su baja. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la
cuenta de pérdidas y ganancias.

d) Baja del balance de los activos vy pasivos financieros

Los activos financieros solo se dan de baja del balance cuando se han extinguido los
flujos de efectivo que generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros
los riesgos y beneficios que llevan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros
sblo se dan de baja del balance cuando se han extinguido las obligaciones que
generan o cuando un tercero lo adquiere.

e) Contabilizacion de operaciones

i. Compraventa de valores al contado

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

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

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

En los epigrafes "Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros — Resultados por operaciones con derivados” o “Variacién del valor
razonable en instrumentos financieros — Por operaciones con derivados”,
dependiendo de si los cambios de valor se han liquidado o no, 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 del activo o del pasivo, segun su
saldo, del balance de situacion, hasta la fecha de su liquidacién.

Adquisicién temporal de activos

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

Las diferencias de valor razonable que surjan en las adquisiciones temporales de
activos, se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en el

epigrafe “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por
operaciones de la cartera interior (o exterior)”. -

. Contratos de futuros, opciones y warrants

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones y/o warrants se
registran en el momento de su contratacién y hasta el momento del cierre de la
posicién o el vencimiento del contrato en los epigrafes “Compromisos por
operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de
derivados” de las cuentas de orden, segun su naturaleza y por el importe nominal
comprometido.
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Las primas pagadas (cobradas) para el ejercicio de las opciones y warrants se
registran por su valor razonable en los epigrafes “Derivados” de |a cartera interior
o exterior del activo (o pasivo) del balance de situacion, en la fecha de ejecucién
de la operacion.

En el epigrafe “Deudores” del activo del balance de situacion se registran,
adicionalmente, los fondos depositados en concepto de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismeos. El valor
razonable de los valores aportados en garantia se registra, en su caso, en el
epigrafe “Valores aportados como garantia por la lIC” de las cuentas de orden.

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros — Resultados por operaciones con derivados” o “Variacién del valor
razonable en instrumentos financieros — Por operaciones con derivados”,
dependiendo de la realizacién o no de la liquidacién de la operacién, 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 del activo o del pasivo, segun
su saldo, del balance de situacion, hasta la fecha de su liquidacion.

En aquellos casos en que el contrato de futuros presente una liquidacién diaria,
las correspondientes diferencias se contabilizaran en la cuenta “Deterioro y
resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

En el caso de operaciones sobre valores, si la opcién es ejercida, su valor se
incorpora a la valoracion inicial o posterior del activo subyacente adquirido o
vendido, quedando excluidas las operaciones que se liquidan por diferencias.

f) Periodificaciones (activo y pasivo)

En caso de que existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e 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 de situacion.
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g) Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterios mas significativos utilizados, en su caso, por el
Fondo, para el reconocimiento de sus ingresos y gastos:

i. Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de
la adquisicion se reconocen, en su caso, contablemente en funcion de su periodo
de devengo, por aplicacion del método del tipo de interés efectivo, a excepcion de
los intereses correspondientes a inversiones dudosas, morosas o en litigio, que se
registran en el momento efectivo del cobro. La periodificacién de los intereses
provenientes de la cartera de activos financieros se registra en el epigrafe
“Cartera de inversiones financieras - Intereses de la Cartera de Inversiéon” del
activo del balance de situacién. La contrapartida de esta cuenta se registra en el
epigrafe “Ingresos 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 el Fondo.

ii. Comisiones y conceptos asimilados

Los ingresos que recibe el Fondo como consecuencia de la retrocesién de
comisiones previamente soportadas, de manera directa o indirecta, se registran,
en su caso, en el epigrafe “Comisiones retrocedidas”.

Las comisiones de gestion y de depésito, asi como otros gastos de gestion
necesarios para que el Fondo realice su actividad, se registran, segtn su
naturaleza, en el epigrafe “Otros gastos de explotacion” de la cuenta de pérdidas y
ganancias de acuerdo con el criterio de devengo.

iii. Variacién del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y
pasivos financieros, realizado o no realizado, se registra en los epigrafes
“Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros” y “Variacion
del valor razonable en instrumentos financieros”, seguin corresponda, de la cuenta
de pérdidas y ganancias del Fondo.
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iv. Ingresos y gastos no financieros
Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

Impuesto sobre Beneficios

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

El impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface el Fondo como
consecuencia de |as liquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios,
considerando, en su caso, las deducciones, otras ventajas fiscales no utilizadas
pendientes de aplicar fiscalmente 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 y la cancelacién de los pasivos y activos por impuesto diferido, que
surgen de las diferencias temporarias originadas por la diferente valoracion, contable y
fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias temporarias imponibles dan
lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes
de aplicar fiscalmente, dan lugar a activos por impuesto diferido.

En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas
fiscales, estos no dan lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en
ninguin caso y sélo se reconoceran mediante la compensacion del gasto por impuesto
cuando el Fondo genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales que pueden
compensarse, en su caso, se registran en la cuenta “Pérdidas fiscales a compensar”
de las cuentas de orden del Fondo.

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre; los activos por
impuesto diferido s6lo se reconocen si existe probabilidad de ganancias fiscales
futuras que permitan la aplicacion de estos activos. La cuantificacion de dichos activos
y pasivos se realiza considerando los tipos de gravamen esperados en el momento de
su reversion. En caso de modificaciones en las normas tributarias, se produciran los
correspondientes ajustes de valoracion.
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)

k)

Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional del Fondo es el euro. Consecuentemente, todos los saldos y
transacciones denominados en monedas diferentes al euro se consideran
denominados en “moneda extranjera”.

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a
euros utilizando los tipos de cambio de contado de la fecha de la transaccion,
entendiendo como tipo de cambio de contado el mas representativo del mercado de
referencia a la fecha o, en su defecto, del Ultimo dia habil anterior a esa fecha.

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en
moneda extranjera a la moneda funcional se registran, en el caso de partidas
monetarias que son tesoreria, débitos y 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 reconoceran conjuntamente con
las pérdidas y ganancias derivadas de la valoracion.

Valor liquidativo de las participaciones

La determinacién del patrimonio del Fondo a los efectos del calculo del valor liquidativo
de las correspondientes participaciones que lo componen, se realiza de acuerdo con
los criterios establecidos en la Circular 6/2008, de 26 de noviembre de la C.N.M.V.

Suscripciones vy reembolsos

Las suscripciones y reembolsos de participaciones se contabilizan por el importe
efectivamente suscrito o reembolsado con abono o cargo, respectivamente, al capitulo
"Participes" de pasivo del balance de situacion del Fondo.

De conformidad con el Reglamento de Gestion del Fondo, el precio de las
participaciones sera el valor liquidativo correspondiente al mismo dia de la solicitud del
interesado, determinandose de este modo tanto el niimero de participaciones suscritas
o reembolsadas, como el efectivo a reembolsar en su caso.
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4, Deudores

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

2013 2012
Depésitos de garantia 1 062 000,00 96 000,00
Administraciones Publicas deudoras 605 223,33 791 347,42
Otros - 12 000,00
1667 223,33 899 347,42

5. Acreedores

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

2013 2012
Operaciones pendientes de liquidar 34 335,17 127357
Ofros 133 949 44 69 579,85

168 284,61 70 853,42

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

Durante los ejercicios 2013 y 2012, el Fondo no ha realizado pagos que acumularan
aplazamientos superiores a los legalmente establecidos. Asimismo, al cierre de los ejercicios
2013 y 2012, no tiene saldo alguno pendiente de pago que acumule un aplazamiento
superior al legalmente establecido.
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6. Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de valores del Fondo, por tipo de activo, al 31 de diciembre de 2013 y
2012 se muestra a continuacion:

Cartera interior

Instrumentos de patrimonio
Derivados

Cartera exterior
Instrumentos de patrimonio

2013

48 410 302,52

2012

32 410 696,70

49 410 302,52

32 408 980,70

1716,00

4 464 141,90 1758 639,10
4 464 141,90 1758 639,10
53 874 444,42 34 169 335,80

En los Anexos | y Il adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detallan la cartera de
inversiones financieras y las inversiones en derivados del Fondo, respectivamente, al 31 de
diciembre de 2013. En los Anexos Il y IV adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se
detallan la cartera de inversiones financieras y las inversiones en derivados del Fondo,
respectivamente, al 31 de diciembre de 2012.

A 31 de diciembre de 2013 y 2012 todos los titulos recogidos dentro de la cartera de
inversiones financieras se encuentran depositados en Banco Sabadell, S.A.

7. Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 el saldo de este epigrafe del balance de situacion
adjunto corresponde integramente al saldo de las cuentas corrientes mantenidas por el
Fondo en el Depositario, remuneradas a tipos de interés de mercado.

8.  Patrimonio atribuido a participes

Las participaciones por las que esta representado el Fondo son de iguales caracteristicas,

representadas por certificados nominativos sin valor nominal y que confieren a sus
propietarios un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.
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El valor liquidativo de cada participacién al 31 de diciembre de 2013 y 2012 se ha obtenido
de la siguiente forma:

2013 2012
Patrimonio atribuido a participes 63 137 507,09 36 965 064,59
Nuamero de participaciones emitidas 3 932 393,2219 3 095 176,3195
Valor liquidativo por participacion 16,0557 11,9428
Numero de participes 3191 2 567

El movimiento del patrimonio atribuido a participes durante los ejercicios 2013 y 2012 se
recoge en el Estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente.

El resultado del ejercicio, una vez considerado el Impuesto sobre beneficios, se distribuira
en la cuenta de "Participes” del Fondo.

A 31 de diciembre de 2013 y 2012 no existen participaciones significativas.

9. Cuentas de compromiso

En los Anexos Il y IV adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detalla la cartera de
inversiones en derivados del Fondo al 31 de diciembre de 2013 y 2012, respectivamente.
10. Otras cuentas de orden

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

2013 2012
Pérdidas fiscales a compensar 46 964 944 638 47 225 541,90
46 964 944,68 47 225 541,90
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11. Administraciones Publicas y situacién fiscal

El regimen fiscal del Fondo esta regulado por el Real Decreto 4/2004, de 5 de marzo, por el
que se aprueba el Texto Refundido de la Ley del Impuesto sobre Sociedades, modificado
por la Ley 23/2005, de 18 de noviembre, de reformas en materia tributaria para el impulso a
la productividad, por su desarrollo reglamentario recogido en el Real Decreto 1777/2004, de
30 de julio, y sus modificaciones posteriores, encontrandose sujeto en dicho impuesto a un
tipo de gravamen del 1 por 100, siempre que el nimero de participes sea como minimo el
previsto en el articulo quinto de la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones.

De acuerdo con lo establecido en el Real Decreto-Ley 9/2011, de 19 de agosto, con efectos
para los periodos impositivos que se inicien a partir del 1 de enero de 2012, en el caso de
existir bases imponibles negativas, se amplia el plazo para compensar dichas pérdidas
fiscales con los beneficios futuros de quince a dieciocho ejercicios, en determinadas
condiciones. :

No existen diferencias entre el resultado contable antes de impuestos del ejercicio y la base
imponible del Impuesto sobre beneficios.

El importe de las bases imponibles negativas pendientes de compensar al 31 de diciembre
de 2013, asciende a 46.964.944,68 euros, de las cuales se compensara la base imponible
del ejercicio 2013 en el momento en que sea presentada la correspondiente declaracién del
impuesto sobre beneficios.

De acuerdo con la legislacién vigente, las declaraciones para los diferentes impuestos a los
que el Fondo se halla sujeto no pueden considerarse definitivas hasta haber sido
inspeccionadas por las autoridades fiscales o haber transcurrido el plazo de prescripcién de
cuatro afos. El Fondo tiene abiertos a inspeccidn todos los impuestos legalmente no
prescritos.

12. Otra informacioén

La Sociedad Gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas
en el articulo 67 de la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones y en el articulo 139 del Real
Decreto 1082/2012. Para ello, la Sociedad Gestora ha adoptado procedimientos para evitar
conflictos de interés y asegurarse de que las operaciones vinculadas se realizan en interés
exclusivo del Fondo y a precios de mercado. Los informes periddicos incluyen, segun lo

establecido en la Circular 4/2008, informacién sobre |las operaciones vinculadas realizadas.
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Respecto a la operativa que realiza con el Depositario, en la Nota de “Tesoreria” se indican
las cuentas que mantiene el Fondo con el Depositario y en los Anexos | y Il se recogen las
adquisiciones temporales de activos realizadas con éste.

Al tratarse de una entidad que por sus peculiaridades no dispone de empleados ni oficinas y
que por su naturaleza debe estar gestionada por una Sociedad Gestora de Instituciones de
Inversion Colectiva, los temas relativos a la proteccion del medio ambiente y la seguridad y
salud del trabajador aplican exclusivamente a dicha Sociedad Gestora.

Los honorarios percibidos por PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. por servicios de

auditoria de cuentas anuales de los ejercicios 2013 y 2012, ascienden a 3 miles de euros,
en ambos casos.

13. Hechos posteriores

No se han producido acontecimientos posteriores al 31 de diciembre de 2013 que puedan
afectar significativamente a las cuentas anuales del Fondo a dicha fecha.

26



OK9648307

g
2
:
:

CLASE 8.

LC

¥6'0F6 ¥6E |
or'eLLFLL |
G'690 €EE |
08'L0.925 ¢
£8'089 €24
Ge'zze 091 L
01'89Z 25¢ |
88'6/0 L¥S T
8L'921 90¢ |
68',01 288 |
6E'CLC 66V C
96'0.528EC
rr'C6Z ZE6
¥O'E€PS G2L
96'08F L9G
28',0E ¥0T |
6E'09G BEY Z
25'LSF T8
89'69Z 28
L9'GLS 28
00'2GZ 029
0s'68C L22 L
zzolLerre
€182 v19 |
9zZ'LLeeio |
09'69G 081 |
69'9665 264 |
00'045EPE
LO'99€ +80 L
12’99 €8T L
00266 £¥6
¥G'868 ¥EL
9z'0S. 950 |
66'298 2102
8.',8Z 192

ajqeuoczel
10]eA

Hn3 XONIHIDVISANOIDDY
dn3 X30vanLISaNoIDoY
Hn3 VS H1SIVHANI SILHIGVISINOIDIY
¥n3 XALIANIISINOIDDY
¥n3 SA004 0x¥g3ISaAN0IDDY
dn3 ¥S NY409SIAISaNOIDOY
Hn3 YNYILNI STILOH VITIWISANOIDDY
Hn3 YAG4aISANOIDOV
un3 IYHNLYN SYOISINOIDDY
Hn3 ¥S SYAINNTY SYOINDALISANOIDDY
dn3a ¥S "HIANVLNYS OONVEISINOIDOV
Hn= ¥S 10Sd3HISANOIDDY
dn3 VS VIvHAIAISINOIDDY
d4n3 'S ‘MADVSISANOIDOY
dn3 LINI dNOYD 03AAYISINOIDOY
yn3 S313LOH HNISANOIDOY
dn3 V'S VOINOAT 1A LISANOIDOY
dn3 ¥S TIVHINTYISINOIDDY
N3 ¥S MNYSHIGITISINOIDDOY
¥n3 VS VIMNYEISANOIDDY
Hn3 ¥S 4N9D3S0YdISINOIDOY
Hn3a ¥IAISaANOIDOY
Hn3 v'S HMNVEYXIVIISINOIDOY
FERE] ONITTOH LI SNIAYWYISINOIDDY
Hn3 731ZZYrISaNoIDoY
dn3 4v2[S3INOIDOY
ERE Y104ax3gIlSaNOIDDY
dn3 V'S 'S1041¥9ISANOIDIY
¥n3 T13avavys 3d OONvEISANOIDOY
Hn3 VS IY4dVYIISTNCIDDY
Hn3 ¥S IAILOWOLNY JIDISANOIDOY
Hn3 S0AavOH3IN A SYSTOEISIANOIDIY
dn3 ILNIAIDD0 YNV IVLYDISINOIDOY
HN3 HYINdOd alSaNoIDoY
un3 ¥S HONOI13ISANOIDDY
UQIDEZ[}0D SEPI}IWPE SaUuolddy
esiAlg Jollaju| eispen

(soina ua opesaldxy)

€102 2P 24qWIBIDIP 3P L | SBISIDUEBUL) SBUOISIBAUI 8p BIdlE) °| OXauy

NOISYIANI 3d OANOH ‘OAN3AIAIQ YNVJS3I 113avavs



20
10

oM
o0
4
o)
3
s
2

CLASE 8.

8¢

25°20¢ OL¥ 67 Jouju| easpe] Y LOL
25°20¢ OLY 67 UQIDEZoD sepljiupe sauc|aoy S3TVLOL
00'2G5 +80 | HN3 HOdHOD YOrd L0313 a3d(SaNoIDoY
ajqeuozel esialg Jopieju| eJauen
10|EA

(so.Jna ua opesaldx3g)
€10Z 9P 24qUIBIDIP ap LE |e Sei3louBUl) SOUOISISAUL 9P BIdLIRY) °| OXauy

NOQISYIANI 3d OANOH ‘OAN3AIAIQ YNVdS3E 1T13avavs



fep
To)
o
o0
ﬁl
7]
o)
e
o

CLASE 8~

06'L¥L ¥O¥ ¥

06°'L¥L V¥ ¥
€0'L2B 22E |
16'L18 ¥68
7L'0L9GLE L
9/'98/ 0.6

ajqeuozel

1o]ep

dn3
dan3
dn3
dn3

eSIAI]

108)xg Bl8MED TVLIOL

ugloezod sepljlipe ssuodyY SITVIOL
TYLLINYOTIOEVISINOIOOY
OLNYS OLI¥IdS3 "024IS3INOIDOY
V'S 130NLHOdISINOIOOY

WO23 1AL TvONLHOdISINOIDDY
UQIDEeZI}OD SEPIPE SBUCIIIY

Jol9)X eiapen

(soina us opesaldxy)

€102 3P 3IqIBIDIP 3P L |e SeIIoUBUl SDUOISISAU] 8p BISLIEY | OXaUY

NOISHIANI 3d OANOH ‘OAN3dIAIAQ YNVJS3 T13avavs



o
0
on
Q0
=i
e
a0
=
o

CLASE 8.

00'Z68 S¥9 L1

00'Z68 S¥9 L1

PLOE/L0/LL 00°268 5¥9 ||

0}esuoD a|qeuozel Iojep
|8p ojusIWISUSA

oo‘oel ¥LL LL

00°0EL ¥LL LI
00'0E) #LL LL Hn3

oplawosdwon ESIAIQ
Jeulwion apoduw|

SIIVLIOL

sopesdwos sounind §31V.LOL
LL-Lo-rlLozlotlsexaglloynin4

mo_um._n_EOu soining

uoladuaseqg

(souna us opesaldxy)

£10Z op 91qUIBIDIP 9P |LC |& SOPBALIAP Ud SBUOISISAUI ap BI9)IRY || OXauy

NOQISYIANI 3d OANO4 ‘OAN3AIAId YNVdST 113avavs



L€

wi_ 0£°086 80% Z¢ : Jolsiu| elelED TVLOL
%w 01086 80% 28 UQI0eZJ0D SEPIHWPE S8UCIOOY ST TVLOL
0 0F'90Z L0 2 Hn3 ¥S "YIANVLNYS OONVEISINOIDOY
<t 9.°068 €25 yn3 VS §1S3IVHLNI SILYIaYISINOIDOY
O 16'295 168 EEE] YAONYOSIdISANOIDDY
3 05'¥S6 ¥82 | Hn3 XILIANISANCIDOY
S ¥1'¥0E 819 Hn3 V'S ‘SYINTLSIS YHANIISANCIDOY
P LE'6¥6 2202 Hn3 V'S YOINOATT1ALISANOIDOY
v.'19. 6L yng vaTY YHIIONYNI4 dHODISINOIDOY
0r'968 6102 N3 vAG4ISINOIDOY
0S'8€Z 910 L yn3 YNYdS3 vOIdL1D3713 a3uISaANOIDOY
08'€00 ZL¥ un3 £ YNILNVISINOIDDY
¥6'8£9 Z9p ¥n3 I¥d0dN3ISINOIDDY
SL'GP. 26 | dn3 VS ddA 10SdIHISaANOIDOY
68'8/4 612 Hn3 ¥'S "7 'H NODSYHE0ISINOIDIY
¥.1'9€6 L9€ Hn3 VS VIVHAIAISINOIDOY
¥9'vPZ GOZ Hn3 1INI dNOYD 0FAAYISINOIDOV
14'620 9L | Hn3 YSIANIISIANOIDDY
Z.'61Zz 80¢E L |n3 TYHNLYN SYDISINOIDOY
= 98'/G6 €2/ yn3 ¥S YHIND134 04NAlSaANOIDIY
mo LL'PEE 999 un3 vIalSaNOIDOY
= 01'8¥9 69/ 4n3 ONIQTOH Ll SNIAYINVISINOIDOY
ol 9g'09z €Le yn3 V'S SOAINNTH S0gNLISANOIDDY
g 90'co8 L | dn3 Y104ay3gIlSaNOIDOY
& ¥5'¥60 GOF yn3 HILNDINYEISINOIOOY
G0'GS8 969 dn3 7130v9vS 30 ODNYEISINOIDOY
#0'LEL 620 L yn3 L1SNOD 3A S3AYAIAILDOVISINOIDOY
90'008 S0S L un3 ¥S IHAdVINISINOIDOVY
L¥'S80 €¥T un3 XONIY3DIVYISINOIDDY
0L'88¥ S00 L ¥n3 SOAvOHIN A SYS104ISINOIDOY
#5'809 v.L1 L Hn3 JLNIAIDD0 YNYIVLYDISANOIDOY
06'219¥5£G | un3 VS SYAINNTY SYDINDILISANOIDDY
Z6'6¥L L18 Hn3 V'S ‘ST04I49ISANOIDOY
00'2.9 2. Hn3 4v2ISaNOIODY
i 89'G06 L/ Hn3 ¥S ddA 10Sd3HISOHOIYaa
ol ¥9'G8Z 29/ SIE SYSOINTID OVYN HdWIAISTANOIDOY
L UQIdeZI]03 sephillpe sauolooy
(7]
M = ajgeuozes BSIAIQ Joueju| eiaen
Ly lojep

(soins us opesaldx3)
Z10Z 2p 2iquia|a1p ap LS |e Sei3|doUBUl} SBUO|SIBAU] 8p kISR, ||| OX3UY

NOISH3IANI 30 OANO4 ‘OAN3dIAId YNYdS3 113avavs



O\
g
o
20
ﬁl
O
o)
T
-

ct

0L6€9 8SL | Jolexy elaled TY.LOL
0L°6€9 8GL | UQIDEZI]00 SEPRIWPE SaU0l23Y S31VLI0L
TT'09L €0 L dn3 TVLLINYOT3OHYISINOIDOY
88'8.8 89 dn3 Sd9S VIOHINT dT¥DISINOIODY

= UQI2EZNOD SEPIHWPE SSUOIIDY

= ajgeuozel esIAlg Joua)xg elsuen
= 10[eA

CLASE 8
TR

(soina ua opesaldxq)
Z10Z 9P 2iqualdIp ap ¢ [e seidalsueul) SaUOISIaAUl ap BI1aMEY ||| OXBauy

NOISHIANI 3d OANOH ‘OAN3dIAIQ YNVJST T13avavs




0K9648363

8

=

Eofp
22/

U
LG
|
=

CLASE 8

€€

00°02S 896

00°02S 896

€102/10/8L 00'02S 896
0JESUOD sjgeuozel J0JeA

2P CIUSIWIDUBA

00'0ZS 896

00°02S 896

00'02S 896 Hn3
opiawosdwon BesIAlg

jeuiwon auoduwy

S3TVIOL

sopesdwod souningd S3TV.IOL
8L-L0-gLozloLlsexagallodn.Lind

sopeiduwod soinyn,

uoroduosaqg

(souna us opesaldx3)

Z10Z 3P 3iqualdlp ap L [e SOPEALIOP Ua SaUO|SIaAUl ap BIBJE “A| OXBUY

NOISHIANI 3d OANOS ‘OAN3AdIAIQ YNVJS3T 113avavs



TRES CENTIMOS

CLASE 82 DE EURO

SABADELL ESPANA DIVIDENDO, FONDO DE INVERSION

Informe de gestién del ejercicio 2013

0K9648364

Entorno global y de los mercados de capitales en 2013

El proceso de normalizacién de los mercados financieros y la paulatina reversion de la
fragmentacion del mercado de capitales en la zona euro contintian en 2013, a pesar de
episodios que, temporalmente y de forma limitada, generan cierta inestabilidad e
incertidumbre en los mercados, como el rescate a Chipre y conflictos politicos en Italia y
Portugal. La mejora de las condiciones financieras se refleja en unos menores costes de
financiacion de los soberanos de la periferia, en la reduccion al recurso de la banca al Banco
Central Europeo (BCE) a través de la devolucion de las operaciones de financiacion a mas
largo plazo ( LTRO, por su nombre en inglés “Long — Term Refinancing Operation”) y en la
capacidad de Irlanda y Portugal de emitir de nuevo en mercado a medio y largo plazo.
Ademas, se confirma la salida de Espafia del programa de ayuda al sector financiero en
enero de 2014 e Irlanda es el primer pais rescatado en abandonar un programa de ayuda
integral, sin solicitar apoyo adicional. A pesar de todo, el mercado de crédito bancario
permanece débil y fragmentado, con una elevada heterogeneidad entre paises en los tipos
de interés asociados a préstamos a pymes. Los avances en términos de integraciéon europea
representan un apoyo al anterior proceso de normalizacién. Las principales novedades en
este ambito son las relacionadas con el proceso de establecimiento de una Unién Bancaria.
Destacan el traslado de Basilea Il a legislacion europea, la decisiéon de establecer al BCE
como supervisor bancario unico en la zona euro a partir de finales de 2014 y el acuerdo para
que el Mecanismo Europeo de Estabilidad (MEDE) pueda recapitalizar directamente a la
banca bajo ciertas circunstancias. Ademas, en las Ultimas semanas, las autoridades
europeas llegan a un acuerdo sobre la Directiva de Recuperacién y Resolucién Bancaria y la
Directiva del Esquema de Garantia de Depositos.

La economia global muestra un crecimiento modesto en 2013 y los paises desarrollados
mejoran a lo largo del afio. En este sentido, en la zona euro se alcanza un punto de inflexién
en el segundo semestre, de la mano de un entorno financiero mas benigno. En Estados
Unidos, el crecimiento es moderado, lastrado por la politica fiscal (“fiscal cliff’). Sin embargo,
el fortalecimiento progresivo de la actividad propicia una mejora significativa del mercado
laboral. Por otro lado, se pone de manifiesto la polarizacion politica existente en las
negociaciones sobre el limite de deuda y la financiacién del gasto publico. El episodio mas
relevante se produce en octubre, con la paralizacién parcial de la administracién federal. En
Reino Unido, la actividad presenta un comportamiento muy favorable, de la mano del buen
tono del mercado laboral y del importante dinamismo del mercado inmobiliario. En Japén, el
nuevo gobierno presenta un plan para terminar con la deflacion en el pais y estimular el
crecimiento econémico (el plan llamado “Abenomics”). Las economias emergentes crecen
por debajo del promedio de la ultima década, en un contexto de agotamiento de los modelos
de crecimiento y de retos estructurales significativos. En el caso de China, el nuevo gobierno
impulsa un plan de reformas para cambiar el modelo de crecimiento y hacerlo mas
sostenible de cara al largo plazo.
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La economia espariola registra en el tercer trimestre el primer crecimiento positivo en mas
de dos afios. La actividad se ve apoyada por |a favorable evolucidn del sector exterior y el
menor lastre de la demanda domeéstica, en un contexto de financiacion mas benigno y de
menor ajuste fiscal. En este sentido, en mayo, la Comisién Europea relaja de forma
significativa la senda de consolidacién fiscal de Esparia para los préoximos afios. Por otra
parte, se avanza en el proceso de correccion de los desequilibrios acumulados en |a etapa
expansiva previa. En particular, logra un saldo de la balanza por cuenta corriente positivo
por primera vez desde el inicio de la Union Monetaria Europea y la inversién en vivienda, en
relacion al Producto Interior Bruto (PIB), permanece en minimos histéricos. Asimismo, la
correccién del excesivo endeudamiento del sector privado registra progresos significativos.
Respecto a las reformas estructurales, se toman medidas en relacién a la Administracion
Publica, con el objetivo de mejorar su transparencia, sostenibilidad y eficiencia, destacando
la reforma del sistema de pensiones. En este marco, las tres principales agencias de
calificacién crediticia revisan en el tramo final de 2013 la perspectiva de la deuda publica
espariola, de negativa a estable.

La inflacién se modera en las principales economias desarrolladas, a excepcion de Japén.

Algunos paises de la periferia europea registran tasas de inflacién préximas a cero e incluso

negativas a finales de afio, en un contexto de fragilidad econémica, fortalecimiento del euro, |
finalizacion del impacto alcista de algunas medidas impositivas y procesos de devaluacion ’
interna en algunas economias periféricas. '

La politica monetaria de los principales bancos centrales es acomodaticia, aunque con
divergencias. La Reserva Federal de Estados Unidos (Fed) inicia el cambio de rumbo en su
politica monetaria, distancidndose del resto de bancos centrales. Asi, anuncia la primera
reduccion del ritmo de compras de activos y refuerza el compromiso de mantener el tipo de
interés de referencia en los actuales niveles reducidos un tiempo después de que la tasa de
paro se sitle por debajo del umbral establecido por la Fed, del 6,5%. El BCE, rebaja el tipo .
rector hasta minimos histéricos, del 0,25%, y se compromete a mantenerlo en niveles
reducidos durante un periodo prolongado de tiempo. Asimismo, la maxima autoridad
monetaria prolonga las operaciones de financiacion a tipo fijo y adjudicacion plena hasta
verano de 2015. El Banco de Inglaterra condiciona su politica monetaria al comportamiento
del mercado laboral y no incrementara el tipo rector del 0,50% ni reducira el tamafio del
programa de compra de activos hasta que, al menos, la tasa de desempleo se sitle en el
7%. El Banco de Japon presenta las bases de una nueva fase de laxitud monetaria, por la
que abandona la herramienta del tipo rector y se centra en el incremento de la base
monetaria. El objetivo de este banco central es poner fin a la deflacion y situar de forma
estable el crecimiento de los precios en torno al objetivo del 2% en los préximos dos afios.
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La rentabilidad de la deuda publica a largo plazo en Estados Unidos finaliza en niveles
claramente superiores a los de principios de afio, alejandose de los minimos histdricos 5
observados en 2012. El cambio de rumbo de la Fed y la mejora en los indicadores

economicos condicionan este comportamiento. Los tipos de interés a largo plazo en

Alemania, aunque permanecen en niveles reducidos, también repuntan, por el efecto

arrastre de la deuda publica americana, el punto de inflexion alcanzado por la economia

europea y el menor grado de tensién en los mercados de deuda soberana. La deuda pblica

de Espafia e ltalia muestra una mejora progresiva a lo largo del afio. En el caso espafiol,

que parte de unos niveles de rentabilidad y prima de riesgo mas elevados, la mejora es mas
pronunciada. Asi, las referencias a diez afios de ambos paises terminan el gjercicio en

niveles similares, ligeramente superiores al 4%.

El euro se aprecia frente al dolar, especialmente en la segunda mitad del afio, de la mano de
los mejores datos econdémicos en la zona euro y de la decisién de la Fed de retrasar mas de
lo esperado el inicio de la reduccion del ritmo de compra de activos en Estados Unidos. El
hecho de que la zona euro se esté convirtiendo en una regién superavitaria por cuenta
corriente por importes destacados, a partir del mantenimiento del superavit por parte de
Alemania y de la correccion de los déficits de la periferia, es un factor de apoyo adicional
para el euro. El yen se deprecia frente a las principales divisas internacionales, en un
contexto en que las autoridades niponas adoptan medidas claramente expansivas en su
lucha contra la deflacidén, como parte del programa “Abenomics”.

Las bolsas de los paises desarrollados cierran el afio con ganancias. En Estados Unidos las
subidas de los indices bursatiles se producen gradualmente durante todo el ejercicio y el
Standard & Poor’s 500 sube un +24,04% en euros. En Europa, la mayor parte de las subidas
se concentran en la segunda mitad de 2013. El indice selectivo europeo STOXX Europe 50
cierra el afio con una subida de +13,26% y el selectivo de la zona euro EURO STOXX 50 de
un +17,95%. En Espaifia, el indice selectivo espafiol IBEX 35 se revaloriza un +21,42%. La
bolsa japonesa también termina con subidas y el indice selectivo japonés NIKKEI 300 en
euros gana un +20%.

Los mercados en los paises emergentes se ven perjudicados por el cambio de rumbo en la
politica monetaria de la Fed, las vulnerabilidades domésticas acumuladas en los Gltimos
afos y los temores respecto al alcance de la desaceleracion econémica en China. Las
bolsas emergentes cierran un afio de pérdidas. El indice bursatil Bovespa brasilefio,
retrocede en euros un -29,87%, el principal indice ruso un -9,57% y el Shanghai SE
Composite chino un -8,06%.
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Perspectivas 2014

En Estados Unidos, la economia mostrara dinamismo, en un contexto en el que la politica
fiscal sera un menor lastre para el crecimiento y el mercado laboral continuara su
recuperacion. El buen tono de la actividad llevara a la Fed a continuar con la reduccion de
las compras de activos en sus préximas reuniones. En la zona euro, la actividad
experimentara una mejora ciclica, en un contexto de mayor estabilidad financiera y menor
austeridad fiscal. Este mejor comportamiento de la actividad también estara apoyado por
otros factores. Asi, Alemania continuara con su proceso de fortalecimiento de la demanda
interna, mientras que algunas reformas estructurales adoptadas por los paises periféricos
comenzaran a dar sus frutos, lo que deberia provocar una reduccion adicional de las primas
de riesgo-pais. La inflacién permanecera contenida, en niveles inferiores al objetivo del BCE,
pero sin entrar en una dinamica deflacionista.

En los proximos meses, las bolsas se veran afectadas por los resultados empresariales del
cuarto trimestre, las elecciones al congreso de Estados Unidos y el impacto que el inicio de
la reduccién de compras de activos por parte de la Fed pueda tener en los mercados de
divisas y emergentes y, con ello, en los resultados de las compafiias. En Europa, la politica
monetaria del BCE y los test de estrés también seran temas relevantes.

Evolucion del Fondo durante 2013

El Fondo invierte mayoritariamente en acciones cotizadas en las bolsas espafolas. La
seleccion de titulos es de estilo valor y se realiza en funcion de la identificacién mediante el
analisis fundamental de empresas infravaloradas con gran potencial de apreciacion de su
cotizacion a medio y largo plazo. El Fondo no sigue ningun indice de referencia e invierte a
lo largo de todo el espectro de capitalizacion bursatil, con posiciones mayoritarias en
empresas de mediana y pequefia capitalizacion.

La gestion de la cartera ha priorizado la presencia en los sectores financiero, industrial y
telecomunicaciones en detrimento de los sectores eléctrico, energético y tecnologico.
Durante el afio el Fondo ha incrementado sus posiciones en los sectores de alimentacion,
financiero, farmacéutico y de materiales basicos, reduciéndolas en los sectores eléctrico y
energetico. A lo largo del afio se ha modulado la exposicion total a los mercados de renta
variable con el fin de poder aprovechar sus oscilaciones, situandose el nivel de inversién
entre el 90% y el 105%.

La revalorizacién acumulada del Fondo en el afio 2013 ha sido de +34,44%.
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Evolucion de mercados

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo esta destinado a la
consecucion de su objeto social, ajustando sus objetivos y politicas de gestion de los riesgos
de mercado, crédito, y liquidez de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la
Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones, de Instituciones de Inversion Colectiva y
desarrollados por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta dicha
Ley y las correspondientes Circulares emitidas por la Comisién Nacional del Mercado de
Valores.

Gastos de |+D y Medio Ambiente
A lo largo del ejercicio no ha existido actividad en materia de investigacién y desarrollo.
En la contabilidad de la Entidad correspondiente a las cuentas anuales del ejercicio 2013 no

existe ninguna partida que deba ser incluida en el documento aparte de informacién
medicambiental.

Acciones propias

Al Fondo no le aplica lo referente a las acciones propias.

Acontecimientos posteriores al cierre al 31 de diciembre de 2013
Desde el cierre del ejercicio al 31 de diciembre de 2013 hasta la fecha de este informe de

gestion, no se han producido hechos posteriores de especial relevancia que no se sefialen
en la Memoria.
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Formulacién de las cuentas anuales e informe de gesti6n

Reunidos los Administradores de BanSabadell Inversion, S.A., S.G.1.I1.C., Sociedad
Unipersonal, en fecha 26 de marzo de 2014, y en cumplimiento de la legislacion vigente,
proceden a formular las cuentas anuales y el informe de gestién del ejercicio comprendido
entre el 1 de enero y el 31 de diciembre de 2013 de SABADELL ESPANA DIVIDENDO,
FONDO DE INVERSION, las cuales vienen constituidas por los documentos anexos que
preceden a este escrito, los cuales han sido extendidos en papel timbrado del Estado, con
numeracion correlativa e impresos por una cara, conforme a continuacion se detalla:

a) Balances de situacion, Cuentas de pérdidas y ganancias y Estados de cambios en el
patrimonio neto correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de

diciembre de 2013 y 2012.
b) Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminadg_@_lﬁ_l\
de diciembre de 2013. /« \
¢) Informe de gestion del ejercicio 2013. f
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