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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Accionistas de Ricab 2001 Inversiones, Sociedad de Inversién 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 formulacién de las cuentas anuales de la Sociedad, de acuerdo con el marco normativo de
informacion financiera aplicable (que se identifica en la Nota 2 de la memoria adjunta) y, en particular,
con los principios y criterios contables contenidos en el mismo, Nuestra responsabilidad es expresar una
opinién sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con
la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia, que requiere el
examen, mediante la realizacion de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas
anuales y la evaluacién de si su presentacién, los principios y criterios contables utilizados y las
estimaciones realizadas, estin de acuerdo con el marco normativo de informacién financiera que resulta
de aplicacidn.

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

E!l informe de gestion adjunto del ejercicio 2013 contiene las explicaciones que los administradores
consideran oportunas sobre la situacién de la Sociedad, la evolucion de sus negocios y sobre otros
asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacion
contable que contiene el citado informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio
2013, Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacién del informe de gestion 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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GLASE 87

RICAB 2001 INVERSIONES, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2013Y 2012

0L8485589

{Euros)
ACTIVO 31-12-26353 34-12-2012 {) PATRIMCNIO Y PASIVC 31-12-2013 31-12-2012 (M}

ACTIVO NC CORRIENTE - . PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES G 4,205.432,19 3.505.805,78

ACCIOMNISTAS .

Inmovilizado intangible - - Fondos reembolsables  atribuidos a 4.205.432,19 3.506.805,78

pariicipes o accionistas )

Inraovilizado material - - Capital 3.002.650,00 3.002.650,00
Bienes inmuebles de uso proplo - - Participes - -
Mobiliario v enseres - Prima de emision 9.697.64 8.558,48

Actives por impuesto diferido - - Reservas 1.108.813.60 836,558,48

ACTIVC CORRIENTE 4.317.958,78 3.518.643,93 {Acciones propias) (614.244,85) {614.328 77}

Deudores 19.525,60 44.027,67 Resultados de gjercicics anteriores - .

Cartera da inversicnes financieras 4.045.550,03 3.419.058,36 Otras aportaciones de sccios - .
Carlera interior 2.081.598,16 1.228.273,67 Resuliado de! sjercicio 698.415,80 472 367 59

Valores representativos de deuda 168.800,07 135 000,00 {Dividendo a cuenta) - -

Instrumentas de patrimonio 1.882.988.08 1.083.273,67 | Ajustes por cambilos de valor en - -

inmevitizado material de uso propic

instituciones de inversion Colectiva B - Otre patrimonic atribuido - .

Depbsitos en EECC - -

Derivados - - PASIVO NO CORRIENTE - -

Otros - - Provisiones a largo plazo - -
Cartera exterior 1.834.775,71 2174, 458,22 Deudas a largo piazo - -

Valores representativos de deuda 674.452,64 718.183,57 Pasives por impuesto diferido - -

instrumentos de patrimenio 1.260.323,07 1.456.204 65

instituciones de Inversion Cotectiva - - PASIVQC CORRIENTE 112.523 58 11.838,15

Depésitos en EECC - - Provisiones a corto plazo . B

Derivados - - Deudas a corte plazo - -

Otros - - Acreedores 112.523,59 11.838,15
Intereses de la cartera de inversién 28.002,85 16.324,96 Pasivos financleros - -
Inversiches morosas, dudosas o en litigio 1.273,31 1,51 Derivados - .

Periodificaciones B,8% - Periodificaciones - -

Tesacreria 252.771,26 55,557,890

TOTAL ACTIVO 4.317.955,78 3.518.643,93 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 4.317.955,78 3.518.643,93

CUENTAS DE ORBEN

CUENTAS DE COMPROMISO

Compromisos por operaciones largas de
derlvados

Compromisos por. operaciones corias de
derivados

OTRAS CUENTAS DE ORDEN
Valores cedidos en préstamo por la C
Valores aportados como garantia por fa 1iC
Valares recibidos en garantia porla 1iC
Capital nominat no suscrito nt en cifeulacion
{SICAV}
Pérdidas fiscales a compensar
Ciros

21.037.850,00

21.075.607,45

21.037.850,00

21.037.850,00

37.757,45

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

71.037.850,00 |

21.075.607,45

(*} Se presenta, unica y exclusivamente, a efectos comparativos.

l.as Notas 1 a 11 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
del balance al 31 de diciembre de 2013,
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RICAB 2001 INVERSIONES, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, SA

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS

CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS

EL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 Y 2012

{Euros)
2013 2012 (1
Comisiones de descuento por suscripciones ylo reembolsos " "
Comisiones retrocedidas a la IC - 101,79
Gastos de Personai {12.806,560} (8.306.,00)
Otros gastos de explotacion (39.497,76) (42.040,63)

Comisién de gestion {15.481,83) 18.080,98)

Cornision depositario {1.935,18} (3.228,41)

Ingreso/gasto por compensacidon compartimento - -

Ctros (22.080,77) {20.733,24)
Amortizacion del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones - -
Deterioro ¥ resultados por enajenaciones de inmovilizade n -

RESULTADO DE EXPLOTACION (52.007 .76} {48.238,84)
ingresos financieros 124.046,72 160.675,22
Gastos financieros - -
Variacion del valor razonabie en instrumentos financieros $58.844,87 220.826,73

FPar operaciones de la cartera interior 283.176.42 128.214,26

Por aperaciones de la cartera exterior {16.370,81) 96.136,11

Por operaciones con derivados {108.960,64) (14.526,64)

Otros - -
Diferencias de cambio 10.836,98 502293
Deterioro y resuitado pos enajenaciones de instrumenrtos financieros 463.500,46 138.574,40

Deterores - -

Resultados por operaciones de la cartera intenor £4.948,88 (909,52)

Resultados por operaciones de la carlera exterior 376.691,45 136.248,26

Resutiades por operaciones con derivados 2.260,03 3,237,686

Otros - -

RESULTADO FINANCIERO 757.629,03 525.099,28
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 705.531,27 476.860,44
Impuesto sobre beneficios (7.115.47) {4.492 85

RESULTADO DEL EJERCICIO 698.415,80 472.367,59

{(*} Se presenta, Unica y exclusivamenie, a efectos comparativos.

l.as Notas 1 a 11 descritas en la Memoria adjunta forman parte

integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicic
anual terminado el 31 de diciembre de 2013,
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RICAB 2001 INVERSIONES, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A-

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

A} Estados de ingresos v gastos reconocides correspondientes a los gjercicios anuaies terminados el 31
de diciembre de 2013 y 2012:

Euros
2013 2012
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 698.415,80 | 472 367,59
Total ingresos y gastos imputados directamente en ef patrimonio atribuido a participes y accionistas - -
Total transferencias a {a cuenta de pérdidas vy ganancias - -
Total de ingresos v gastos reconocidos 698 415,80 | 472.367,50

(*) Se presenta, unica y exclusivamente, 2 efectos comparativos.
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CLASE 87

Ricab 2001 inversiones, Sociedad de inversiéon de Capital Variable, S.A.
Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2013

Reseila de Ia Sociedad

Ricab 2001 Inversiones, Sociedad de Inversién de Capital Variable, 3 A. (en adelante, la Sociedad) se constituyo
el 16 de mayo de 2001 bajo la denominacion de Ricab 2001 Inversiones, Sociedad de Inversion Mobiliaria de
Capital Variable, S.A. Con fecha 5 de febrero de 2004 a Sociedad cambid su denominacidn por la actual. La
Socfedad se encuentra sujeta a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversidn
Coalectiva, en lo dispuesio en ef Reat Decrete 1.082/2012, de 13 de julic, por el que se reglamenta dicha ley y en
la restante normativa aplicable.

La Sociedad figura inscrita en el registro administrativo especifico de la Comisién Nacional del Mercado de
Vaiores con e nimero 2.124, en ia categoria de no armenizada conforme a la definiciéon establecida en el
articulo 13 dei Real Decreto 1.082/2012. Las acciones de ta Sociedad estan admitidas a negociacion en el
Mercado Alternativo Bursatll, sistema organizade de negociacién auterizade por el Gobierno espafiol, sujeto al
articulo 31.4 de la vigente Ley espafiola 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, segun sus Administradores, la Sociedad no forma parte de ningun grupo de
sociedades,

Ei domicilio social de la Sociedad se encuantra en Calle Mesena 80, Madrid.

£l objeto social de la Sociedad es la captacion de fondos, bienes o derechos del plblico para gestionarlos e
invertirlos en bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o ne, siempre que &l rendimiento dei
inversor se establezca en funcion de los resultados colectivos.

Segin se indica en la Nota 8, la gestion y administracion de la Sociedad estan encomendadas a Baneste Banca
Privada Gestion, Sociedad Gestora de instituciones de Inversion Colectiva, S.A. {Sociedad Uniparsonal), entidad
perteneciente al Grupc Santander. En este sentido, esta previsto que se produzca la fusion de esta sociedad por
Santander Private Banking Gestion, $.A., S.G.ILI.C. (Grupc Santander) con extincién via disolucion sin
liguidacién de la primera y transmisidn en bloque de todo su patrimonio a la segunda que adquirira por sucesion
universal los derechos y obligaciones de la absorbida, por lo que, en caso de materializarse esta fusion, la
socledad gestora de la Scciedad pasaria a ser la sociedad absorbente. En este sentido, con fecha 10 de
diciembre de 2013 se solicitd autorizacién a la Comision Nacional del Mercado de Vaiores para que los
accionistas antericres de Banesto Banca Privada Gestion, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion
Colectiva, S.A. (Sociedad Unipersonal) pudieran llevar a cabo la venta del 100% del capilal de dicha sociedad a
Santander Private Banking Gestién, S.A., S.G.1.1.C., de forma que, durante el primer semestre del gjercicio 2014,
se puedan dar los pasos necesarios para la fusion ordenada de Banesto Banca Privada Gestion, Sociedad
Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. (Sociedad Unipersonal) con su accionista dnico,
habiéndose recibido escrito de no oposicién de la Comisién Nacional del Mercado de Vaicres con fecha de 14 de
febrero de 2014, y habiéndose efectuado la venta de acciones con fecha 5 de marzo de 2014,
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Los valores mobiliarios estan bajo la custodia de Santander Investment, S.A. (Grupo Santander), entidad
depositaria de la Sociedad (véase Nota 5).

Con facha 30 de abril de 2013 se produjo la sustitucion efectiva de Banco Espafiol de Crédito, S.A. (Grupo
Santander) por Banco Santander, S.A. (Grupo Santander), como entidad depositaria de la Sociedad. Con fecha
22 de noviembre de 2013 se produjo la sustitucion efectiva de Banco Santander, 8.A. (Grupo Santander) por
Santander investment, S.A. (Grupo Santander), como entidad depositaria de la Sociedad.

Bases de presentacién de las cuentas anuales

a) lmagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables de la Sociedad y se formulan de
acuerdo con el marco normative de informacion financiera que resulta de aplicacién a la Sociedad, que es
el establecido en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisidn Nacional del Mercado de
Valores, sobre normas contables, cuentas anuales y estados de informacién reservada de las
instituciones de inversién colectiva, que constituye el desarrollo y adaptacion, para las instituciones de
inversién colectiva, de lo previsto en ef Cédigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General
de Contabilidad vy normativa legal especifica que le resulta de aplicacion, de forma gue muesiran ia
imagen fiel del pairimonio vy de ia situacion financiera de fa Scciedad al 31 de diciembre de 2013 y de los
resultados de sus operaciones que se han generado durante el ejercicio terminado en esa fecha.

Las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes ai siercicio terminade el 31 de diciembre de 2013,
que han sido formuladas por los Administradores de la Sociedad, se scmeteran a la aprobacién de ia
Junta General Ordinaria de Accionistas, estimandose gue serén aprobadas sin ninguna modificacion.

b) Principios contables

En la preparacion de las cuentas anuaies se han seguido los principios contables y normas de valoracion
descritog en fa Nota 3. No existe ningln principio contable o norma de valoracién de caracter obligatorio
que, teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacion.

Los resultados v la determinacién de! patrimonio neto son sensibles a los principios y politicas contables,
criterios de valoracidn y estimaciones seguidos por los Administradores de la Sociedad para la
elaboracion de las cuentas anuales,

En fas cuentas anuales de la Sociedad se han uiilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por sus
Administradores para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos gue
figuran registrados en ellas. Basicamenie, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la evaluacion del
valor razonable de determinados instrumentos financieres vy de posibles pérdidas por deterioro de
determinados activos. A pesar de que estas estimacicnes se han realizado sobre la base de ia mejor
infoermacion disponible al cierre del ejercicic 2013, es posible que acontecimientes que puedan tener lugar
en ef futuro obliguen a modificarias {al aiza 0 a 1a baja) en los préximos ejercicios, lo que se realizaria, en
su caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.

En todo caso, Ias inversiones de la Sociedad, cualquiera que sea su politica de inversion, estan sujetas a
las fluctuaciones del mercade y otros riesgos inherentes a la inversion en valores (véase Nota 5), lo que
puede provocar que el valor liguidative de fa accién fiuctlie tanto al alza como a la baja.
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¢} Comparacién de la informacion

La informacion contenida en estas cuenias anuaies refativa al ejercicio 2012 se presenta Unica v
exclusivamenie, a efectos comparativos, junte con la informacidn correspondiente al sjercicio 2013,

d) Agrupacion de partidas
Determinadas parfidas de! balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias v del esiado de cambios en el

patrimonioc neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprension, si bien, en determinados
casos, se ha incluido informacién desagregada en las correspondientes notas de ta memoria.

e} Cambios de criterios contables

Durante &l gjercicio 2013 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto & los
criterios aplicados en el ejercicio 2012,

f} Correccion de errores

En ia elaboracién de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ninglin error significativo que haya
supuesto la reexpresion de ios importes incluidos en ias cuentas anuales del ejercicio 2012.

g) Impacto medicambiental

Dadas las actividades a las que se dedica la Sociedad, ésta no tiene responsabilidades, gastos, activos,
ni provisiones o contingencias de naturaleza medicambiental que pudieran ser significativos en relacidn
con el patrimonio, la situacion financiera y los resultados de ia misma. Por este motivo, no se incluyen
desgioses especificos en la presente memoria respecto a informacién de cuestiones medioambientaies.

Normas de registro v valoracién

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

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

i, Clasificacién de los activos financieros

Los activos financieros se desglosan a efectes de presentacién y vatoracién en los siguientes epigrafes del
batance:

- Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depdsitos a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liguidez, ya sea en el depositario, cuando éste sea una entidad de
crédito, o en ¢aso contrario, la entidad de crédito designada por la Scciedad. Asimismo se incluye, en
su caso, las restanies cuentas corrientes o saldos gue la Sociedad mantenga en una institucion
financiera para poder desarrollar su actividad y, en su caso, el efective recibido por fa Sociedad en
concepto de garantias aportadas.
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- Cartera de inversiones financieras: se compone, en su caso, de los siguientes epigrafes, desglosados
en carlera 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: obligaciones y demas valores que supongan una deuda para
su emisor, que devengan una remuneracion consistente en un interés, implicito o explicito,
estabiecido contractualmente, & instrumentados en titulos o en anotaciones en cuenta, cualgulera
que sea el sujeto emisor.

« Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitides por otras entidades, tales como
acciones y cuotas participativas, gue tienen la naturaleza de instrumentos de capial para e
emisor. :

« Instifuciones de Inversion Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en ofras Instituciones
de inversién Colectiva.

« Depssitos en entidades de crédito (EECC): depdsitos que la Sociedad mantiene en entidades de
crédito, a excepcidn de los saldos que se recogen en el epigrafe “Tesoreria”.

« Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contrates de futuros vy forwards, el vaior
razonable de las primas pagadas por warrants y opciones compradas v et 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.

» Dtros: 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
operaciongs no recogidas en los epigrafes anteriores.

s Intereses en ia cartera de inversion: recoge, en su caso, la periodificacidn de los intereses activos
de |s cartera de inversiones financieras.

+ Inversiones morosas, dudosas o en litigio: incluye, en su caso, vy 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
méas de noventa dias desde su vencimiento total o parcial.

- Deudocres: recoge, en su caso, el efective depositado en concepto de garantia en ios mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos y ¢t total de derechos de creditc vy
cuentas deucdoras que por cualguier concepto diferente a los anteriores ostente la Sociedad frente a
tarceros. 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 ¢aso,
como un gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe “Deterioro y resuitado por enajenaciones
de instrumentos financieros - Deterioros” de la cuenta de perdidas y ganancias.

i, Clasificacion de los pasivos financieros

Los pasives financieros se desglosan a efectos de presentacidn y valoracion en los siguientes epigrafes del
balance:
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- Deudas a largofcorto plazo: recoge, en su caso, las deudas coniraidas con tercercs por préstamos
recibidos y otros débitos, asi como deudas con entidades de crédito. Se clasifican a efectos de su
valoracion como “Débites y partidas a pagar”.

- Derivados: inciuye, entre ofros, el valor razonable de los contratos de futuros vy forwards, el valor
razonable de {as primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas y el valor razonable de los
coniratos de permuta financiera que la Sociedad tiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su casc, en ios 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 dislintos de derivados que han sido clasificados a
afectos de su valoracion como "Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”, tales como pasives por venta de valores recibidos en préstamo.

- Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en otros
spigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Publicas y los importes pendientes de pago
por comisiones de gestion y deposite. Se clasifican a efectos de valoracion cemo “Débitos y partidas a
pagar”.

b) Reconocimiento y valoracion de los activos y pasivos financieros
i Reconocimiento v valoracion de los activos financieros

Los activos financieros clasificados a efecios de valoracion come *Partidas a cobrar’, y los activos
clasificados en el epigrafe “Tesoreria®, se valoran iniciatmente, por su “valor razonable” (gue salve evidencia
en contrario sera el precio de la transaccion), integrando los costes de transaccion directamente atribuibies a
la operacion. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizade, contabilizandose los intereses
devengados en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de perdidas y ganancias mediante el método
del tipo de interés efectivo, No obstante, si el efecto de no actualizar los fiujos de efectivo no es significativo,
aquellas partidas cuye importe se espera recibir en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

l.os activos financieros clasificados a efectos de valoracion come "Activas financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias®, se vaioran iniciaimente por su "valor razonabie” {que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccion), incluyendo ios costes de transaccion explicitos directamente
atribuibles a la operacién y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de page. Los intereses
explicitos devengados desde la itima liquidacion se registran en el epigrafe ‘Cartera de inversiones
financieras - Wiereses de la cartera de inversién” del active del balance. Posteriormente, los activos se

_valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccidén en gue se pudiera incurrir en su
enajenacion. Los cambios que se produzean en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas vy
ganancias {véase apartado 3.g.ii). '

En todo caso, para la determinacion 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 cambic medic
ponderado si no existiera precic oficial de cierre, utilizando el mercado mas representativo por volumen de
negociacion.
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- Valores no admitidos atn a cotizacién: 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 econdmicos.

"~ Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacion en un mercado
activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En el case de gue no esté disponible un
precic de cotizacién, el valor razonable se corresponde con el precio de la transaccion mas reciente, siempre
gue no haya habido un cambio significativo en las circunstancias economicas desde el momento de la
transaccion. En este caso, se reflejaran las nuevas condiciones utilizando como referencia precios o tipos ds
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencla de mercado activo,
se aplicaran técnicas de valoracidn (precios suminisirados por intermediarios, emisores o difusores de
informacién, ransacciones recientes de mercade disponibles, valor razonable en &l momento actual de otros
instrumentos financieros que sean sustancialmente el mismo, modelos de descuente de fiujos y valoracion
de opciones, en su caso) que sean de general aceptacidon y que utilicen en la medida de lo posible datos
observables de mercado (en particular, la situacidn de tipes de interés y de riesgo de credito def emisor).

- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio que iguala ef rendimiento
interno de la inversién a los tipos de interés de mercade vigentes en cada momento de ia deuda pdblica,
incrementados en una prima o margen determinada en el momento de la adquisicion de ios valores,

- instrumentos de patrimanio no cotizados: su valor razonable se calcula tomando como referencia et valor
tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable ajustado de la entidad
patticipada, corregido en el importe de {as plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubieran
sido identificadas v calculadas en el momento de la adquisicion y que subsistan en el momento de la
valoracién.

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

- Acciones o participaciones en otras instituciones de inversidn colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es el valor fiquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara el Gitimo valor liquidativo
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacion en un mercade ¢ sistema muftilateral
de negociacion, se valoraran a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre que sea representativo.
Para las inversiones an IC de inversion libre, G de HC de inversion libre e IC extranjeras similares, segln
los articulos 73 v 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados:; si estan negociados en mercados organizados, su vaior razonable es el
que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En el casc de que el mercade no sea
suficientemente Hquido o se frate dé instrumentos derivados no negociados en mercados erganizados o
sistemas multilaterales de negociacion, se valoran mediante la apficacidén de métodos o modelos de
valoracién adecuados y reconocidos conforme a lo estipulade en la Circutar 6/2010, de 21 de diciembre, de
la Comision Nacionai del Mercado de Valores.

ii. Reconocimiento y valoracién de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como "Débitos y partidas a pagar’, se valoran
iniciaimente por su “valor razonable” (que saivo evidencia en confrario sera &l precio de la fransaccion)
integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a ta operacion. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengades en el epigrafe “Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el métode del tipo de interés efestivo. No
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obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aguellas partidas cuyo imporie
se espera pagar en un plazo inferior a un afo se valoran a su valor nominal,

Los pasivos fnancieros clasificados a efectos de vaicracion como "Pasivos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario sera el precio de a transaccion) incluyendo ios costes de transaccién directamente atribuibles a la
operacién. Pesteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir ios costes de
transacciéon en que se pudiera incurrir en su baja. L.os cambios que se produzcan en el valor razonable se
imputan en ia cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartade 3.g.iil).

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

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

El tratamiento contabie de las transferencias de activos financleros estd condicionado por la forma en que se
traspasan a ferceros los riesgos y beneficios asociados a los actives que se transfieren:

1. Silos riesgos v beneficios se traspasan sustanciaimente a terceros ~caso de las ventas incondicionales
{gue constituyen el supuesto habitual) o de las ventas con pacto de recompra por su valor razonable en la
fecha de {a recompra—, &l active financiere transferido se dard de baja del balance. La diferencia entre la
contraprestacion recibida neta de los costes de transaccidn atribuibles, consideranco cualquier nuevo
activo obienido menos cuaiguier pasive asumido, v el vator en libros del activo financiero, determinard as!
la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo.

Se darén de baja los actives en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable después de su
inversion con cargo a la cuenta de pérdidas vy ganancias.

2. Si se refienen sustancialmente los riesgos y beneficios asoclades al activo financiero transferido - caso
de ias ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precio fijo o por el precio de venta mas
un interds, de los contratos de préstamo de valores en fos que el prestatarico tiene la obligacién de
devoiver los mismes o similares aciivos u otros casos analogos —, el activo financiero transferido no se
dara de baja del balance y continuara valordndose con los mismos criterios utifizados antes de la
transferencia. Por el contrario, se reconocerd contablemente un pasivo financiero asociado, por un
importe igual al de fa contraprestacién recibida, que se valorara posteriormente a su coste amortizado.

Tampoco se dardn de baja los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia
financiera, a menos que se incumplan ios términos del contrato v se pierda el derecho a recuperar los
activos en garantiz, en cuye caso se daran de baja. El valor de los activos prestados o cedidos en
garantia se reconocerén, en su casg, en |os epigrafes “Valores recibidos en garantia por ta HC® o
“Valores aportados como garantia por la [IC”, respectivamente, en cuentas de orden del balance,

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

De acuerdo con o anterior, los activos financieros solo se dan de baja def balance cuando se han extinguido
los flujos de efectivo que generan o cuando se han transferido sustanciaimente a tercercs los riesgos y
beneficios que lievan implicitos. Simifarmente, los pasivos financieros séle se dan de baja del balance
cuando se han extinguido las obligaciones que generan o cuando un tercero lo adquiere.
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d} Contabilizacién de operaciones

i. Compraventa de valores al confado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabiizan el dia de
confratacion, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda v operaciones del mercado
de divisa, se contabliizan el dia de fguidacion. Las compras se adeudan en el epigrafe "Cartera de
inversiones financieras” interior o exterior, segin corresponda, del activo del balance, segdn su naturaleza y
¢! 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
ejecucién el de confirmacién de la operacién, aunque se desconozca el nimero de participaciones o
acciones a asignar. La operacién no se valorard hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados
antes de a fecha de eiecucidn se contabilizan, en su caso, en el epigrafe “Deudores” del balance.

it. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compravenias de valores a plazo se registran en el momento de la contratacion y hasta el
momento del cierre de la posicidn ¢ 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, segin su naturateza y por el importe nominal comprometido,

En los epigrafes “Deterioro v resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivades” o “Variacion def valor razenable en instrumentos financieros — Por operaciones

. con derivados”, dependiendo de si los cambios de vaior se han liguidade o no en el ejercicio, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. No
obstante 1o anterior, por razenes de simpiicidad operativa, ias diferencias que resuitan como consecuencia
de los cambios en el valor razonable procedentes de operacicnes de compraventa de divisas a plazo, tanto
realizadas como no realizadas, se encuentran registradas en el epigrafe "Diferencias de cambio” de la
cuenta de pérdidas y ganancias, sin gue dicho tratamiento tenga efecto alguno sobre ef patrimonio ni sobre
el resultado de la Sociedad. La contrapariida de estas cuenias se regisira en el epigrafe "Derivados” de fa
cartera intetior o exterior y del activo o del pasivo, segdn su saldo, del balance, hasta la fecha de su
liguidacion, excepto en &l caso de compraventas a plazo de Deuda Pablica, cuya contrapartida se registra,
en su caso, en los epigrafes “Deudores” o “Acreedores” dei aclivo 0 dal pasivo, respectivaments, segun su
saldo del baiance, hasta la facha de su liquidacién.

iti. Adguisicién temporal de aclivos

Cuando existen adquisiciones femporales de activos ¢ adquisiciones con pacto de retrocesion, se registran
en el epigrafe “Valores representativos de deuda’ de la cartera interior o exterior del balance,
independientaments de cuales sean los instrumentos subyacentes a los que haga referencia.

Las diferencias de valor razonable que surian en ias adquisiciones temporales de actives, se imputan a la
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe “Varlacion del valor razonable en instrumentos
financieros — Por operaciones de |a cartera interior {0 exterior}”.
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iv. Contratos de futuros, opcicnes y warranis y otros derivados

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones y/e warrants se registran en el momento de
su contratacion y hasta el momento del cierre de la posicion o el vencimiento del contrato en los epigrafes
“Compromisos por operaciones fargas de derivades” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados’
de las cuentas de orden, seglin su naturaleza y per el imporie nominal comprometido,

Las primas pagadas (cobradas) para el ejercicic de las opciones y warrants se registran por su valor
razonable en los epigrafes “Derivados” de la cartera interior ¢ exterior del activo {o pasivo) de! balance, en la
fecha de ejecucién de la operacion.

En el epigrafe “Deudores” del activo del balance se registran, adicionalmente, los fondos depositados en
concepto de garantia en los mercados correspondienies para poder realizar operaciones en los mismos.

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financleros — Resultados por
operaciones con derivados” o "Variacion del valor razonable en instrumentos financiercs - Por operaciones
con derivados”, dependiendo de la realizacidon o no de la liquidacidn de la operacidn, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en & valor razonable de estos contratos. La
contrapariida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior det
activo o del pasivo, segun su saldo, del balance, hasta la fecha de su Hquidacién.

En aquellos casos en que ef contrato de futuros presente una liquidacion diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizaran en ia cuenta "Deterioro vy resultade por enajenacicnes de instrumentos
financieros — Resultados por operaciones con derivados” de la cuenta de perdidas y ganancias.

En el caso de operacicnes sobre valores, si la opcidn es ejercida, su valor se incorpora a a valoracion inicial
o postericr del active subyacente adguiride ¢ vendido, quedando exciuidas las operacicnes que se liquidan
por diferencias.

v. Garantias aportadas a la Sociedad

Cuando existen valores aportados en garantia a la Scciedad distintos de efectivo, el valor razonable de éstos
se registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantfa por la [IC” de las cuentas de orden. En casc de
venia de los vajores aporiados en garantia, se reconoce un pasivo financiero por el valor razonable de su
obfigacidn de devolverlos. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe “Tesoreria”
del balance.

Periodificaciones (activo y pasivo}

En caso de que existan, corrasponden, fundamentalmente, a gastos e ingresos liquidados por anticipado que
se devengaran en el siguiente ejercicio. No incluye los intereses devengados de cariera, que se recogen en
el epigrafe “Cartera de inversiones financieras — Intereses de |a cartera de inversién” del batance.

instrumentos de patrimenio propio

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

0L8486001
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De acuerdo con la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, que regula las Instituciones de Inversion Colectiva, el
capitat de las Sociedades de inversion de Capita! Variable es variable dentre de los limites del capital inicial y
méximo fijados estatutariamente.

La adquisicién por parte de la Sociedad de sus acciones propias, se registra con signo deudor por ef valor
razonable de la contraprestacion entregada en el epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas -
Fondos reembolsables atribuidos a participes 0 accionistas — Acciones Propias” del balance. La amortizacion
de acciones propias da lugar, en su caso, a la reduccion del capitai por imporie del nominai de dichas
acciones cargandose/abonandose la diferencia positiva/negativa, respectivamente, entre la valoracion y el
nominal de las acciones amortizadas en la cuenta “Patrimonic atribuide a participes o accionistas ~ Fondos
reembolsables atribuidos a participes ¢ accionistas — Reservas” del balance. Asimismo, en el epigrafe
“Patrimonio atithuido & participes o accionistas ~ Fondos reembolsables atribuides 2 participes o accionistas
- Prima de emision” del balance se registran, en su caso, las diferencias obtenidas en la enajenacion de
acciones propias, sin que en ninglin caso, se imputen en |a cuenta de pérdidas y ganancias.

Et efecto impositivo de los gastos y costes de transaccidn inherentes a estas operaciones, en caso de que
existan, se registra minorando o aumentando los pasivos o activos por impuesto corriente.

Reconocimiento de ingresos y gastos

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

i. Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momenio de la adquisicion se
reconccen, en su caso, contablemente en funcién de su perfodo de devengo, por aplicacion del método del
tipo de interés efectivo, a excepcion de ios intereses corréspondientes a inversionas morosas, dudosas o en
litigio, que se registran en el momento efectivo del cobro, La periodificacion de los intereses provenientes de
la cantera de activos financiercs se regisira en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras - Intereses de
la cartera de inversién” del activo del balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe
“Ingresos financieros” de fa 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 gue nace el derecho a
percibirlos por la Sociedad.

ii. Comisiones y conceptos asimilados

Los ingresos que racibe iz Sociedad como consecuencia de la retrocesion de comisiones previamente

soportadas, de manera directa o indirecta, se registran, en su caso, en ¢l epigrafe “Comisiones retrocedidas
a la JIC" de ia cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestién y de depésito, asi como otros gastes de gestion 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 castes directamente atdbuibles a la operativa con derivados, tales come correlajes y comisiones

pagadas a intermediarios, se registran, en su caso, en el epigrafe *Otros gastos de explotacion” de la cuenta
de pérdidas y ganancias.
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iif. Variacion del valor razonable en instrumenios financigros

E! beneficic o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de ios activos y pasivos financieros,
realizado ¢ no realizado, producido en el ejercicio, se regisira en los epigrafes “Deterioro y resultado por
enajenaciones de instrumentos financieros” y “Variacion del vaior razonable en instrumentos financieros”,
segun corresponda, de la cuenta de pérdidas y ganancias de la Sociedad (veanse apartados 3.b.i, 3.b.ii y
3.0}, No obstante lo anterior, por razones de simplicidad operativa, la Sociedad registra las variaciones de
valor razonable procedentes de activos enajenados producidas desde la fecha de adquisicién, aunque ésta
sea anterior al inicio de cada ejercicio, en el epigrafe “Deferioro y resuitade por enajenaciones de
insirumentos financieros” con contrapartida en ef epigrafe "Variacion del valor razonable en instrumentos
financleros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, sin gue dicho tratamiento fenga efectc alguno sobre el
patrimonio ni sobre el resultade de la Sociedad.

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo cen ef criteric de devengo.

Impuesto sobre beneficios

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

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

El gasto o ingreso por impuesio diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiento v la
cancelacion de los pasivos v activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracién, coniable v fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasives por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibles y ios eréditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar a aciivos por impuesto diferido.

En caso de que existan derechos a compensar en sjercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningan caso y s6lo se reconaceran mediante a
compensacion del gaste por impuesto cuando la Sociedad genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales
gue pueden compensarse, en su caso, se regisiran en la cuenta “Pérdidas fiscales a compensar” de las
¢uentas de orden de la Sociedad.

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre. L.a cuantificacion de dichos pasivos se
realiza considerando los tipos de gravamen esperados en el momente de su reversién. En caso de
modificaciones en ias normas iributarias, se produciran los correspondientes ajustes de valoracion.

Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional de la Sociedad es el eurc. Consecuentemente, todes los saldos y transacciones
denominados en monedas diferentes al euro se consideran denominados en “moneda exiranjera”.
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Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a guros utilizando los tipes
de cambio de contado de la fecha de la transaccion, entendiendo como tipo de cambio de contado & 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 ai 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 fa cuenta de pérdidas y ganancias; para el resto
de partidas monetarias y las partidas no maonetarias que forman parte de la cartera de instrumentos
financieros, las diferencias de cambio se ilavaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
la valoracion (véase Nota 3.g.dii).

f} Operaciones vinculadas

La Sociedad realiza operaciones vinculadas de las previstas en el articuio 67 de la Ley 35/2003 vy los
articulos 138 y 139 de! Real Decreto 1.082/2012. Para elio, la sociedad gestora dispone de una politica por
escritc en materia de conflicios de interés que vela por la independencia en la sjecucion de las distintas
funciones dentro de la sociedad gestora, asi come {a existencia de un registro regularmente actualizado de
agusilas operaciones y actividades desempenadas por la sociedad gestora o en su nombre en ias que haya
surgido © pueda surgir un conflicto de interés. Adicionalmente, la sociedad gestora dispone de un
procedimiento interno formal para cerciorarse de que ias operaciones vinculadas se realizan en interés
exclusivo de la Sociedad vy a precios ¢ en condiciones iguales o mejores gue los de mercado. Segin lo
establecido an la normativa vigente, los informes periGdicos registrados en la Comision Nacional del Mercado
de Valores incluyen, en su caso, informacion sobre las operaciones vinculadas realizadas,
fundamentalmente, comisiones por liquidacién e intermediacion, comisiones retrocedidas con origen en ias
instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al grupc de la sociedad gestora
de la Sociedad, el importe de ios depdsitos y adquisiciones temporales de activos mantenidos con el
depositario y el importe efectiva por compras y ventas realizado en activos emitidos, colocados o asegurados
por el Grupo de la sociedad gestora.

4,  Distribucion de resultados

La propuesta de distribucién del resultado correspondiente al ejercicio 2013 gue su Consejo de Adminisiracion
propondra a la Junta General de Accionistas para su aprobacion, es la siguiente:

Euros

Base de distribucion-
Beneficio neto del ejercicio|698.415,80

Distribucion-
Reserva legal 69.841,58
Reserva voluntaria 628.574,22

698.415,80
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Cartera de inversiones financieras

El detalle de ia cariera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2013 sin considerar, en su caso, el saldo
de los epigrafes ‘Depositos 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 les valores representativos de deuda, es el
siguiente:

Vencimiento Euros
Inferior a 1 afio 197.305,51
Superior a 5 aflos 675.747.20
873.0582,71

Adicionalmente, er el epigrafe "Acreedores” del balance se incluye, por importe de 98 miles de suros, el saldo
correspondiente a las compras de valores ai contado que se cancelan en fa fecha de liquidacion (ningdn importe
por este concepto al 31 de diciembre de 2012).

En el epigrafe “Inversicnes morosas, dudosas o en litigio” del batance al 31 de diciembre de 2013, se inciuye el
valor razonable de determinados tifuios clasificados come dudosos y parciasimente provisionados como
consecuencia de la suspension de pagos de sus emisores Landsbanki y Lehman Brothers, por importes de 1 mil
euros & importe no significativo, respectivamente. Con posteriaridad al cierre, se ha procedido a ajustar de auevo
la valoracion de los titulos emitidos por Landsbanki hasta un importe practicamente nulo.

Los valores v activos que integran la cartera de la Sociedad que son susceptibles de estar depositades, lo estan
en Santander Investment, S.A. ¢ en tramite de depdsito en dicha entidad (véanse Notas 1 v 8). Los valores

ninguna clase, saivo para servir de garantia de las operaciones que ia Sociedad realice en los mercados
secundarios oficiales de derivados, y deben estar bajo la custodia de lfas entidades legalmente habilitadas para
el gjercicio de esta funcion.

Gestién del riesga:

La gestion de los rigsgos financieros que leva a cabo la Sociedad estd dirigida al establecimiento de
mecanismos necesarios para controlar la exposicion de la Sociedad al riesgo de mercado (que comprende el
riesgo de tipo de interés, el riesgo de tipo de cambio y el riesgo de precio de accicnes o indices bursatiles), asi
como a los riesgos de cradito v liguidez. En este sentido, el Reat Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, establece
una serie de coeficientes normativos que limitan dicha exposicién y cuyo control se realiza por la sociedad
gestora de la Sociedad. A continuacion se indican los principales coeficientss normativos a los gue esta sujeta la
Sociedad:

+ Limites ala inversién en otras Instituciones de Inversion Colectiva:

La inversién en acciones o participaciones emitidas por una Gnica {C, de las mencionadas en e! articulo
48.1.c) y d, no podra superar et 20% del patrimonio, safvo en las IC cuya politica de inversién se base
en ia inversion en un Gnico fondo. Asimismo, la inversion total en IC mencionadas en el aticulo 48.1.d)
del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, no podra superar el 30% del patrimonio de la Sociedad.
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Limite general a la inversién en valores cotizados:

La inversion en ios activos e instrumentos financieros emitides por un misme emisor no podra superar
el 5% del patrimonio de la Sociedad. Este limite quedarsd ampliade at 10%, siempre due la inversion en
los emisores en ios gue supere el 5% no exceda det 40% del patrimonio de ia Socledad. Puede quedar
ampiiado al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estada miembro
de la Union Europea, una comunidad autdnoma, una entidad local, un organismo intermacional 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 ia det
Reino de Espafia. Cuando se desee superar el limite def 35%, se especificaran los emisores en cuyos
valores se tiene intencidn de invertir o se tiene invertido méas del 35% del patrimonio. Para que la
Sociedad pueda inveriir hasta el 100% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por un ente de
jos sefialados en el articulo 50.2.b) del Real Decreto 1.082/2012, sera necesario que se diversifique, al
menos, en seis emisiones diferentes v que la inversién en valores de una misma emisién no supere &l
30% del activo de la Socciedad. Quedara ampliade al 25% cuando se frate de inversiones en
obligaciones emitidas por entidades de crédito que tengan su sede en un Estado Miembro de fa Unién
Europea, cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente jos compromisos de la
emision y que queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal y al pago de los
intereses en el caso de situacion concursal del emisor. El total de las inversiones en este tipo de
obligaciones en las que se supere el limite del 5% no podrd superar el 80% del patrimonio de la
Sociedad.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un misme grupo econdmico se consideran un dnico
emisor.

Limite general a {a inversion en derivados:

La exposicion total al riesge de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podra
superar el patrimonic neto de la Socledad. Por exposicion total al riesgo se entendera cualguier
ohligacion actual o potencial que sea consecuencia de la utilizacidén de instrumentos financieros
derivados, enire 10s que se incluiran las ventas al descubierio.

Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean contratadas aisladamente, bien
incomporadas en operaciones estructuradas, en ninglin caso podran superar el 10% del patrimonio de la
Sociedad.

La exposicion at riesgo de contrapare en derivados OTC se limita al 5% del patrimonio con caracter
general y al 10% de! patrimonio si la contraparte es una entidad de crédito con ciertas limitaciones.

Las posiciones frente a un Unico emisor en productos derivados, abligaciones emitidas por entidades de
crédito cuyo importe esté garantizade por activos que cubran suficientemente los compromisos de la
emision y queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal € intereses y depositos que
la Sociedad tenga en dicha entidad no podrén superar el 35% del patrimonio de la Sociedad.

Las posiciones frente a un Unica emiscr en productos derivados, activos e instrumentos financieros y
depésitos que ia Sociedad fenga en dicha entidad no podran superar el 20% del patrimonio de la
Sociedad.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econdmico se consideran un Gnico
emisar.
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+ Limites a la inversion en valores no cotizados!

Los valores susceptibles de ser adquiridos nc podran presentar ninguna limitacién a su libre
transmisidn.

Queda prohibida la inversion de la Sociedad en valores no cofizados emitidos por entidades
pertenecientes a su grupo o ai grupo de su sociedad gestora. Asimisma, no podra tener invertido mas
del 2% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por una misma entidad. igualmente, no podra
tener mas del 4% de su patrimenio invertido en valores emitidos o avalados a entidades pertenecientes
a un mismo grupo,

Se autoriza ia inversion, con un limite maximoe conjunte del 10% del patrimonio, en:

«  Acciones y participaciones de IIC de caracter financiero no autorizadas conforme a la Directiva
2009/65/CEE domiciliadas en paises no OCDE con ciertas Emitaciones.

«  Acciones y paricipaciones de 1IC de inversion libre y de HC de IIC de inversion libra
espafiolas.

+  Acciones y participaciones de Entidades de Capital Riesgo reguladas en la Ley 25/2005.

» Coeficiente de liquidez:

La Sociedad debera mantener un coeficiente minimo de liquidez del 3% de su patrimonio calculado
scbre el promedic mensual de la Sociedad.

« Obligaciones frente a terceros:

La Sociedad podra endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su patrimonio para resoclver
dificultades transitorias de iesoreria, siempre que se produzca por un piazo ne superior & un meas, o por
adquisicion de activos con page aplazado, con las condiciones que establezca la Comision Nacional del
Mercado de Valores. No se tendran en cuenta, a esios efectos, ios débitos contraidos en ia compra de
activos financieros en el periodo de liquidacidn de la operacidn que establezca el mercado donde se
hayan contratado.

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

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufrira la Sociedad en el caso de que alguna contraparte
incumpliese sus obligaciones contraciuales de pago con fa misma. Dicha riesgo se veria mitigado con los limites
a la inversidn y concentracion de riesgos antes descritos.

Riesgo de liquidez

En el caso de que fa Sociedad invirtiese en valores de baja capitalizacién o en mercados con una reducida
dimension y limitado volumen de contratacion, o inversidn en ofras Instituciones de inversion Colectiva con
tiquidez inferior a la de ja Sociedad, las inversiones podrian quedar privadas de liguidez. Por ¢llo, la sociedad
gestora de la Sociedad gestiona el riesgo de liquidez inherente a la actividad para asegurar i cumplimiento de
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los coeficientes de liquidez, garantizando la capacidad de la misma para responder con rapidez a los
requerimientos de sus accionistas.

Riesgo de mercado

El riesgo de mercado representa la pérdida en ias posiciones de ias Instituciones de Inversion Colectiva como
consecuencia de movimientos adversos en los precios de mercado. Los factores de riesge mas significativos
podrian agruparse en los siguientes:

- Riesgo de tipo de interés: la inversidn en activos de renta fija conlleva un riesgo de tipo de interés, cuya
fiuctuacion de tipos es reducida para actives a corto plazo y elevada para activos a largo plazo.

- Riesgo de tipo de cambio: la inversion en activos denominados en divisas distintas del euro conlieva un
riesgo por |as fluctuaciones de los tipos de cambio.

- Riesgo de precio de acciones o indices bursatites: la inversién en instrumentos de patrimonio conlleva
que la rentabilidad de la Sociedad se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los que
invierte. Adicionalmente, |a inversion en mercados considerados emergenies puede conllevar, en su
caso, riesgos de nacionalizacion o expropiacion de actives o imprevistos de indole politice gue pueden
afectar al valor de las inversiones, haciéndolas mas volétiles.

§. Tesoreria

Al 31.de diciembre de 2013, ia composicion del saldo de este epigrafe del balance es la siguiente:

Euros
Cuentas en el depositario:
Santander Investment, S.A. {cuentas en euros) 18.709,741
Santander Investment, 8.A. (cuentas en divisa) 121.273,32
139,983 .06
Qtras cuentas de tesoreria:
Oftras cuentas de tesoreria en euros 112.637,75
Otras cuentas de tesoreria en divisa 150,45
112.788,20
252.771,26

{*) Saldos con otras entidades pertenecientes al Grupo Santander (véase Nota 1},

Los saidos positivos de las principales cuentas corrientes en euros mantenidas por la Sociedad han devengado
en el gjercicio 2013 un tipo de interés anual del EURIBOR a tres meses menos 1,20 puntos porcentuales,
revisable v liquidable trimestralmente. Adicionalmente, los saidos positivos de las principales cuentas corrientes
en divisa mantenidas por la Sociedad no han devengado intereses durante el ejercicio 2013,
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Patrimonio atribuido a participes ¢ accionistas-Fondos reembolsables

atribuidos a participes o accionistas

Capital y Acciones propias

En &} epigrafe "Capital” del batance se recoge el capitat inicial con el que se ha constituido la Sociedad, asi como
la parie del capital estatutario maximo (que reglamentariamente no puede ser superior & diez veces el capital
inicial), que ha sido efectivamente suscrifo.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, &f capital social de la Sociedad estaba formalizado en 300.285 acciones
nominativas de 10 eurcs de valor nominal cada una (con idénticos derechos politicos y econdmicos), totalmente
suscritas v desembolsadas.

A continuacion se detalia, al 31 de diciembre de 2013 v 2012, la composicion del salde de “Capital”, & saldo de
capital en circulacién, el valor liguidative de la accion y el saldo de "Patrimonio afribuido a accicnistas de la
Sociedad™

Euros

31-12-2013

31-12-2012

Capital estatutaric maximo

Capital nominal no suscrito ni en circulacion

24.040.500,00
(21.037.850,00)

24.040,500,06
(21.037.850,00)

Capital 3.002.650,00 3.002.650,00
Capital inicial 2.404.050,00 2.404.050,00
Capital estatytario emitido 598.600,00 598.600,00

Nominal acciones propias en cartera {594.680,00) {594.830,00)

Capital en circulacién 2.407.970,00 2.407.820,60

Namero de acciones en circulacion 240.797 240.782

Valor liguidativo de la accidn 17.46 14,56

Patrimonio atribuido a accionistas de la 4.205.432,19 3.506.805,78

Sociedad al cierre del ejercicio

Con fecha 26 de noviembre de 2013, iz Junta General de Accionistas de fa Sociedad acordd aumentar af capital
social de la Scciedad con cargo a sus reservas voluntarias en ia cifra de 922 miles de eurcs, mediante el
aumento del valor nominal de las acciones que integraban el capital suscrito a dicha fecha, en la suma de 3,07
euros por accién, y, simultdneamente, reducir el capital social, estableciendo un nuevo capital inicial de
2.400.004,89 euros (representado por 183.627 acciones de 13,07 euros de valor nominal cada una) v un nueve
capital estatutario maximo de 24.000.048,90 euros (representado por 1.836.270 acciones de 13,07 euros de
valor nominal cada una). Dichos acuerdos fuercn elevados a publico e inscritos en el Registre Mercantil con
fgcha 27 de enero de 2014 y 30 de enero de 2014, respectivamente, procediéndose a continuacion a su
inscripcion en el regisiro administrative especifico de la Comision Nacional de Mercadc de Valores y a su
registro contable.
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El articulo 32.8 de la Ley 35/2003 de Instituciones de inversién Ccolectiva establece gue la adquisicion por la
Sociedad de sus acciones propias, entre el capital inicial y el capital estatutario maximo, no estara sujeta a las
limitacicnes establecidas sobre adquisicion derivativa de acciones propias establecidas en el Real Decreto
Legislativo 1/2010, de 2 de julic, por el que se aprueba el Texto Refundido de 1a Ley de Sociedades de Capital.
Estas operaciones, por tanto, no precisan autorizacion de la Junta General de Accicnistas y no estan suietas a
los #mites porcentuales sobre el capital social.

De acuerdo con la legisiacion aplicable a la Socledad, el sjercicic de los derechos economicos y politicos
incorperados a las acciones pendientes de suscripcion y desemboise ¢ en cartera se encuentra en suspenso
hasta que éstas sean suscritas y desembolsadas o vendidas.

Al 31 de diciembre de 2013, existian 2 accionistas (personas fisicas) con participaciones significativas superiores
al 20% del capital en circulacion de la Sociedad que ascendian en su totalidad af 99,85% de dicho capital.

Al 31 de diclembre de 2013 y 2012 el ndmero de accionistas de la Sociedad era de 117 y 102, respectivamente,
Conforme a la normativa aplicable, el ndmere minimo de accionistas de las Sociedades de inversion de Capital
Variable no debe ser inferior 2 100, en cuyo caso dispondran del plazo de un afio para lievar a cabo la
reconstitucién permanente del nimero minimo de accionistas.

Prima de emision

En el casc de puesta en circulacion de acciones de la Sociedad, tas diferencias positivas o negativas entre la
contraprestacion recibida en la colecacion o enajenacion y ef valor nominal o valor razonable de dichas
acciones, segiin se trate de acciones puesias en circulacion por primera vez o previamente adquiridas por la
Sociedad, se regisiran, en su caso, en el epigrafe "Prima de emision” del balance.

El Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital permite expresamente la utilizacion de este saldo para
ampliar ef capital v no establece restriccion especifica alguna en cuanto a su disponibilidad.

Reservas

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 la composicién del saldo de reservas es la siguiente:

Euros
31-12-2013 31-12-2012
Reserva legal 145.583,68 98.346,62
Reserva voluntaria 963,326,592 538.211,56
Reservas 1.108.913.60 636.558,48]

Las sociedades que obtengan beneficios en el ejercicio econdmico deberan destinar, en determinadas
circunstancias, un 10% del mismo a la reserva legal hasta que ésta alcance, al menos, el 20% del capital social
establecido en el Texto Refundido de la Ley de Scciedades de Capital.

La reserva legal podra utilizarse para aumentar el capital social en la parte que exceda del 10% del capital social
ya aumentado. Salvo para esta finalidad, mencionada anteriormante, y mientras no supere el 20% del capital
sccial, esta reserva sélo podra destinarse a la compensacién de pérdidas y siempre que no existan otras
reservas disponibles suficientes para este fin,
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La reserva voluntaria no tiene restricciones especificas en cuanto a su disponibilidad.

8.  Otros gastos de explotacién

Segin se indica en la Nota 1, la gestién y administracion de la Sociedad estan encomendadas 2 su sociedad
gestora. Por este servicio, y conforme a lo establecido contractualmente en cada momento, durante los
ajercicios 2013 y 2012, la Sociedad ha devengado como gasto una comision calculada sobre ¢! patrimenio diario
de la Sociedad que se satisface mensuaimente.

La entidad depositaria de ia Sociedad (véase Nota 1), durante los ejercicios 2013 y 2012, ha percibido por este
servicio, y conforme a io establecido contractualmente en cada momento, una comision anual calculada sobre el
patrimonio diario de la Sociedad que se satisface frimestraimente.

l.os impories pendientes de pago por ambos conceptos, al 31 diciembre de 2013 y 2012, se incluyen en el saldo
del epigrafe “Acreedores” del balance.

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

", Compraobar que las operaciones realizadas lo han sido en régimen de mercado.

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

3. Supervisar los criterios, formulas y procedimientos utilizados por la sociedad gestora para el calculo del
valor liquidative de las acciones de 1a Sociedad.

4. Confrastar con caracter previo a la remisidn a la Comisién Nacional del Mercado de Valores, la exactitud,
calidad y suficiencia de Ia informacion publica periddica de la Socledad.

5, Custodia de todos los valores mobitiarios y demas activos financieros que integran el patrimonio de la
Sociedad, bien directamente o a través de una entidad paricipante, conservando en todo caso la
responsabifidad derivada de fa realizacidn de dicha funcion.

6. Comprobar que las liguidaciones de vaiores y de efectivo son recibidas en el plazo gue determinen las
reglas de liquidacién que rijan los correspondientes mercados.

incliido en el epigrafe “Otros gastos de explotacion ~ Otros” de la cuenta de perdidas y ganancias se recoge, en
su caso, el importe que no ha sido considerado recuperable de las relencionas fiscales sobre rendimientos con
origen en titulos extranieros. El importe pendiente de recuperar por dichas retenciones se incluye, en su caso, en
el epigrafe “Deudores” def balance.

En ef saldo del epigrafe "Otros gastos de explotacidn — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias de ios
sjercicios 2013 y 2012 se recogen los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales de la
Sociedad, por un importe de 2 miles de euros, en ambos gjercicios.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, la Sociedad no tenia ningtn importe significativo pendiente de page a
proveedores en operacionas comerciates que a dichas fechas acumulara un aplazamiento superior al plazo legal
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de pago. Asimismo, los pagos significativos realizados en los ejercicios 2013 y 2012 a dichos proveedores se
han realizado dentro de los limites legales de aplazamiento.

Situacion fiscal

La Sociedad tiene abiertos a inspeccion por parte de las autoridades fiscales la totslidad de los impuestos
correspondientes a tas operaciones efectuadas en los gjercicios 2009 y siguientes.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, en el epigrafe “Deudores” del balance se recogen saldos deudores con ia
Administracion Plblica en soncepto de retenciones y/o otros saldes pendientes de devolucion del impuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 18 y 39 miles de euros, respectivaments,

No axisten diferencias significativas entre of resultado contable antes de impuestos del gjercicio y la base
imponible antes de compensacion de bases imponibles negativas, en su casoc. El tipo de gravamen a efectos del
impuesto sobre beneficios es del 1% {Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de marzo).

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

Debide a las posibles diferentes inierpretaciones que pueden darse a las normas fiscales aplicables a las
operaciones realizadas por ia Scciedad, ios resultados de las inspacciones que en el futurc pudieran llevar a
cabo |las autoridades fiscales para los afhos sujetos a verificacion pueden dar lugar a pasivos fiscales de caracter
cortingente, cuyo importe noc es posible cuantificar de manera objetiva. No obstante, en opinién de los
Administradores de ja Sociedad, la posibilidad de que en futuras inspecciones se materialicen diches pasivos
confingentes es remota vy, en cualguier caso, la deuda tributaria que de elios pudiera derivarse no afectaria
significativamente a las cuentas anuales de la Sociedad.

informacién reiativa ai Consejo de Adminisiracion

18.

Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracion

El importe devengado en concepic de atenciones estatutarias por el Consejero Delegado de la Sociedad ha
ascendido, en el ejercicic 2013, a 13 miles de euros (6 miles de eures en el gjercicio 2012) v se ha calculado
segin lo establecido por ia Junta General de Accionistas de la Sociedad, celebrada el 27 de junio de 2013
Dicho importe se incluye en el salde del epigrafe “Gastos de Personal” de la cuenia de pérdidas y ganancias.

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

informacion exigida por el articulo 229.2 de fa Ley de Sociedades de Capital

Las participaciones y/o cargos o funciones que los Administradores de la Sociedad no personal de su sociedad
gestora o del Grupe al que pertenece, ostentaban y/o ejercian en otras instituciones de inversion colectiva de
naturaieza societaria cuyo objeto social consisie en la "captacion de fondos, bienes o derechos de! publico para
gestionarlos e invertirios en bienes, derechos, valores u ofros insirumentos, financieros o no, siempre que el
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rendimienio del inversor se -establezca en funcidn de los resultados colectivos” (véase Nota 1), son los
siguientes:

- Dfa. Maria Rosaric Remolar Vilar era accionista, con un porcentaje de participacion no significative, de
otras sociedades de inversidn de capital variable.

. DAa. Maria Jestus Remolar Vilar era accionista, con un porcentaje de participacion no s;gnzfecatlvo de
otras sociedades de inversion de capital variable.

11, Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del ejercicio no se ha producide ningin hecho significative no descrito en las notas
anteriores.
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CLASE 87

0L8486014

RICAB 2001 INVERSIONES, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Divisa ISIN Descripeidn Euros
EUR | ES00000123U% | Obligaciones REINO DE ESPANA|5,40012023-01-31 198.600,07
TOTAL Cartera interior- Valores represenfativos de deuda 198.600.07
EUR |ES0673516938 ! DerechosREPSOL S.A. 8.233,60
EUR |ES0173516115 Acciones|REPSOL S.A., 304.112,06
EUR |ESO178430E18 | Acciones|TELEFONICA S.A. 366.707 48
EUR |ES0144580Y14 | AccionesIBERDROLA S.A, 285.210,09
EUR |ESO113790226 AccionesBANCO POPULAR ESPANOL S A, 96.513,85
UR | ES0125220311 Acciones| ACCIONA S A, 78.309,38
EUR |ES0167050915 Acciones|ACS ACTIVLCONST.SERVICIOS SA 52.542,00
EUR |ES(120743318 AccionesELECNOR S.A. 21.521,50
EUR | ES0130625512 AccionesENCE GRUPO EMPRESARIAL ENCE 18.652,63
EUR |ES0122060314 AccionesFOMENTO CONSTRUC Y CONTRATAS $1.307.88
FUR | ESG1I8900010 | Acciones FERROVIAL S A 77.357,50
EUR |ESG143416115 AccionesiGAMESA CORP TECNOLOGICA SA 22.550,50
EUR |ES0116870314 | Acciones|GAS NATURAL, SDG S.A. 42.792,86
EUR | ES0148356015 AccioneslINDITEX 182.215,80
FUR | ESO178165017 | Acciones|TECNICAS REUNIDAS S.A, 122.600,93
EUR (ESO182870214 Acciones|VALLEHERMOSO, S.A. 78.843,31
EUR |ES0113307021 Acciones|BANKIA (CAJA MADRID) 32.701,00
EUR | ES0140605G19 Acciones|CAIXARANK S.A. 825,78
TOTAL Cartera interior- Instrumentos de patrimonio 1.882.998,09
EUR | XS0980474687 | PagarésiACCIONA S.A.|2,798/2014-04-09 197.305,51
EUR |XS0207764712 | BonosBANQUE FEDERATIVE CREDIT MUT|1,080[2049-12-29 | 43.492,21
FUR | PECCOACDITUMO § BonosiDEUTSCHE POSTBK FUND 11/6,34012049-12-23 8§2.252,19
EUR |XS0194983366 | Bonos|A S JYSKE BANK]1,051{2049-01-05 51.071,27
EUR | XS0260688256 | Bonosi]NORDEA BANK AB FLOTANTE|?,157(2049-G9-29 56.332,11
EUR |X80197703118 | BonosROTHSCHILDS CONT FIN PLCJ0,64212049-08-05 41.081,39
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Divisa ISIN Descripcidn Euros

EUR | XS0202776299 | BonosiSAMPO BANK PLCi1,370/204%9-10-13 82.646.81
USD | US960123CA66 | Bonos|REPUBLICA DE TURQUIA|1,6252023-03-23 120.271,15
TOTAL Cartera exterior- Valores representativos de deuda 674.452,64
GBp | GBOOB16GWDS56 | Acciones| VODAFONE GROUP PLC 67.918 46
UsD | US92857TW2098 | Acciones)VODAFONE GROUP PLC 38.617,95
UsSD | US0463531089 | AccionestASTRAZENECA PLC 43.203,55
USD | US00206R1023 | Acciones|ATT 78.958,19
UsD |USO6739H3628 | AccionesBARCLAYS PLCI0,985 147.693,99
FUR |DEOOCSS57508 | AccionesiDEUTSCHE TELEKOM AG NPV -DM- 117.214,90
EUR | DEQOCENAGY9Y | Acciones’E.ON AG 77 471,63
EUR |FRO010242511 Acciones[ELECTRICITE DE FRANCE 14.768,88
EUR IT0003128367 Acciones|ENEL SPA 28.512,04
UsSD |CHOO18666781 | AccionesFOSTER WHEELER AG 19.812,23
EUR |FRO010203483 Acciones|GDF SUEZ 14.872,65
UsD [ US37733WI053 | AccionesiGLAXOSMITHKLINE PLC 37.608,64
USD |US5949181045 | Acciones]MICROSOFT 43.557,21
EUR |LU0323134006 | AccionesMITTAL STEEL CO. NV . 41.504,00
EUR | DEOG07236101 | Acciones|SIEMENS AG -DEM- 35.744,40
eUR | F10009005961 Acciones|STORA ENSO OYJ R-SHS 25.459.55
EUR | IT0003497168 Acciones|TELECOM ITALIA SPA 11595483
UsSD | US61945C1036° | AccionesMOSAIC CO 39,730,13
Usp [USO1741R1023 | Acciones|] ALLEGHENY TECHNOLOGIES INC 27.224.35
EUR |NLOOGO400653 | Acciones|GEMALTO 31.603,95
FUR |FRO000133308 | AccioneslORANGE S.A. 140.040,00
Usp [ CAC9228F1036 | AccionesBLACKBERRY LTD 33.838,05
SEK | SE0000115446 | Acciones VOLVO AB-B 19.661,75
SEK |SECC00308280 | Acciones|SCANIA AB B-SHARES 19.351,74
TOTAL Cartera exterior- Instrumentos de patrimonio 1.260.323,07
BUR {XS0201251369 | BonosiLANDSBANKI ISLANDS|0,000[2049-09-24 1.272,46
BUR  X80215349357 | BonosiBONO LEHMAN BROS 6,625%]0,000{2049-03-30 0,83
TOTAL Inversiones morosas, dudosas o en litigio 1.273,31
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Ricab 2001 Inversiones, Sociedad de inversion de Capital Variable, S.A.

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

Evolucién de los negocios (mercados), situacion de la Sociedad y evolucién
previsible

En el ejercicio 2013 la evolucidn de los mercados ha venido determinada de nuevo por el devenir de las noticias
procedentes del frente politico y macroeconémico. En este sentida, Hlama la atencidn el creciente protagonismo
de los bancos centrales, que estadn condicionando el sentimiento inversor y desplazando temporalmente al
margen a los fundamentales. Hemos vuelto a asistit a episcdios de volatilidad, de forma que los mercados han
combinado periodos de marcado apetitc por el riesgo con ofros de decidida aversidn, con elevadas correlaciones
entre activos en momentos puniuales.

Ei afio arrancd con ganancias generalizadas en los activos de riesgo, mucho mas acusadas en el caso de los
mercados bursatiles. La clasica rotacion de activos de comienzos de ejercicio se fradujo en movimientos de
flujos desde las posiciones mas conservaderas de renta fija hacia renta variable. De forma que, junto a avances
en las bolsas, se producia un estrechamiento de fas primas de riesgo periféricas. Sin embargo, a finales de
mayo el panorama cambid radicalmente.

£n mayo, la Reserva Federal americana arroid un jarro de agua fria al anunciar ta posibilidad de una retirada
progresiva de sus estimulos financieres. Lo anterior, unido a las dudas sobre el crecimiento mundial provecadas
por flojos datos econdmicos en algunos paises emergentes claves (China vy Brasil, especialmente} fueron los
detonantes de una fuerte sacudida especialmente en los activos de renta fija, con notable ampliacién de
diferenciales, y una recegida de beneficios en boisa. No hubo praclicamente activo que sirviera de refugio en los
meses de mayo y junio, muy especialmente en Renta Fija, donde se encadenaron dos de los peoras meses de
los Ultimos 20 afics. En renta fija, este movimiento corrective ha sido notable, no soio por su magnitud, sino
también por su extension, Ha sido generafizade afectando sin distincién tanto a los bonos corporativos como a
los soberanos, y dentro de estos Ultimos tante a los bonos de paises considerados refugio como a los periféricos
europeos y emergentes. Y el castigo ha side superior en ios activos de mayor riesgo crediticio y mayor duracion.

En el segundo semesire asistimos a una significativa recuperacion de los activos de riesgo, con ganancias
generalizadas en todas las categorias, especialmente en renta varfable. Tras el castigo de mayofjunio, los
mercados han recuperado decididamente su senda alcista, especialmente aquellos mas lastrados y con mejores
valoraciones relativas (en particular, las bolsas periféricas europeas con &l lbex a la cabeza anotandose un
+28% en el segundo semestre). La recuperacion en otras categorias como fa renta fija, divisas o materias
primas, ha sido mucho mas modesta. En la segunda mitad del afio se han coniugado una sere de factores que
han modificado sustancialmente el sentimiento inversor y aumentadoe decididamente su apetito por el riesgo. En
primer lugar, las dudas sobre ia liquidez han quedado aparcadas al menos temporalmente. La FED ha mejorado
notablemente su politica de comunicacién para tranquiiizar y dar mas visibilidad a los mercados, al tiempo que
retrasaba la aplicacidn del denominado “tapering” (retirada progresiva de estimuios) hasia enero de 2014,
Adicionalmente, os bancos centrales de Japén y Eurozona se mantienen firmemente en sus polfiicas
extremadamente acomodaticias. En segundo fugar, &l momentum macroecondmico parece ganar traccion,
especialmente en 1os paises desarrollados, con mejores datos de actividad y de expectativas. Por (ltimo, hemos
asistido a una intensificacion de la actividad corporativa vy una mejora de las estimaciones de resultados
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empresasiales, No obstante, alin persisten focos de incertidumbre que podrian provocar episedios de volatifidad
puntuaimente dolorosos. Perc las sombras parecen alejarse de Europa y concentrarse ahora en algunas
economias emergentes con desequilibrios macroeconomicos (india, Turquia, Sudafrica). Con todo, seguimos
pensando que las condiciones de fonde de los mercados han mejorado significativamente y que no hay motivos
excesivos para la alarma. :

Se cierra asi un ejercicio 2013 muy positivo para las bolsas desarrofladas. En euros, no ha habido grandes
divergencias geograficas en las revalorizaciones anuaies, situandose en torno ai 20% (casos de Europa, +16%,
o Espafia +21%). En moneda iocal, las diferencias han sido méas notables: destaca el espectacular impulsec de ja
bolsa nipona (+56% en yenes perc "sdlc” +23% en eurcs) por la excelenie acogida del plan de reformas
gubernamentales v el magnifico comportamiento del mercado americano (casi +30% en ddlares, +24% en
euros). La dolorosa excepcion han sido ias bolsas emergentes (-5% en ddiares, -9% en euros), lastradas por las
salidas de flujos inversores extranjeros ante los evidentes signos de desaceleracion y desequilibrio macros
acusados en algunos paises clave.

Muy distinto ha sido ef balance en renta fija. Tras un ejercicio 2012 espectacular, en el gjercicio 2013 hemos
visto retornos muche mas modestos. De hecho, en deuda plblica se registraron inciuso nimeros roios en
algunos mercados como el estadounidense donde el intenso repunte de tires fue refleio de las expectativas de
los inversores sobre el gradual abandonc de la politica monetaria ultra laxa por parie de {a FED ante la
recuperacién econdmica. Similar comportamiento ha seguido la deuda soberana de mayor calidad en Europa.
Mientras que solo la deuda periférica trajo buenas noticias con rentabilidades notables tras el significative
cambio en ia percepcion de los inversores a la luz de los avances en la estabilizacion econdmica vy la
consecucion de una unidn bancaria. Por su parte, el crédito arrojaba pocas alegrias, con la Gnica excepcién de
ia categoria High Yield. La busqueda de retornos atractivos en un entorno de abundancia de fiquidez derivé en
una reduccién de ios diferenciales de crédito en renta fija privada hacia cotas histéricamente bajas, perc
refrendada por unos fundamentales empresariales sélidos (tasas de impago en minimos y balances saneados).

Por ditimo, en divisas destaca la fortaleza de! euro que se ha apreciado un 4% frente al délar. Aunque o mas
relevante del ejercicio ha sido la fortisima depreciacion del yen. Y en materias primas, es de resefiar ¢l desplome
de Ia cotizacion def oro (-28%), que habia disfritade de una subida sin precedentes al calor de la abundancia de
liquidez.

Uso de instrumentos financieros por 1a Socledad

Dada su actividad, ef uso de instrumentos financieres por la Sociedad (véase Nota & de la Memoria) esta
destinado a la consecucidén de su objeto social, ajustando sus objetivos y politicas de gestidn de los riesgos de
precio, crédito, liquidez y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la
normativa vigente (Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por la
Comisién Nacionai del Mercado de Valores}.

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del gjercicio 2013

Nada que resefar distinto de lo comentado en la Memoria.

Investigacidn y desarrollc

Nada que resefiar dado el obieto social de |la Sociedad.



0L8486018

CLASE 82

Adquisicidon de acciones propias

La Sociedad no ha realizada ninguna clase de negocio sobre sus propias acciones a lo largo del pasado
ejercicio 2013, distinto al previsto en su objeto social exclusivo como Institucién de inversién Colectiva sujetaa ta
Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversién Colectiva y a la Orden del Ministerio de Economia
y Hacienda, de 6 de julio de 1993, sobre normas de funcionamiento de las Sociedades de Inversion Mobidliaria de
Capital Variable. :

Al 31 de diciembre de 2013, la Sociedad tenfa acciones propias en cartera por valor de 614.244 .85 euros (véase
Nota 7 de la Memoria).



Diiigencia que levanta el Secretario del Consejo de Administracion de RICAB 2001 INVERSIONES,
Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A., D®. Maria Jes(s Remolar Vilar, para hacer constar que
todos tos miembros del Consejo de Administracién de la Sociedad han procedido a suscribir e presente
documento, que se compone de 30 hojas de papsel timbrado, impresas por una cara, referenciadas con la
numeracion 0L8485989 a 01.8486018, ambas inclusive, comprensivo de la memoria, balance, cuenta de
pérdidas y ganancias, estado de cambios en el patrimonio neto e informe de gestion, correspondientes al
ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2013, firmando todos y cada uno de los sefiores Consejeros de la

Sociedad, cuyos nombres y apellidos constan a continuacién, de lo que doy fe.
Madrid, 20 de marzo de 2014

wf

El Secretario del Consejo de Administracion

FDO: D2 Maria Jeslls Remolar Vilar

El Presidente del Consejo de Administracidn

FDQ: D2, Maria Rosario Rem&lar Vitar

Consejeros:

-

FDO: D% Ehlira Serrano Garcia FDO: D. Guillermo Colon Bueso
{consejera delegada)
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