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INFORME DE AUDITORTA DE CUENTAS ANUALES

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

Hemos auditado las cuentas anuales de la Sociedad, que comprenden el balance al 31 de diciembre de
2013, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha. Los administradores son responsables de
la formulacion de las cuentas anuales de la Sociedad, de acuerdo con el marco normativo de
informacién financiera aplicable (que se identifica en la Nota 2 de la memoria adjunta) y, en particular,
con los principios y criterios contables contenidos en el mismo. Nuestra responsabilidad es expresar una
opinién sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con
la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia, que requiere el
examen, mediante la realizacién de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas
anuales y la evaluacién de si su presentacidn, los principios y criterios contables utilizados y las
estimaciones realizadas, estin de acuerdo con el marco normativo de informacién financiera que resulta
de aplicacion.

En nuestra opinion, las cuentas anuales del ejercicio 2013 adjuntas expresan, en todos los aspectos
sigmificativos, la imagen fel del patrtmonio y de la situacién financiera de ia 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 aplicacion y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

El informe de gestién adjunto del ejercicio 2013 contiene las explicaciones que los administradores
consideran oportunas sobre la situacién de la Sociedad, la evolucién de sus negocios y sobre ofros
asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacién
contable que contiene el citado informe de gestién concuerda con la de fas cuentas anuales del ejercicio
2013. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de gestién con el alcance
mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revision de informacion distinta de Ia obtenida a
partir de los registros contables de la Sociedad.
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CLASE 8

SLM ICEBERG, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE

0L8486358

, S.A.
BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 Y 20142
(Euros)
ACTIVO 31-12-2013 31-12-2012 () PATRIMONIO Y PASIVOD 31-12-2013 31-12-2042 {"}
ACTIVO NO GORRIENTE - - PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES G ATET2TE,42 2.459.055,52
AGCIONISTAS
Inmovilizado intangible - - Fondos reembolsables  atribuidos  a 4.757.276,42 2.458.055,52
participes o accionistas
Inmovilizado material - - Capital 28.242.500,00 25.242.500,00
Bienes inmuebles de uso propio - B Participes - R
Muobiiario y enseres - - Prira de emisidn {1.488.975,68) {1.663.458,36)
Activos por impuesto diferido - - Resarvas 85.776,99 86.288,70
ACTIVO CORRIENTE 4.763.105,34 2.462.537,78 {Acciones propias) (13.881.997,99) {15.968.418,88)
Deudores 42.596,08 21.579,50 Resultados de ejercicios anteriores {5.237.856,94) (5.381.653,00}
Cartera de Inversiones financieras 4,425.650,08 217815710 Otras aportaciones de socios - -
Cartera interior 912,113,28 268.532,63 Resullado del ejercicio 37.832,04 443.796,06

Valores representativos de deuda 105.074,36 269.480.44 {Dividendo a cuenta} . -

Instrumentos de patrimonio 202.232,36 - Ajustes por cambios de valor en - -

inmovilizado material de uso propio

instituciores de inversian Colectiva 604.806,56 - Otre patrimonio atribuido - -

Depésitos en EECC - -

Dervados - 4219 | PASIVO NO CORRIENTE - -

Qhos - - Provisiones a largo plazo - -
Cartera exterior 3.488.227,34 1.884.760,56 Deudas a iargo plazo - .

Valores representativos de deuda 1.109.662,19 T03.235,77 Pasivos por impuaste diferido - -

instrumentos de palrimenic 118.732,39 -
Instituciones ge inversion Colactiva 2.136.120,14 1.181.524,70 | PASIVO CORRIENTE 5.826,92 3.482,26
Depdsitos en EECC - - Provisiones a corto plazo - -
Derivados 122.712,62 ~ Deudas a corto plazo - -
Giros - - Acregdoras 5.826,92 3.482,28
intereses de Ja cartera de inversién 25.310,36 23.863,91 Pasivos financieros - -
inverstones marosas, dudosas o en litigio - - Berivados - -
Periodificaciones - n Perledificaciones “ -
Tesoreria 294.858,28 262.801,18
TOTAL ACTIVO 4.763.105,34 2.462.537,78 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 4. 763,105,34 2.462.537.78

CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISO 124,000,080 B.438,08

Compromisos por operaciones largas de 124.000,60 843500
derivados

Compromisos por operaciones corias de - -
derivados
OTRAS CUENTAS DE ORDEN 5.120.311,84 5.301.539,94

Valores cedidos en préstamo poria 1iIC - .

Valores aportades come garantia por ia HG - -

Valores recibidos en garantia per Ia IC - .

Capital nominai no suscrito ni en circulacion - -
{BICAV)

Pérdidas fiscales & compensar 5.120.311,84 5.301.939,94

Otros - -
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 5.244.211 84 5.3116.377.94

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

Las Notas 1 a 11 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
del balance al 31 de diciembre de 2013.
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0L8486359

SLM ICEBERG, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS

CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS

EL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 Y 2012

(Euros)
2013 212 (1

Comisiones de descuento por suscripciones ylo reembolsos - -

Comisiones retrocedidas afa liC 1.488,72 -

Gastos de Personal - -

Otros gastos de explotaciéon {48.192,67) {19.150,30}
Comision de gestitn (31.558,35) (10.994,03)
Comision depositario {3.951,50} (2.370,15)
Ingreso/gasto por compensacion compariments - -

Otros (12.682,82} (5.786,12)
Amortizacion del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones - -
Detarioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -

RESULTADC DE EXPLOTACION {46.703,85} {19.150,3%)

ingresos financieros B2.260,43 70.956,59

Gastos financiaros (1.643.22) (29,00}

Variacion del valor razonable en instrumentos financieros {40.861,50) 36.595,84
Por operacicnes de la cartera interior (9.831.78) (873,15)
Por operaciones de la cartera exterior {28.673,09) 37.526,80
Por operaciones con derivados (2.356,63) 42,19
Otros - -

Diferencias de cambio (235,10} 838,62

Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 45.015,38 54.454,31
Deterioros - .
Resultados por operaciones de {a cartera interior 26.857,78 {7.473,67)
Resultados por operaciones de ia cartera exterior 38.588,32 58.258,58
Resultados por operaciones con derivados (20.430,72) 2.699,40
Otros - -

RESULTADO FINANCIERD 84.535,9% 162.946,38

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 37.832,04 143.796,06
Impuesto sobre beneficios - -

RESULTADO DEL EJERCICIO 37.832,04 143.796,06

("} Se presenia, (nica y exclusivamente, a efectos comparativos.

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

integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al gjercicio
anual terminado ef 31 de diciernbre de 2013
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CLASE 8~

SLM ICEBERG, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.
Estados de cambios en ¢! patrimonio neto correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de
diciembre de 2013 y 2012

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

Euros .
2013 2012 (1)
Resultado de la cuenta de pérdidas y gananclas 37.832,04 | 143.796,06
Total ingresos y gastos imputades directamente en ef patrimonio atribuido a participes y accionistas - -
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias - ' -
Total de Ingresos y gastos reconocidos 37.832,04 | 143.796,06

("} Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparafivos.
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GLASE 87

SLM Iceberg, Sociedad de inversion de Capital Variable, S.A.

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

Resena de la Sociedad

SLM lceberg, Sociedad de inversion de Capital Variabie, S.A. (en adelante, la Scociedad} se constituyo el 16 de
febrerc de 2000 bajo la denominacion de Derrick Invest, Sociedad de Inversion Mobiliaria de Capital Variable,
S.A. Con fecha 5 de febrero de 2004, la Sociedad cambid su denominacion por la de Berrick Invest, Sociedad de
Inversién de Capital Variable vy, finalmente, con fecha 21 de diciembre de 2012 ja Sociedad cambid su
denominacién por la actual. La Sociedad se encuentra sujeta a lo dispueste en la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva, en lo dispuesto en el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de
julio, por el que se reglamenta dicha ley y en la restante normativa aplicable.

La Sociedad figura inscrita en el registro administrativo especifico de la Comision Nacional det Mercado de
Valores con el ndmerc 1.115, en la categoria de no armonizadas corforme a la definicion establecida en el
articulo 13 del Real Decreto 1.082/2012. Las acciones de la Sociedad esidn admitidas a negociacion en el
Mercado Alternativo Bursatil, sisterma organizado de negociacion autorizado por el Gobierno espafiol, sujeto at
articulo 31.4 de la vigente Ley espafiola del Mercade de Valores y supervisado por la Comisidn Nacional del
Mercado de Valores en su organizacion y funcionamiento,

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

El domicilio social de 1a Sociedad se encuenira en Avenida de la Hispanidad 6, Madrid.

Ei objeto social de la Sociedad es la captacion de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarlos &
invertirtes en bienes, derechos, valores u otros instrumentoes, financieros o no, siempre que ef rendimiento del
inversor se establezca en funcién de los resultados colectivos.

Segln se indica en la Nota 8, la gestion y administracion de la Sociedad estan encomendadas a [nversis
Gestion, S.A., Sociedad Gestora de [nstituciones de Inversidn Colectiva, cuya sociedad matriz es Banco
inversis, S.A. Con fecha 5 de noviembre de 2013, Banca March, S.A. ha pasade a ser e tilular del 100% de las
acciones en circulacién de Bance lnversis, S.A., por lo que la Sociedad Gestora y Banco inversis han pasado &
pertenecer al grupo Banca March.

El Consejo de Administracion que formula estas cuentas anuales ha propuesto a la proxima Junta General de
Accionistas de la Sociedad, para su aprobacion, en su caso, la sustitucidn de su actual sociedad gestora,
Inversis Gestion, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de inversidn Colectiva, por Andbank Wealth
Management, Sociedad Gestora de instituciones de Inversion Colectiva, S.A.U.

Los valores mobiliados estan bajo la custodia de Banco Inversis, S.A. (Grupo Banca March), entidad depositaria
de ia Sociedad (véase Nota 5).
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CLASE 82

2. Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables de la Sociedad v se formulan de
acuerdo con el marco normativo de informacidn financiera que resulta de aplicacién a la Sociedad, que es
el establecido en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de lfa Comisién Nacional del Mercado de
Valores, sobre normas contables, cuentas anuales y estados de informacion reservada de las
instituciones de inversion colectiva, que constituye el desarrollo v adaptacién, para las instituciones de
inversion colectiva, de lo previsto en el Codigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Pian Generat
de Contabilidad v normativa legal especifica que le resulta de aplicacion, de forma gue muestran la
imagen fiel del patrimonio y de la situacidn financiera de la Sociedad al 31 de diciembre de 2013 v de los
resultados de sus operacicnes que se han generado durante el gjercicio terminado en esa fecha.

Las cuentas anuales de la Sociedad correspondientas al ejercicio terminado ef 31 de diciembre de 2013,
que han sido formuladas por los Administradores de la Sociedad, se someteran a ia aprobacion de fa
Junta General Ordinaria de Accionistas, estimandose gue seran aprobadas sin ninguna modificacion.

b} Principios contables

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

Los resultados v la determinacidn del patrimonio neto son sensibles a los principios vy politicas contables,
criterios de valoracion y estimaciones seguidos por los Administradores de la Socledad para la
elaboracién de las cuentas anuales.

En fas cuentas anuales de la Sociedad se han utiizado ocasionaimente estimaciones realizadas por sus
Administradores para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromises que
figuran registrados en ellas. Basicamente, esias estimaciones se refieren, en su ¢aso, a la evaluacion del
valor razonable de delerminados instrumentos financieros y de postbles pérdidas por deterioro de
determinados actives. A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre ia base de fa mejor
informacion disponible at cierre det gjercicio 2013, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar
en el futuro obliguen a modificarlas (al alza o a ta baja) en los proximos ejercicios, lo que se realizaria, en
su caso, de forma prospectiva, de acuerdo con ia normativa contable en vigor.

En todo caso, las inversiones de la Sociedad, cualquiera que sea su politica de inversién, estén sujetas a
las fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversion en valores (véase Nota 5), lo que
puede provocar que el valor liquidativo de la accion fluctie tanto al alza como a la baja.

¢) Comparacion de la informacion

La informacién contenida en estas cuentas anuales relativa al gjercicio 2012 se presenta dnica vy
exclusivamente, a efectos comparatives, junto con la informacion correspondiente al gjercicio 2013.

d) Agrupacion de partidas
Determinadas partidas def balance, de [a cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de cambios en el

patrimonio neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprensidn, si bien, en determinados
casos, se ha incluido informacion desagregada en las correspondientes notas de la memoria.,
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CLASE 8

e} Cambios de criterios contables

Durante el ejercicio 2013 no se han producido cambios de criterios contabies significativos respecto alos
criterios aplicados en el gjercicio 2012,

fi Correccion de errores

En !a elaboracion de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningiin error significative que haya
supuesto la reexpresian de fos importes incluidos en las cuentas anuales del gjercicio 2012.

g) Impacto medivambiental
Dadas las actividades a las que se dedica la Sociedad, ésta no tiene responsabilidades, gastos, activos,
ni provisiones o contingendias de naturaleza madioambiental que pudieran ser significativos en relacion

con el patrimonio, la situacion financiera vy ios resultados de la misma. Por este motivo, no se incluyen
desgloses especificas en la presente memoria respecto a informacion de cuestiones medicambientales.

Normas de reaistro y valoragion

En la elaboracién de las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes a los ejercicios 2013 y 2012 se han
aplicadoe los siguientes principios, pollticas contables y criterios de valoracion:

a) Clasificacién de los instrumentos financieres a efectos de presentacién y
valoracion

i. Clasificacion de los actives financieros

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

- Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depositos a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liquidez, va sea en ei depositario, cuando éste sea una entidad de
crediio, o en caso contrario, la entidad de crédito designada por fa Sociedad. Asimismo se incluye, en
su case, las restantes cuentas corrientes o saldos que la Sociedad mantenga en una institucion
financiera para poder desarrollar su actividad y, en su caso, el efectivo recibido por la Sociedad en
concepte de garantias aportadas.

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

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

« Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por otras entidades, tales como
acciones y cuotas pariicipativas, que tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el
emisor.
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= Instituciones de Inversion Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en otras Instituciones
de inversion Colectiva.

« Depositos en entidades de crédito {EECC): depdsitos que la Sociedad mantiene en entidades de
crédito, a excepcion de los saldos gue se recogen en el epigrafe “Tesoreria”.

« Derivados: incluye, entre ofros, e! valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas pagadas por warrants y opciones compradas y &l valor razonable de los
contratos de permuta financiera que la Sociedad tiene contratados, ast como los derivados
impiicitos incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por la Sociedad,

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

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

« Inversiones morosas, dudosas ¢ en ftigio: incluye, en su caso, y a los meros efectos de su
clasificaciéon contable, el valor en libros de las inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reembolso sea problemétice 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 efective depositado en concepto de garantia en los mercades
correspondienies para poder realizar operacicnes en los mismos y e total de derechos de crédito v
cuentas deudoras que por cualquier concepto diferente a los anteriores ostente la Sociedad frente a
terceros. La iofalidad de los deudores se clasifican a efectos de valoracién como “Partidas a cobrar”.
Las pérdidas por deteriorc de las ‘Partidas a cobrar’ asi como su reversion, se reconocen, en su caso,
como un gasto o un ingrese, respectivamente, en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

ii. Clasificacion de los pasivos financieros

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

- Deudas a largo/corto plazo: recoge, en su ¢aso, las deudas contraidas con tercercs por préstamos
recibidos y otros débilos, asi como deudas con entidades de crédito. Se clasifican a efectos de su
valoracion como “Débitos y partidas a pagar™.

- Derivados; incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que la Sociedad tiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, 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 distintos de derivados que han sido clasificados a
efectos de su valoracién como *Pasivos financieros a valor razonable con cambios en peérdidas y
ganancias”, tales como pasivos por venta de valores recibidos en prestamo.
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- Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en ofros
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”.

b} Reconocimiento y valoracién de los actives y pasivos financieros
i, Reconocimienio y valoracién de los activos financieros

{os activos financieros clasificados a efecios de veloracion como "Paridas a cobrar”, y los activos
clasificados en el epigrafe “Tesoreria”, se valoran iniciaimente, por su "valor razonable” {(que saivo evidencla
en contrario sera el pracio de la transaccion), integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a
Ja operacion. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, tontabilizdndose los intereses
devengados en & epigrafe “ingresos financieros” de fa cuenta de pérdidas v 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.

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion comeo “Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inictalmente por su “vaior razonable” (que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccion), inciuyendo los costes de transaccion explicitos directamente
alribuibles a la operacion y excluyendo, en su caso, ios intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la dltima liquidacion se registran en el epigrafe "Cartera de inversiones
financieras - Intereses de la cartera de inversion” del activo del balance. Posteriormente, los activos se
valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccidn en que se pudiera incurrir en su
enajenacion. L.os cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de peérdidas y
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 ef valor de mercado que resulta de aplicar el
cambio oficial de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediato habil anterior, 0 €l cambio medio
ponderado si no existiera precio oficial de clerre, utilizando el mercado méas representativo por volumen de
negociacion.

- Valores no admitidos adn 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 difersncias en sus derechos econdmicos.

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacién en un mercado
activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En el caso de que no esié disponible un
precio de cotizacién, el vaior razonable se corresponde con el precio de la transaccion mas reciente, siempre
que no haya habido un cambio significativo en las circunstancias economicas desde el momento de la
transaccion. En este caso, se reflejaran las nuevas condiclones 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 valoracion (precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacion, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento actual de ofros
instrumentos financieros gue sean sustancialmente el mismo, modelos de descuento de flujos y valoracion
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 det emisor).
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- Valoraes representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio que iguala el rendimiento
interno de la inversidn a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda piblica,
incrementados en una prima o margen determinada en el momento de la adquisicion de los valores.

- Instrumentos de patrimonio no cotizados: su valor razonable se calcula tomande como referencia el valor
tedrico contable que commesponda a dichas inversiones en el patrimonio contable ajustade de la entidad
participada, corregido en el importe de [as plusvalias o minusvalias técitas, netas de impuestos, que hubieran
sido identificadas vy caiculadas en el momento de la adquisicion y que subsistan en el momento de la
valoracion.

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

- Acciones o participaciones en otras instituciones de inversion colectiva y entidades de capitai-riesgo: su
valor razonable es el valor liquidativo del dia de referencia, De no existir, se utilizara el Glitimo valor liquidativo
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacion en un mercado o sistema multiiateral
de negociacion, se valoraran a su valor de cotizacién del dia de referencia, siempre que sea representativo.
Para las inversiones on 1IC de inversion libre, IC de HC de inversién libre e HC extranjeras similares, segin
los articulos 73 y 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 valor razonable es el
que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En el caso de que el mercado no sea
suficientemente liquido o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados organizados o
sistemas multilaterales de negociacion, se valoran mediante la aplicacion de métodos ¢ modelos de
valoracion adecuados vy reconocidos conforme a lo estiputado en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de
la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

ii. Reconocimiento y valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efeclos de valoracion como “Débitos y partidas a pagar”, se valoran
inicialmente por su “valor razonable” {(que salvo evidencia en contraric seréd el precic de la transaccion)
integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a 1a operacidn. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabiiizandose los intereses devengados en el epigrafe “Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas vy ganancias mediante el método del tipo de interés efectivo. No
obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aqueltas partidas cuyo importe
se espera pagar en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Pasivos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran iniciaimente por su "valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario serd el precio de la transaccion) incluyendo los costes de transaccién directamente atribuibles a la
operacién. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccion en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambics que se produzean en el valor razonable se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.g.iii}.

En particular, en el caso de la financiacion por venta de valores recibidos en préstamo y pasives surgidos por
venta en firme de actives adquiridos temporalmente o activos aportados en garantia, se atenders, en su
caso, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la devolucién del préstamo o
restitucion de los activos adguiridos bien temporalmente ¢ bien aportados en garantia.
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¢} Baja del balance de los activos y pasivos financieros

E! tratamiento contable de las transferencias de activos financieros estd condicionado por ia forma en que sg
traspasan a terceros 10s riesgos v beneficios asociados a los activos que se transfieren:

1. Silos riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros —-caso de las ventas incondicionales
{que constituyen el supueste habitual) o de las ventas con pacte de recompra por su valor razanable en la
fecha de la recompra—, el activo financiero transferido se dara de baja del balance. La diferencia entre |a
contraprestacion reciblda neta de los costes de transaccion atribuibles, considerando cualquier nuevo
activo obtenido menos cualquier pasive asumido, y el valor en libros del active financiero, determinard asi
la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo.

Se dardn de baja los activos en los que concurra un deterioro notoric e irrecupserable despugs de su
inversién con cargo a a cuenta de pérdidas y ganancias.

2. Si se retienen sustancialmente Jos riesgos vy beneficios asociados al activo financiero transferido — caso
de las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precio fijo o por el precie de venta mas
un interés, de los contratos de préstame de valores en los gque el prestataric tiene la obligacion de
devoiver jos mismos o similares activos u otros casos andlogos —, el active financiere transferido no se
dard de baja del balance y continuard valorandose con los mismos criterios utilizades antes de la
transferencia. Por el contrario, se reconocerd contablemente un pasivo financiero asociado, por un
importe igual al de la contraprestacion recibida, que se valorara posteriormente a su coste amortizado.

Tampoco se daran de baja los aclivas financieros cedidos en el marco de un acuerde de garantia
financiera, a menos que se incumplan los términos del contrate v se pierda el derecho a recuperar ios
actives en garantia, en cuyo caso se daran de baja. El valor de los activos prestados o cedidos en
garantia se reconoceran, en su caso, en los epigrafes “Valores recibidos en garantia por fa IC" o
“Yalores aportados como garantia por la liC”, respectivamente, en cuentas de orden del balance.

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

De acuerdo con lo anterior, los activos financieros sélo se dan de baja del balance cuande 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 financiercs sélo se dan de baja del balance
cuande se han extinguido las obligaciones que generan o cuando un tercero o adquiers.

d) Contabilizacién de operaciones

i. Cornpraventa de valores al contado

Cuandc existen operaciones con derivados e instrumentas de patrimonio, se contabilizan e dia de
contratacion, mientras que las operaciones de vaiores 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 o0 exterior, segtin corresponda, del activo del balance, segin 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
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acciones a asignar, La operacidn no se valorara hasta que no se adjudiguen éstas. Los importes entregados
antes de la fecha de ejecucion se contabilizan, en su caso, en el epigrafe “Deudores” del baiance.

ii. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momento de la contratacidén y hasta el
momento del cierre de la posicidén o el vencimiento det contrato en los epigrafes "Compromisos por
operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivades” de las cuentas de
orden, segln 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 *Variacion del valor razonable en instrumentos financieros ~ Por operaciones
con derivados”, dependiendo de si los cambios de valor se han liquidado o no en el ejercicio, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonabie 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, segin su salde, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.

iii. Adquisicién temporal de activos

Cuando existen adquisiciones temporaies de activos o adquisiciones con pacto de retrocesion, se registran
en el epigrafe "Valores representativos de deuda” de la cartera interior o exterior del balance,
independientemente de cuates sean ios instrumentos subyacentes a los gue haga referencia.

Las diferencias de valor razonable que surjan en las adguisiciones temporales de activos, se imputan a la
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en gl epigrafe “Variacion del valor razonable en instrumentos
financieros — Por operaciones de [a cartera interior {0 exterior)”.

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

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones y/o warrants se registran en ef momento de
su contratacion y hasta el momento del cierre de la posicion o el vencimiento del contrate en los epigrafas
“Compromisos por operaciones largas de derivades” o “Compromisos por operaciones corias de derivados”
de ias cuentas de orden, segln su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

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

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

En los epigrafes ‘Deferioro y resuliado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” ¢ "Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de ja realizacidn o no de la liguidacién de la cperacién, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
confrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior del
active o del pasive, segun su saldo, del balance, hasta ia fecha de su liquidacion.
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£n aquellos casos en gue el contrato de futuros presente una Hguidacidon diarda, las correspondienies
diferencias se contabilizardn en la cuenta "Deterioro y resuliado por enajenaciones de instrumentos
financieros — Resultados por operaciones con derivados” de [a cuenta de pérdidas y ganancias.

En el caso de operaciones sobre valores, si la opcion es gjercida, su valor se incorpora a la valoracién inicial
o posterior del activo subyacente adquiride o vendido, quedando excluidas las operaciones gue se liquidan
por diferencias.

v. Garantias aportadas a la Sociedad

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

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 cariera de inversion” del balance.

Instrumentos de patrimonio propio

{.os instrumentos de patrimonio propio de la Socledad son las acciones que representan su capital, Se
registran en el epigrafe *Patrimonic atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a
participes o accionistas — Capital” del balance.

De acuerdo con la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, que regula las Instituciones de Inversion Colectiva, e}
capital de las Sociedades de Inversion de Capital Variable es variable dentro de los limites del capital inicial y
maximo fijados estatutariamente.

La adguisicion por parte de la Sociedad de sus acciones propias, se registra con signo deudor por el valor
razonable de la contraprestacion entregada en e epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas —
Fondoes reembolsables atribuidos a participes o accionistas —~ Acciones Propias” del balance. La amortizacion
de acciones propias da lugar, en su caso, a la reduccién del capital por importe del nominal de dichas
acciones cargandose/abonandose la diferencia positiva/negativa, respectivamente, entre la valoracién vy el
nominal de tas acciones amortizadas en la cuenta “Patrimonio atribuide a participes o accionistas -~ Fondos
reembolsables afribuidos a participes o accionistas — Reservas” del balance. Asimismo, en el epigrafe
“Patrimanio atribuido a participes o accionistas — Fondos reemboisables atribuidos a participes o accienistas
~ Prima de emision” del balance se registran, en su caso, las diferencias obtenidas en la enajenacion de
acciones propias, sin que en ningln casc, se imputen en fa cuenta de pérdidas y ganancias.

El efecto impositive de los gastos y costes de transaccidn inherentes a estas operaciones, en caso de que
existan, se registra minorando o aumentando los pasivos ¢ activoes por impuesto caorriente,

Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criferios mas significativos uiilizades, en su caso, por la Sociedad, para el
reconocimiento de sus ingresos y gastos:
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i Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con postericridad al momento de la adquisicién se
reconocen, en su caso, contablemente en funcion de su periodo de devengo, por aplicacion del métado del
tipo de interés efectivo, a excepcion de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas o en
litigio, que se registran en el momento efectivo dal cobro. La periodificacion de fos intereses provenientes de
la cariera de activos financieros se registra en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras - Intereses de
la cartera de inversion” del activo del balance. La contrapartida de esla 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 dereche a
percibirlos por la Sociedad.

fi. Comisionas y conceptos asimilados

Los ingresos que recibe la Sociedad como consecuencia de la retrocesion de comisiones previamente
soportadas, de manera direcia o indirecta, se registran, en su caso, en el epigrafe "Comisiones retrocedidas
ala IC" de la cuenia de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestion v de depdsito, asl como otros gastos de gestidn necesarios para que la Sociedad
realice su activigad, se registran, segln su naturaleza, en el epigrafe “Otros gastos de explotacidn” de la
cuenta de pérdidas y ganancias.

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

ifi. Variacién del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficic ¢ pérdida derivado ds vadaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizado o no realizade, se registra en los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de
instrumenios financieros” y "Variacién del valer razonable en instrumentos financieros”, segun corresponda,
de la cuenta de pérdidas y ganancias de la Sociedad {véanse apartados 3.b.j, 3.bii y 3.0).

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 pérdidas vy ganancias,
v estd constituido por el gasto o ingreso por el impuesto corriente vy el gasto ¢ ingreso por el impuesto
diferido.

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

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiento v la
cancelacion de los pasivos v activos por impueste diferido, que surgen de las diferencias temporarias
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originadas por la diferente valoracidn, contable v fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibles v ios créditos por deducciones y ventajas fiscales que gueden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar a actives por impuesto diferido.

En casc de que existan derechos a compensar en gjercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconocimiento de un active por impuesto diferido en ningln caso y sélo se reconocerdn mediante ia
compensacion del gasto por impuesto cuando la Sociedad genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales
qgue pueden compensarse, en SU caso, se registran en la cuenta “Pérdidas fiscales a compensar” de las
cuentas de orden de la Sociedad.

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

Transacciones en moneda extranjera

l.a moneda funcional de la Sociedad es el eurc. Consecuentemente, todos los saldos vy transacciones
denominados en monedas diferentes al euro se consideran denominados en “moneda exiranjera”.

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

l.as diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en moneda extranjera a la
moneda funcional se regisiran, en el caso de partidas monetarias que son tesoretia, 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 pante de la cartera de instrumentos
financieros, las diferencias de cambio se llevaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
ta valoracion (véase Nota 3.g.0it).

Operaciones vinculadas

La Sociedad realiza operaciones vinculadas de las previstas en el articule 87 de la Ley 35/2003 vy los
articulos 138 y 138 del Real Decreto 1.082/2012. Para ello, la sociedad gestora dispone de una politica por
escrilo en maieria de conflictos de interés que vela por la independencia en la ejecucidn de las distintas
funciones dentro ds la sociedad gestora, asi como la existencia de un registro regularmente actualizado de
aquellas operaciones v actividades desempefiadas por la sociedad gestora o en su nombre en las que haya
surgido o pueda swrgir un conflicto de interés. Adicionalmente, la sociedad gestora dispone de un
procedimiente intemo formal para cerciorarse de que las operaciones vinculadas se realizan en interés
exclusivo de la Sociedad vy a precios o en condiciones iguales ¢ mejores que los de mercado. Segln lo
establecide en ja normativa vigente, los informes periédicos registrades en la Comisidn Nacional del Mercado
de Valores incluyen, en su casc, informacion sobre las operaciones vinculadas realizadas,
fundamentalments, comigiones por liguidacion e intermediacion, comisiones retrocedidas con origen en las
instituciones de inversién colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al grupo de la sociedad gestora
de la Sociedad, e! importe de los depésiios y adguisiciones temporaies de activos mantenidos con el
depositario v el importe efectivo por compras y ventas realizade en activos emitidos, colocados o asegurados
por el Grupo de la sociedad gestora.
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4, Distribucidén de resultados

La propuesta de distribucion del resultado correspondiente al ejercicio 2013 que su Consejo de Administracion
propondra a la Junta Genera! de Accionistas para su aprobacion, es la siguiente;

Euros

Base de distribucién-
Beneficio/(Pérdida) neto del ejercicic |37.832,04

Distribucién-
Resultados de gjercicios anteriores  |37.832,04
37.832,04

5. Cartera de Inversiones financieras
£l detalie de la cartera 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 los valores representativos de deuda, es el

siguiente:
Vencimiento Euros
Inferior a 1 afio 194.274,51
Comprendido entre 2 y 3 aflos 105.074,36
Comprendide entre 4 y 5 afios 220.932,75
Superior a 5 afios £94.454,93
1.214.736,55

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2013, la Sociedad mantenia las siguientes posiciones en las cuentas de

compromiso;
Euros
Compromisos por operaciones largas de
derivados
Compra de opciones “call” 124.000,00
Total 124.000,00

Al 31 de diciembre de 2013, la totalidad de las posiciones en cuentas de compromise mantenidas por ia
Sociedad tenian un vencimiento maximo de 4 afios.
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Al 31 de diciembre de 2013, la Sociedad mantiene en cartera un producto hibrido en el epigrafe “Cartera de
inversiones financieras — Cartera exterior — Derivados® por importe de 123 miles de euros.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2013 la totalidad del importe que la Sociedad tenia registrado en ef epigrafe
“Activo corriente — Cartera de inversiones financieras — Cartera exterior — Derivados” del aclivo del balance
corresponde a posiciones denominadas en moneda euro.

En el epigrafe “Deudores” del balance se incluye, por importe de 35 miles de euros (ningdn importe al 31 de
diciembre de 2012}, el saldo correspondiente a las ventas de valores al contado que se cancelan en la fecha de
liguidacion,

Los valores y activos que integran Iz cartera de la Sociedad que son susceptibles de estar depositados, o estan
en Banco Inversis, S.A, 0 en tramite de depdsito en dicha entidad {véanse Notas 1 y 8). Los valores mobiliarios v
demas activos financieros de la Sociedad no pueden pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna clase,
salvo para servir de garantia de las operaciones que la Sociedad 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.

Gestién del riesgo:

La gestibn de los riesgos financieros gque lleva a cabo la Sociedad estd dirigida al establecimiento de
mecanismos necesarios para controtar la exposicion de la Scciedad al riesgo de mercado {que comprende el
riesgo de tipe de interés, el riesgo de tipo de cambio y el riesge de precio de acclones o indices bursatiles), asi
como a los riesgos de crédito y liquidez. £n este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, establece
una serie de coseficientes normativos que limitan dicha exposicién y cuyo control se realiza por la socledad
gestora de la Sociedad. A continuacion se indican los principales coeficientes normatives & los que esta sujeta la
Sociedad:

+ Limites a la inversion en otras Instituciones de Inversion Colectiva:

La inversion en acciones o participaciones emitidas por una tnica HC, de las mencionadas en el articulo
48.1.¢) vy d), no podra superar el 20% del patrimonio, saivo en las 1IC cuya politica de inversion se base
en la inversion en un dnico fondo. Asimismo, la inversion total en [IC mencionadas en ef articulo 48.1.d)
del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, no podra superar el 30% del patriimonio de la Sociedad.

e« | imite general g la inversion en valores cotizados:

La inversion en los actives e instrumentos financteros emitidos por ur mismo emisot no podra superar
el 5% del patrimonio de la Sociedad. Este limite quedara ampliado al 10%, siempre que la inversion en
los emisores en los que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonic de la Sociedad. Puede quedar
ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro
de la Unidon Europea, una comunidad autdnoma, una entidad local, un organismo internacional del que
Espafia sea miembro ¢ por cualquier otro Estado que presente una calificacion de solvencia otorgada
por una agencia especializada en calificacion de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la del
Reino de Espafia. Cuande se desee superar el limite del 35%, se especificaran los emisores en cuyos
valores se tiene intencidn de invertir o se tiene invertide mas del 35% del patrimonio. Para que la
Sociedad pueda invertir hasta el 100% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por un ente de
los sefialados en et articulo 50.2.b) del Real Decreto 1.082/2012, sera necesario que se diversifique, al
menos, en seis emisiones diferentes y que la inversidn en valores de una misma emisidn no supere ¢!
30% del activo de la Sociedad. Quedard ampliade al 25% cuando se frate de inversiones en
obligaciones emitidas por entidades de crédito que tengan su sede en un Estado Miembro de la Unién
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Europea, cuyo Importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de la
emision v que gueden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal v al pago de fos
intereses en el caso de situacion concursal del emisor. El total de las inversiones en este tipo de
obligaciones en las gue se supere el limite del 5% no podrd superar el 80% del patrimonio de la
Sociedad.

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

Limite general a fa inversion en derivados:

La exposicion total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podra
superar el patrimonic neto de la Scciedad. Por exposicidn total al riesgo se entenderd cualquier
obligacion actual o potencial que sea consecuencia de la utilizacion de instrumentos financieros
derivados, entre los gue se incluiran las ventas al descubierto.

l.as primas pagadas por la compra de opciones, bien sean contratadas aisladamente, bien
incorporadas en operaciones estructuradas, en ningdin caso podran superar el 10% del patrimonio de la
Socledad.

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

l.as posiciones frente a un Unico emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por entidades de
crédito cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de la
emisidn v queden afectados de forma privilegiada al reembolso det principal e intereses v depdsitos que
la Sociedad tenga en dicha entidad no podran superar el 35% del patrimonio de la Sociedad.

Las posiciones frente a un dnico emisor en productos derivados, activos e instrumentos financieros y
depositos que la Sociedad tenga en dicha entidad no podran superar el 20% del patrimonio de ia
Sociedad.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un misme grupo econdémico se consideran un Gnico
emisor.

Limites a la inversién en valores no cotizados:

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

Queda prohibida la inversion de la Sociedad en valores no cotizados emitidos por entidades
perienecientes a su grupo ¢ al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podra tener invertido mas
del 2% de su patrimonio en valores emitidos o avalades par una misma entidad. igualmente, no podré
tener mas del 4% de su patrimonio invertido en valores emitidos o avalados a entidades pertenecientes
a un misme grupo,

Se autoriza la inversion, con un limite maxime conjunio del 10% del patrimonio, en:

« Acciones y participacionss de |IC de caracter financiero no autorizadas conforme a la Directiva
2009/65/CE, de 13 de julic domiciliadas en palses no QCDE con ciertas limitaciones.
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« Acciones y participaciones de lIC de inversion libre y de HIC de lIC de inversitn libre espafiolas.
+  Acciones y participaciones de Entidades de Capital Riesgo reguladas en la Ley 25/2005.
+ Coeficiente de liguidez:

La Sociedad debera mantener un coeficiente minimo de liguidez del 3% de su pafrimonio calculado
sobre el promedic mensual de la Sociedad.

+  Obligaciones frente a terceros:

La Sociedad podra endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su patrimonio para resolver
dificultades transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo no superior a un mes, © por
adquisicion de actives con pago aplazado, con las condiciones que establezca la Comision Nacional del
Mercado de Valores. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en la compra de
activos financieros en el periode de liguidacién de la operacidn que establezca el mercado donde se
hayan contratado.

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

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria la Sociedad en el caso de que alguna contraparle
incumpliese sus obligaciones contractuales de page con la misma. Dicho riesgo se veria mitigado con los limites
a la inversion y concentracion de rlesgos antes descritos.

Asimismo, la sociedad gestora de la Sociedad controla este riesgo haciendo una valoracion previa de los activos
potenciales que pueden formar parte de la cartera de la Sociedad en funcidn de su rating, duracion vy analisis de
los estados coniables de las compafias correspondientes, asi come un seguimiento de los que forman parte de
la cartera de la Sociedad.

Riesgo de liguidez

En ef caso de que la Scciedad invirliese en valores de baja capitalizacién o en mercados con una reducida
dimensién vy limitado volumen de contratacidn, o inversion en otras Instituciones de Inversidn Colectiva con
liguidez inferior a la de la Sociedad, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, la soctedad
gestora de la Sociedad gestiona el rfiesgo de liquidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de
los coeficientes de liguidez, garantizando la capacidad de la misma para responder con rapidez a los
requerimientos de sus accionistas.

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

Riesgo de mercado

El riesgo de mercado representa la pérdida en las posiciones de las Instituciones de Inversién Colectiva como
consecuencia de movimientos adversos en los precios de mercado. Los factores de riesgo mas significativos
podrian agruparse en los siguientes:
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- Riesgo de tipo de interés: la inversién en activos de renta fija conlleva un riesgoe de tipo de interés, cuya
fluctuacién de tipos es reducida para activos a corto plazo y elevada para aclivos a fargo plazo.

- Riesgo de tipc de cambio: la inversién en activos denominados en divisas distintas del euro conlleva un
riesgo por las fluctuaciones de los tipos de cambio.

- Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: la inversidn en instrumentos de patrimonio conlleva
que la rentabilidad de la Sociedad se vea afectada por la voiatilidad de los mercados en los gue invierte.
Adicionalmente, la inversién en mercados considerados emergentes puede conllevar, en su caso,
riesgos de nacionalizacion o expropiacion de activos o imprevistos de indole politico que pueden afectar
al valor de las inversiones, haciéndolas mas volatiles.

6. Tesoreria

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

Euros
Cuentas en el depositario:
Banco Inversis, S.A. (cuentas en euros) 237.519,96
Banco Inversis, S.A. (cuentas en divisa) 57.338,32
' 294.858,28

Los saldos posiiivos de las principales cuentas corrientes en euros mantenidas por la Sociedad han devengado
en el gjercicio 2013 un tipo de interés anual del EONIA menos 0,50 puntos porcentuales, revisable y liquidable
mensualmente.

7. Patrimonio atribuido a participes o accionistas-Fondos reembolsables
atribuidos a participes o accionistas

Capital y Acciones propias

En el epigrafe “Capital” del balance se recoge el capital inicial con el gue se ha constituido Iz Sociedad, asi como
la parte del capital estatutario maximo (que reglamentariamente no puede ser superior a diez veces el capital
inicial), que ha sido efectivamente suscrito.

A continuacion se detalla, al 31 de diclembre de 2013 y 2012, ia composicion del saldo de “Capital”, el valor
quidativo de la accidn y el saldo de “Patrimonio atribuido & acclonistas de la Sociedad™
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Euros
31-12-2613 31-12-2012
Num('iro total -de acciones emitidas totalmente 5 .048.500 5. 048.500
suscritas y desembolsadas
Valor nominal unitario 5,00 5,00

Capital estatutario maximo

[Capital nominal no suscrito ni en circulacién

25.242.500,00

25.242.500,00

Capital 25.242.508,00 25.242.500,00
Capital inicial 2.524.250,00 2.524.250,00
Capital estatutario emitido 22.718.250,007 22.718.250,00

Neminal acciones propias en cartera (19.163.765,00); (22.066.725,00)

Capital en circulacién 6.078.735,00 3.175.775,00
Numero de acciones en circulacion 1.215.747 635.155
Valor liquidativo de la accion 3,01 3,87
Patrimenio atribuido a accionistas de Ja 4.757.278.42 2.459.055,52

Sociedad al cierre del ejercicio

El articulo 32.8 de la Ley 35/2003 de Instituciones de Inversion Colectiva establece que la adquisicion por iz
Sociedad de sus acciones propias, entre el capital inicial y el capital estatutaric maximo, no estara sujeta a las
limitaciones establecidas sobre adquisicion derivativa de acciones propias establecidas en el Real Decreto
Legislative 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital.
Estas operaciones, por tantc, no precisan auterizacion de la Junia General de Accionistas y no estan suieias a
los limites porcentuales sobre el capital social.

De acuerdo con la legislacion aplicable a la Sociedad, el ejercicio de los derechos econdmicos vy politicos
incorporados a las acciones pendientes de suscripcion y desembolse o en carters se encuentra en suspenso
hasta que éstas sean suscritas y desembolsadas o vendidas.

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

N de Acciones
609.294

% de Participacion
50,12%

Samuntada Alimentacié, S.L.

Al 31 de diciembre de 2013 v 2012 el nimero de accionistas de la Sociedad era de 249 v 138, respectivamente,
Conforme a la normativa aplicable, el nimero minimo de accionistas de las Scciedades de Inversion de Capital
Variable no debe ser inferior a 100, en cuyo caso dispondran del plazo de un afio para llevar a cabo la
reconstitucion permanente del nimere minimo de accionistas.
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Prima de emision

En el caso de puesta en circulacion de acciones de la Sociedad, las diferencias positivas o negativas entre la
contraprestacién recibida en la colocacién o enajenacién y el valor nominal o valor razonable de dichas
acciones, segin se trate de acciones puestas en circulacion por primera vez ¢ previamente adguiridas por ia
Sociedad, se registran, en su caso, en el epigrafe "Prima de emisién” del balance.

El Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital permite expresarmente la utifizacidn de este saldo para
ampliar el capital y no establece restriccion especifica alguna en cuanto a su disponibilidad.

Reservas y Resultados de ejercicios anteriores

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

Euros
31-12-2013 31-12-2012
Reserva legal 64.398,70 64.398,70
Reserva voluntaria (*) 21.378,29 21.8581,00
Reservas 85.776,99 86.289,76

(*) Incluye los gasics por operaciones de instrumentes de capital propic (véase Nota 3-f),

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

La reserva legal podra utilizarse para aumentar el capital social en la parte gue exceda del 10% del capital social
ya asmentado. Salvo para esta finalidad, mencionada anteriormente, y mientras no supere el 20% def capital
social, esta reserva solo podra destinarse a ia compensacion de pérdidas y siempre que no existan ofras
reservas disponibles suficientes para este fin.

El saldo del epigrafe “Resultados de ejercicios anteriores” recoge, en su casc, los resultados de ejercicios
anteriores (negativos o positives) pendientes de aplicacion de la Sociedad.

Tanto ta reserva voluntaria como los resultados de ejercicios anterlores no tienen restricciones especificas en
cuanto a su disponibilidad.

Otros gastos de explotacién

Segin se indica en la Nota 1, la gestidn y administracion de la Socledad estan encomendadas a su socledad
gestora. Por este servicio, y conforme a o establecido contractualmente en cada momento, durante los
ejercicios 2013 y 2012, |a Sociedad ha devengado como gasto una comisian calculada sobre el patrimonio diario
de la Sociedad que se satisface mensualmente.

Adiclonalmente, y también conforme a lo establecido contractualmente en cada momenio, ia Sociedad ha
devengado como gasto que se figuida anualmente una comision calculada en funcion de la revalorizacion del
patrimonio medio, Al 31 de diciembre de 2013, la Sociedad no ha devengado ningun importe por este consepio
al no haber superado la revalorizacion fijada en el contrato. Ef importe devengado ai 31 de diciembre de 2012
ascendio a 2 miles de euros.
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La entidad depositaria de |a Sociedad (véase Nota 1), durante los sjercicios 2013 y 2012, ha percibido por este
servicio, y conforme a lo establecido contractuaimente en cada momento, una comisién anual calculada sobre el
patrimonio diario de la Sociedad que se satisface mensuaimente.

Los 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/S06/2008, de 5 de marzo, que desarrolla el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se
reglamenta la Ley de Instituciones de Inversién Colectiva, tiene por objeto ta concrecion y desarrolfo de las
funciones de vigilancia, supervision, custodia y administracion de las entidades depositarias de las Instituciones
de Inversion Colectiva, las principales funciones son:

1. Comprobar gue las operaciones realizadas io han sido en régimen de mercado.

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

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

4, Contrastar con caracter previo a la remistéon a la Comisidn Nacional del Mercado de Valores, la exactitud,
calidad y suficiencia de la informacién piblica periddica de la Sociedad.

5, Custodia de todos los valores mobiliarios v demas activos financieros que integran el patrimonic de la
Sociedad, bien direciamente o a través de una entidad participante, conservando en tode caso ia
responsabilidad derivada de la realizacion de dicha funcién.

6. Comprobar que las liquidaciones de valores y de efective son recibidas en &l plazo que determinen ias
regltas de liquidacion que rijan los correspondientes mercados.

Los honerarios relativos a servicios de auditorfa de cuentas anuales de la Sociedad de los ejercicios 2013 v
2012 han ascendido a 3 miles de euros, en ambos ejercicios, que se incluyen en e saldo det epigrafe "Ofros
gastos de explotacién — Otros” de las cuentas de pérdidas y ganancias.

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

Situacion fiscal

La Sociedad fiene abiertos a inspeccitn por parte de las autoridades fiscales Iz tolalidad de fos impuestos
correspondientas a las operaciones efectuadas en los ejercicios 2008 y siguientes.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, en el epigrafe "Deudores” del balance se recogen saldos deudores con fa
Administracion Publica en concepto de retenciones y/o otros saldos pendientes de devolucion del impuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 8 y 22 miles de euros, respeciivamente.

No existen diferencias significativas entre el resuliado contable antes de impuestos del gjercicio y ia base
imponibie antes de compensacion de bases imponibles negativas, en su caso. El tipo de gravamen a efectos del
impuesto sobre beneficios es del 1% {Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de marzo),
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Cuando se generan resuitados positivos, fa Sociedad registra en el epigrafe "Impuesto sobre beneficios” de la
cuenta de pérdidas y ganancias un gasio 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
gue la Sociedad obtenga resultados negativos (véase Nota 3-h).

Al 31 de diciembre de 2012, el saldo del epigrafe "Otras cuentas de orden — Pérdidas fiscales a compensar” no
recoge las pérdidas fiscales correspondientes al ejercicio 2012.

Debido a las posibles diferentes interpretaciones que pueden darse a las normas fiscales aplicables a las
operaciones realizadas por Ia Sociedad, los resultados de las inspecciones gue en al futuro pudieran llevar a
cabo las autoridades fiscales para los afios sujetos a verificacion pueden dar lugar a pasivos fiscales de cardcter
contingente, cuyo importe no es posible cuantificar de manera objetiva. No obstante, en opinién de los
Adminisiradores de la Sociedad, 12 posibilidad de que en futuras inspecciones se materialicen dichos pasivos
contingentes es remota v, en cualquier caso, Ia deuda tributaria que de ellos pudiera derivarse no afectaria
significativamente a las cuentas anuales de la Sociedad.

Informacidn relativa al Consejo de Administracién

Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracion

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

Asimismo, al 31 de diclembre de 2013 y 2012, la Sociedad no tenia concedidos préstamos ni anticipos ¢
garantias de ninguna clase, ni habia adguirido frente a los miembros actuales o anteriores del Conssjo de
Administracitn compromiso alguno en materia de pensiones y segures de vida,

Informacion exigida por el articufo 229.2 de la Ley de Sociedades de Capital

Ningin Administrador de la Sociedad (¢ sus personas vinculadas, en su caso} ostentaba participaciones ni
ejercia ningln tipe de cargo o funcidn en otras instituciones de inversion colectiva de naturaleza societaria cuyo
objeto social consisia en ia “captacion de fondos, bienes o derechos del piblico para gestionarlos e invertirios en
hienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre que el rendimiento del inversor se
establezca en funcién de los resultados colectivos” (véase Nota 1)
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11. Acontecimientos posteriores al cierre

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

SLM ICEBERG, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Divisa ISIN Descripceién Euros

EUR |X50461087958 | RENTA FIJA|CAMPOFRIOI8,25[2016-10-31 105.074,36
TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda 105.074,36
EUR |ESO178430E18 | ACCIONESITELEFONICA 38.641,28
EUR |ES0113900337 | ACCIONESBSCH 42.308,52
EUR | GBOOBSTMSP21 | ACCIONESJazztel (SM) 39.385,08
EUR (EU0323134006 | ACCIONES|Acces, Mittal Steel 44.604,18
EUR | ESC182870214 | ACCIONES|Sacyr Valiehermoso 37.293,30
TOTAL Cartera interior- Instrumentos de patrimonio 262.232,36
EUR [ESC116831043 | PARTICIPACIONES|Gestion Boutique, FI Alter Adv. |  200.861,43
FUR | ES0135734033 | PARTICIPACIONES|Inv Valladolid Siglo 262.508,75
EUR [ ES0138930039 | PARTICIPACIONES[FONVALCEM FI 100.063,29
EUR [ ES0113818001 | PARTICIPACIONES|BBVA Bolsa China 41.373,09
TOTAL Cartera interior-Instituciones de Inversién colectiva 604.806,56
EUR | XS0974375130 | RENTA FIJA{Telecom Italiai4,8812020-09-25 102.374,59
EUR | X50606094208 | RENTA FIJAiObrascon Huarte Lain|8,7512018-03-15 | 112.470,54
EUR [ XS0879841251 | RENTA FIJA/ENCE!7.25:2020-02-15 109.900,03
EUR | XS0982263625 | PAGAREIACS3,642014-10-10 96.592,50
EUR | X50982267295 | PAGARE|Abengoail,58{2014-10-10 97.682,01
EUR | XS088223772% | RENTA FIJA/Abengoal8,88{2018-02-05 108.462,21
UsSD | US24702RAJ0S | RENTA FIJA[Deli5,88/2019-06-15 72,550,03
EUR |PTOTEYOEOO07 | RENTA FlIJARepublica Portugal|3,85/2021-04-15 87.597,66
EUR | PTOTEMOEQOC27 | RENTA FIJARepublica Portugal|4.7512019-06-14 143.897,01
EUR | PTCPEDOMO00C | RENTA FlJAIRefer Rede Ferrovild,2512021-12-13 79.427,18
EUR | PTCPEHOMO006 | RENTA FIJA|Refer Rede Ferrovil5,88/2019-02-18 98.708,43
TOTAL Cartera exterior- Valores representativos de deuda 1.109.662,19
USD | US0378331005 | ACCIONESiApple Computer Inc. 18.308,72
EUR |FROG10242511  { ACCIONESIELEC DE FRANCE 38.501,82
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Divisa ISIN Descripcién Euros

EUR |FRO000121667 | ACCIONES|ESSILOR 37.867.20
EUR |FRO000121725 | ACCIONES|Accs. Dassault Syste 25.054,65
TOTAL Cartera exterior- Instrumentos de patrimonio 119.732,39
EUR | GBOOBIVMDO22 | PARTICIPACIONESM&G Investment Funds 207.837,84
USD | US46429B7055 | PARTICIPACIONES|IShares MSCI Turkey 28.905,65
USD | JEOOBIYN4R61 | PARTICIPACIONES|Accs. ETF Ishares 48.780.84
EUR |LU0213961682 | PARTICIPACIONES[HSBC Giobal Emerging 31.628,44
EUR (LU0231205187 |PARTICIPACIONES|Frank Temp Asian Grw 51.631,65
EUR |LU0255979238 | PARTICIPACIONES|Pictet Funds Japanes 102.444,94
EUR |LU006257461G | PARTICIPACIONES|Parts. Espiritu Sant 198.589,17
Usp | US78463V1070 | PARTICIPACIONES|Accs. ETF SPDR 35.369,06
EUR |IEO00B23Z8X43 | PARTICIPACIONES|Parts. Legg Mason-LM 190,003,45
EUR |LU0404220724 | pARTICIPACIONES|JPMF Global Converti 201.611,21
EUR |LU0340553600 | pARTICIPACIONES|Parts. Pictet F-Emer 89.145 43
EUR |LU0227384020 | PARTICIPACIONES|Nordeal- Eur Hgh Y 198.721,60
EUR |IE00B2Q4XT97 | pPARTICIPACIONES|BNY Mellon GFEM DBT 88.879,46
EUR |LUCG432616737 | PARTICIPACIONES|Invesco Balanced Ris 198.044,25
EUR |LUG367026480 | PARTICIPACIONES(Invesco Asia Balance 127.197,07
FUR |LU0260870745 | PARTICIPACIONES{Frank Templ Inv Gl 193.717,09
EUR |GBOOB39R2T55 | PARTICIPACIONESM&G Global Dividend 106.289,38
EUR |LU0406714989 | PARTICIPACIONESMES Mer-Latin Ametic 37.323,61
TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversion colectiva 2.136.120,14
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CLASE 87

SLM Iceberg, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A.

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

Evolucion de los negocios (mercados), situacion de la Sociedad y evolucion
previsible :

2013 volvid a ser un afto con protagonismo destacado de los bancos centrales, muy particularmente de la FED
gue dic un paso adelante en la retirada de las politicas de estimulo, iniciando a finales de afno el recorte de las
compras de deuda (tapering). El comienzo de la normalizacion monetaria se explica desde fa mejora
macroecondmica y laboral junte a una politica fiscal menos restrictiva para et crecimiente. Mas alla del fapering,
la Reserva Federal alejo temporaimente el objetivo de desempieo del 6,5% como “disparador” de ia subida de
tipos, tratando de evitar asi que el mercado comenzara a especular con el final de la era de tipos oficiales bajos.
Mieniras, el BCE se ha enfrentado a una economia que, pese a las mejoras esperables de las encuestas, vive
un periodo de precics bajos v una salida de la recesion poco homogénea. Asi, Alemania ha despuntado con
fuerza, y se ve acompafiada por ios periféricos aunque con menor intensidad, mientras Francia presenta peores
cifras, evidenciando problemas de competitividad. La respuesta desde el BCE en este entorno ha sido tipos
menores y extension de las facilidades de liquidez,

Repasando ios fundamentales de ias economias, la situacion ha ido mejorando a lo largo de 2013,
particularmente entre los desarrollados. EE UU apunta ya a crecimientos en 2014 préximos al 3%. En Europa, ta
confianza ha ido creciendo situdndose ya en niveles claramenie compatibles con la salida de la recesion y un
PIB de al menos un 1% al alza para 2014. Desde Japon, junto a la mejora de las cifras de inflacion hemos vivido
también daios en apoyo del crecimiento. Eg en emergentes donde se han centrado las inquietudes. China ha
dado sefiales de estabilizacion econdmica, perp tensiones financieras puntuales y, aunque se valoran
positivamente las proximas reformas del pals, éslas se antojan lentas, Mientras, Brasil siguié sublendo fipos en
un intento de atajar el problema de inflacion, perc con un coste evidente en materia de crecimiente.

Desde el mundo empresarial, beneficios empresariales con avances medios en EE UU (7% entre ios valores del
S&P) y muy destacados (+17%) entre los europeas, y con mejora de las sorpresas en ventas y beneficios a
medida que transcurnria el afio.

Dentro de los mercados de renta variable, afio de subidas generalizadas y por encima del 10% entre los
desarrollados, con EE UU por encima de Europa (+29% del S&P vs. +18% del SX5E) y habiéndese incorporade
los periféricos a los indices en positivo, como clara diferencia frente 2013. Cabe destacar nuevamente &l
extraordinario afio del mercado nipdén (+50%), muy apoyado desde la divisa, con una politica monetaria muy
expansiva y clara determinacion desde ef nuevo Gobierno en la tarea de debilitar ef yen como via para recuperar
los precios. Mal afic para Jos emergentes con cesiones det MSCI Emerging Markets prdximas al 5%.

En el ado hemos vivide cesiones en renta fija centradas en los plazos largos, tanto americanos como alemanes,
Ibgico dado el inicio del tapering y la mejora macro. Los cortos plazos se han mantenido mas estables, anclados
por los mensajes desde los bancos centrales. Mientras fanto, extraordinario afio de ganancias en la renta fija
espafiola y periférica en general, y en todos los tramos de las curvas, beneficidndose de la mejora de
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expectativas, clerta estabilidad y/o mejoras de rating, y una clara vuelta desde los flujos en direccion a estas
economias. Entre la renta fija corporativa, ganancias muy destacadas entre los activos de high yield.

En relacién con otros activos de riesgo como las divisas, 2013 ha sido afio de fortaleza del euro frente a buena
parte de las divisas: +4% frente al dolar y +20% frente al yen. La mayor volatilidad y las perdidas mas acusadas
las hemos vivido entre las divisas emergentes, ast como las ligadas al mundo de materias primas o al tradicional
carry trade, Délar australiano, rand sudafricano o real brasilefio han cerrado 2013 con caidas medias del 15%
frente al euro.

Uso de instrumentos financieros por la Sociedad

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por la Sociedad (véase Nota 6 de la Memoria) esta
destinado a la consecucién de su objefo social, ajustando sus objetivos y politicas de gestion de los riesgos de
precio, crédito, liquidez v riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coslicientes establecidos por la
normativa vigente (Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circulares comrespondientes emitidas por [a
Comision Nacional del Mercado de Valores).

Acontecimientos importantes ogurridos después del cierre del ejercicio 2013

Nada que resefar distinto de io comentade en ta Memoria.

Invastigacion y desarrolo

Nada gue resefiar dado el objeto social de ia Sociedad.

Adguisicion de acciones propias

1a Sociedad no ha realizade ninguna clase de negocio sobre sus propias acciones a lo largoe del pasado
elercicio 2013, distinto al previsto en su objeto social exclusivo como institucion de Inversion Coiecliva sujeta a la
Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversién Colectiva y a fa Orden del Ministerio de Economia
y Hacienda, de 6 de julio de 1993, sobre normas de funcionamiento de las Sociedades de Inversidn Mobiliaria de
Capital Variable.

Al 31 de diciembre de 2013, la Sociedad tenfa acciones propias en cartera por valor de 13.881.997,09 eurcs
(véase Nota 7 de la Mernoria).
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Difigencia que levania el Secretario del Consejo de Administracion de SLM lceberg, Sociedad de Inversion
de Capiial Variable, 5.A., DRa. Cristina Ochoa Arizu, para hacer constar que todos los miembros del
Conseic de Administracion de la Socledad han procedido a suscribir el presente documento, que se
compone de 29 hojas de papel timbrado, impresas por una cara, comprensivo de la memoria, balance,
cuenta de pérdidas y ganancias, estado de cambios en el patrimonio neto e informe de gestion,
correspondientes al gjercicio cerrado el 31 de diciembre de 2013, firmando todos y cada uno de ios sefiores
Consejeros de la Sociedad, cuyos nombres y apellidos constan a continuacién, de lo que doy fe.

Madrid, 26 de febrero de 2014

Vicesecretario no Consejero

e,

Codod) 208

Fdo.: DAia. Cristiia-Ochoa Arizy

El Presidente det Consejo de Administracion

Fdo.: BDaniel Lopez Sanchez

Consejeros:
- %3 A
Fdo.: D. Israel Lopez Sanchez Fdo.: Dia. Manuela Sanchez Lara

Fdo.: Simon Pérez Golarona




ANEXO

El presente documento comprensivo de la memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de
cambios en el patrimonio neto e informe de gestidn, correspondientes al sjercicio 2013 de la Sociedad SLM
lceberg, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A., se compone de 29 hojas de papel timbrado,
impresas por una cara, referenciadas con la numeracion 0L8486358 a 0L8486386, ambas inclusive,
habiendo estampado sus firmas los miembros de! Consejo de Administracidn de fa Sociedad en la diligencia
adjunta firmada por mi en sefial de identificacién.

Madrid, 26 de febrero de 2014

. DR isting - Oc i
Fdo.: Dfia. Cristina-Qghoa Arizu

Vicesecretario no Consejero



DECLARACION NEGATIVA ACERCA DE LA INFORMACION
MEDIOAMBIENTAL EN LAS CUENTAS ANUALES

Identificacion de la Sociedad: SLM lceberg, Sociedad de Inversién de
Capital Variable, S.A..

NIF: A82578840

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

Vicesecretario no Consejero

Fdo.: Dfia. Cristina-Ochoa Arizu

It Presidente del Consejo de Administracion

e

7

Fdo.: D. Dapiel Ldpez Sanchez

Consejeros:

=

Fdo.. D. Israel Ldpez Sanchez Fdo.: Dia. Manuela Sanchez Lara

S

Fdo.: Simén Pérez Golarona Fdo.: D. Marcos Cirera Riera




