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INFORME DE AUDITORfA DE CUENTAS ANUALES

A los Accionistas de
Magnus Global Flexible, 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 y 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 formulacidén 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 opinion 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 Espaiia, que
requiere el examen, mediante la realizacion de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las
cuentas anuales y la evaluacion de si su presentacion, los principios y criterios contables utilizados y
las estimaciones realizadas, estan de acuerdo con el marco normativo de informacién financiera que
resulta de aplicacion.

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

El informe de gestion adjunto del gjercicio 2013 contiene las explicaciones que los administradores
consideran oportunas sobre la situacion de la Sociedad, la evolucién 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 gestién 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 vy no incluye la revisién de informacion distinta de la
obtenida a partir de los registros contables de la Sociedad.
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MAGNUS GLOBAL FLEXIBLE, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 Y 2012

0L8630135

(Euros)
ACTIVO 31-12-2013 31122012 (%) PATRIMONIO Y PASIVO 31-12-2013 31-12-2012 {*)
ACTIVO NO CORRIENTE - - PATRIMOCNIO ATRIBUIDO A PARTICIPES © 4.569.843,23 4.540.793,57
ACCIONISTAS
Inmovilizado intangible - - Fondes reembolsables atribuidos a 4.569.843,23 4.540.793,57
participes o accionistas
Inmevilizado material - - Capital 5.270.560,00 5.270.560,00
Bienes inmuebies de use propic - - Participes - -
Mobiliario y enseres - - Prima de emision (36.204,22) (41.549,34)
Activos por impuesto diferido - - Reservas 117.614,93 118.269,10
ACTIVO CORRIENTE 4.715.095,74 4.552.485,94 {Acciones propias) (794.411,36} (290.172,83)
Deudores 218.080,02 _ 72.830,57 Resultados de ejercicios anteriores (516.313,36) (475.765,30)
Cartera de Inversiones financieras 3.618.497,03 4.076.380,43 Otras aportaciones de sacios - -
Cartera interior 2.029.935,20 1.975.499,75 Resultado del ejercicio 518.597,24 (40.548,06)

Valores representativos de deuda 350.000,00 600.000,00 (Dividendo a cuenta) - -

Instrumentos de patrimonio 1.556.458,04 77193300 | Ajustes por cambios de valor en - -

inmovilizado material de uso propio
instituciones de Inversidn Colectiva 23.488,08 153.271,06 | Otro patrimonio atribuido - -
Depdsitos en EECC £9.989.08 450.295,69
Derivados - - PASINO NO CORRIENTE . N
QOtros - - Provisiones a largo plazo - -
Cartera exterior 1.584.044,00 2.085.154,71 Deudas a largo plazo - -
Valores representativos de deuda - - Pasivos por impuesto diferido - -
Instrumentos de patrimonio 1.247.593,00 1.167.548,72
Instituciones de Inversion Colectiva 336.451,00 917.605,59 | PASIVO CORRIENTE 155.252,51 11.692,37
Depésitos en EECC - - Provisiones a corto plazo - -
Derivados - - Deudas a corto plazo - -
Otros - - Acreedores 155.252,51 11.692,37
Intereses de la cartera de inversién 4.517,83 15.725,97 Pasivos financieros - -
Inversiones morosas, dudosas o en litigio - - Derivados - -
Periodificaciones - - Periodificaciones - -
Tesoreria 878.508,69 A03.274,94
TOTAL ACTIVO 4.715.085,74 4.552.485,94 TOTAL PATRIMONIQ ¥ PASIVO 4.715.095,74 4.552.485,94

CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISO 1.180.242,90 160.242,56

Compromisos por operaciones largas de 1.190,242,90 160,242,568
derivados

Compremises por operaciones cortas de - -
derivados
OTRAS CUENTAS DE ORDEN 18.729.440,00 19.206.205,30

Valores cedidos en préstamo por la lIC - -

Valores aportados como garantia por la [IC - -

Valores recibidos en garantia porla lIC - -

Capital nominal no suscrite ni en circulacion 18.729.440,00 18.729.440,00
(SICAV)

Pérdidas fiscaies a compensar - 475.765,30

Otros - -
TOTAL CUENTAS PE CRREN 19.919.682,90 19.365.447 86

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

(") Se presenta, dnica y exclusivamente, a efectos comparativos.

del balance al 31 de diciembre de 2013.




CLASE 8.

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS

0L8630136

MAGNUS GLOBAL FLEXIBLE, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS

EL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 Y 2012

(Euros)
2013 2012 %)

Comisiones de descuento por suscripciones yfo reembolsos - -

Comisiones retrocedidas a la lIC 4.860,80 3.769,06

Gastos de Personal - -

Otros gastos de explotacion (126.269,84) {90.521,72)
Comision de gestion (111.715,70) {64.700,04)
Comision depositario {4.485,57) {4.462,02)
Ingreso/gasto por compensacion compartimento - -

Otros (10.068,57) (21.359,68)
Amortizacion del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resuitados por enajenaciones de inmovilizado - -

RESULTADO DE EXPLOTACION (121.309,04) {86.752,66)

Ingresos financieros 76.832,38 128.463,83

Gastos financieros (8.216,97) -

Variacidn del valor razonabie en instrumentos financieros 409.396,45 119.989,56
Por operaciones de la cartera interior 230.768,74 12.711,98
Por operacicnes de la cartera exterior 163.066,85 90.882,76
Por operaciones con derivados 15.560,86 16.394,82
Otros - -

Diferencias de cambio {29.203,53) 8.254,36

Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 191.121,01 {210.503,15)
Deterioros - -
Resultades por operaciones de la cartera interior 57.477,60 (213.124,33})
Resultados por operaciones de la cartera exierior (34.864,72) (15.016,17}
Resultados por operaciones con derivados 168.508,13 17.637,35
Ofros - -

RESULTADO FINANCIERO 639.929,35 46.204,60

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 518.620,31 (40.548,06)
Impuestc sobre beneficios (23,07} -

RESULTABQ DEL EJERCICIO 518.597,24 {40.548,06)

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

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

integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias coirespondiente al ejercicio
anual terminado el 31 de diciembre de 2013.
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MAGNUS GLOBAL FLEXIBLE, 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 y gastos reconocidos correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31
de diciembre de 2013 y 2012:

Euros
2012 2012 1

518.597,24 | {40.548,06)

Resultado de l2 cuenta de pérdidas y ganancias
Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonic atribuide a participes y accionistas

518.597,24 | (40.548,06)

Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias

Totaf de ingresos y gastos reconocidos

{(*) Se presenta, dnica y exclusivamente, a efectos comparativos.
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Magnus Global Flexible, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A.
Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2013

Resena de la Sociedad

Magnus Globa! Flexible, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A. (en adelante, la Sociedad) se constituyd
el 14 de julio de 2008 bajo la denominacion de SIEC 2006, Sociedad de Inversién de Capital Variable, S.A. Con
fecha 25 de octubre de 2010, la Sociedad cambid su denominacion por la actual. La Sociedad se encuentra
sujeta a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva, en lo
dispuesto en el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por &l 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
Valores con el nimero 3.255, en la categoria de armonizadas conforme a la definicion establecida en el articulo
13 del Real Decreto 1.082/2012. Las acciones de la Sociedad estan admitidas a negociacion en el Mercado
Alternativo Bursatil, sistema organizado de negociacion autorizado por el Gobierno espafiol, sujeto al articulo
31.4 de la vigente Ley espaiicla del Mercado de Valeres y supervisado por la Comisidn Nacional del Mercado de
Valores en su organizacion y funcionamiento.

Al 31 de diciembre de 2013, segin sus Administradores, la Sociedad no forma parte de ningln grupc de
sociedades.

El domicilic social de la Sociedad se encuentra en Rambla Catalunya, 38, 92 planta 08007 Barcelona.
El objeto social de [a Sociedad es la captacién de fondos, bienes o derechos del plblico para gestionarlos e
invertirlos en bienes, derechos, valores u ofros instrumentos, financiercs o no, siempre que el rendimiento del

inversor se establezca en funcién de los resultados colectivos.

Segun se indica en la Nota 8, la gestion y administracion de la Sociedad estan encomendadas a Gesiuris Asset
Management, Scciedad Gestora de Instituciones de Inversion Colecltiva, S.A.

Los valores mobiliarios estdn bajo la custodia de Santander Investment, S.A. (Grupo Santander), entidad
depositaria de la Sociedad (véase Nota 5).

Bases de presentacidn de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables de la Sociedad y se formulan de
acuerdo con el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacion a la Sociedad, que es
el establecido en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comision Nacional del Mercado de
Valores, sobre normas contables, cuentas anuales y estados de informacion reservada de las
instituciones de inversién colectiva, que constituye el desarrollo y adaptacion, para las instituciones de
inversion colectiva, de lo previsto en el Codigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General



b)

c)

d}

e)
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de Contabilidad y normativa legal especifica que le resuita de aplicacién, de forma que muestran la
imagen fiel del patrimonio y de la sifuacion financiera de la Sociedad al 31 de diciembre de 2013 y de los
resuftados de sus operaciones gue se han generado durante el ejercicio terminado en esa fecha.,

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

Principios contables

En la preparacion de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y normas de valoracion
descritos en la 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 y la determinacion del patrimonio neto son sensibles a los principios y politicas contables,
criterios de valoracién y estimaciones seguidos por los Administradores de la Sociedad para la
elaboracién de las cuentas anuales.

En las cuentas anuales de la Sociedad se han utilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por sus
Administradores para cuanfificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos que
figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la evaluacion del
valor razonable de determinados instrumentos financieros y de posibles pérdidas por deterioro de
determinados activos. A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor
informacidn disponible al cierre del ejercicio 2013, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar
en el futuro obliguen a modificarlas (al alza o a la baja) en los préximos ejercicios, lo que se realizaria, en
su caso, de forma prospectiva, de acuerde con la normativa contable en vigor.

En todo caso, las inversiones de la Sociedad, cualquiera que sea su politica de inversion, estan 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.

Comparacidn de la informacion

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

Agrupacion de partidas
Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de cambios en el

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

Cambios de criterios contables

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

Correccion de errores

En la elaboracion de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningtn error significativo que haya
supuesto fa reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2012.
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Dadas las actividades a las que se dedica la Sociedad, ésta no tiene respensabilidades, gastos, activos,
ni provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacion
con el patrimonio, la situacién financiera y los resultados de la misma. Por este motive, no se incluyen
desgloses especificos en la presente memoria respecto a informacion de cuestiones medicambientales.

3. _ Normas de registro y valoracion

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

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

i. Clasificacion de los activos financieros

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

- Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depositos a la vista destinados a dar
cumplimiente al coeficiente de liquidez, ya sea en el depositario, cuando éste sea una entidad de
crédito, 0 en caso contrario, la entidad de crédito designada por la Sociedad. Asimismo se incluye, en
su caso, 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
concepio de garantias aportadas.

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

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

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

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

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

« Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas pagadas por warrants y opciones compradas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que la Sociedad tiene contratados, asi como los derivados
implicitos incorporados, en su caso, en [os productos estructurados mantenidos por la Sociedad.
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e (Otros: recoge, en su caso, las acciones y participaciones de las entidades de capital - riesgo
reguladas en la Ley 25/2005, de 24 de noviembre, asi como impories correspondientes a otras
operaciones no recogidas en los epigrafes anteriores.

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

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

- Deudores: recoge, en su caso, el efectivo deposifado en concepto de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos y el total de derechos de crédito y
cuentas deudoras que por cualquier conceptc diferente a los anteriores ostente la Sociedad frente a
terceros. La totalidad de los deudores se clasifican a efectos de valoracion como “Partidas a cobrar”.
l.as pérdidas por deterioro de las “Partidas a cobrar’ asi como su reversion, se reconocen, en su caso,
como un gasio o un ingreso, respectivamenie, en ei 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 caso, las deudas contraidas con terceros por préstamos
recibidos y otros débitos, asi como deudas con entidades de crédito. Se clasifican a efectos de su
valoracion como “Débitos y partidas a pagar”.

- Derivados: incluye, 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 case, en los productos estructurados mantenidos por ia Sociedad. Se clasifican a
efectos de su valoracién como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”.

- Pasivos financieros: recoge, en su caso, pasivos distintos de derivados que han sido clasificados a
efectos de su valoracion como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”, tales como pasivos por venta de valores recibidos en préstamo.

- Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en otros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Publicas y los importes pendientes de pago
por comisiones de gestidn y depdsito. Se clasifican a efectos de valoracion como “Débitos y partidas a
pagar”.
b} Reconocimiento y valoracion de los activos y pasivos financieros

i. Reconocimiento y valoracion de los activos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Partidas a cobrar”, y los activos
clasificados en el epigrafe “Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su “valor razonable” (que salvo evidencia
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en contrario sera el precio de ia transaccion), integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a
la operacion. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses
devengados en el epigrafe “Ingresos financieros” de ia cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método
del tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efective no es significativo,
aguellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afic se valoran a su valor nominal.

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se vaforan inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccién), incluyendo los costes de transaccion explicitos directamente
atribuibles a la operacion y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la Ultima liquidacion se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras - Intereses de la cartera de inversién” 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. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y
ganancias (véase apartado 3.g.iii).

En tode caso, para [a determinacion del valor razenable de los activos financieros se atendera a lo siguiente:

- Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable es el valor de mercado que resulta de aplicar el
cambio oficial de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediato habil anterior, o el cambio medio
ponderado si no existiera precio oficial de cierre, utilizando el mercado mas representativo por volumen de
negociacion.

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

- 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 caso de que no esté disponible un
precio de cotizacion, el valor razonable se corresponde con el precio de la transaccion mas reciente, siempre
que no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econdmicas desde el momente de Ja
transaccidn. En este caso, se reflejaran las nuevas condiciones utilizando como referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado activo,
se aplicaran técnicas de wvaloracion (prectos suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacién, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento actual de otros
instrumentos financieros que sean sustancialmente el mismo, modelos de descuento de flujos y valoracion
de opciones, en su caso) que sean de general aceptacidn vy que ufilicen en la medida de lo posible datos
observables de mercado (en particular, Ia situacion de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor).

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

- Instrumentos de patrimonic no cotizados: su valor razonable se caicula tomando como referencia el valor
tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable ajustado de fa entidad
participada, corregido en el importe de las plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubieran
sido identificadas y calculadas en el momento de la adquisicién y que subsistan en el momento de la
valoracion.

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

- Acciones o participaciones en ofras instituciones de inversion colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es el valor fiquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara el Gltimo valor liquidativo
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacién en un mercado o sistema multilateral
de negociacion, se valoraran a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre que sea representativo.
Para ias inversiones en lIC de inversion libre, lIC de IC de inversion libre e IIC extranjeras similares, segin
los articulos 73 y 74 del Real Decrato 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 negociacién, se valoran mediante la aplicacién de métodos o modelos de
valoracion adecuados y reconocidos conforme a lo estipulado en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de
la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

ii. Reconocimiento y valoracién de los pasivos financieros

l.os pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Débitos y partidas a pagar’, se valoran
inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contrario sera el precio de la transaccién)
integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacién. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intefeses devengados en el epigrafe “Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el méiodo del tipo de interés efectivo. No
obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aquellas partidas cuyo importe
se espera pagar en un plazo inferior 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 inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccion) incluyendo los costes de transaccién directamente atribuibles a la
operacion. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccion en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.g.iij).

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

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

El tratamiento contable de las transferencias de activos financieros esta condicionado por ia forma en que se
traspasan a terceros los riesgos y beneficios asociades a los activos que se transfieren:

1. Si los riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros —caso de las ventas incondicicnales
{que constituyen el supuesto habitual) o de ias ventas con pacto de recompra por su valor razonabie en la
fecha de ia recompra—, el activo financiero transferido se dara de baja del balance. La diferencia entre la
contraprestacion recibida neta de los costes de transaccion atribuibles, considerando cualquier nuevo
activo obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros del active financiero, determinara asi
la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo.
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Se daran de baja los activos en los que concurra un deterioro notorio e irecuperable después de su
inversion con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

2. §i se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero transferido — caso
de fas ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precio fijo o por el precio de venta mas
un intereés, de los contratos de préstamo de valores en los que el prestatario tiene la obligacion de
devolver los mismos o similares activos u otros casos analogos —, el activo financiero transferido no se
dara de baja del balance y continuara valorandose con los mismos criterios utilizados antes de la
transferencia. Por el confrario, se reconocerd contablemente un pasivo financiers asociado, por un
importe igual al de la contraprestacion recibida, que se valorara posteriormente a su coste amortizado.

Tampoco se darén de baja los activos financiercs cedidos en el marco de un acuerdo de garantia
financiera, a menos que se incumplan los términos del contrato y se pierda el derecho a recuperar los
activos en garantia, en cuyo caso se daran de baja. El valor de los activos prestados o cedidos en
garantia se reconoceran, en su caso, en los epigrafes “Valores recibidos en garantia por la IIC" o
“Valores aportados como garantia por fa lIC”, respectivamente, en cuentas de orden del batance.

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

De acuerdo con lo anterior, los activos financieros sdlo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
los flujos de efectivo que generan ¢ cuando se han transferido sustancialmenie a terceros los riesgos y
beneficios que llevan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros solo se dan de baja del balance
cuando se han extinguido las obligaciones que generan o cuando un tercero lo adquiere.

Contabilizacion de operaciones
i. Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacion, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liquidacién. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de
inversiones financieras” interior o exterior, segin corresponda, del activo del balance, segln su nafuraleza 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 interfor (o exterion)” de ia cuenta de
pérdidas y ganancias.

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

ii. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momento de la contratacién y hasta el
momento del cierre de la posicion o el vencimiento del contrato en los epigrafes “Compromises por
operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados” 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 *Variacién 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
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diferencias gue resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior y del
activo o del pasivo, segln su saldo, del balance, hasta la fecha de su liguidacion.

iff. Adguisicion temporal de activos

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

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

fv. Contrafos de futuros, opciones y warranis y ofros denvados

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones y/o 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 largas de derivados” ¢ “Compromisos por operaciones cortas de derivados®
de las cuentas de orden, segun su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

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

En el epigrafe "Deudores” del activo dei 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 “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 la realizacion o no de la liquidacion de la operacion, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior del
activo o del pasivo, segdn su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.

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

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

v. Garaniias aporfadas a la Sociedad

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

12
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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 iricliye los intereses devengados de cartera, que se recogen en
el epigrafe “Cartera de inversiones financieras — Intereses de la cartera de inversién” del balance.

Instrumentos de pafrimonio propio

Los instrumenios 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 reembolsables atribuidos a
participes o accionistas — Capital” del balance.

De acuerdo con fa Ley 35/2003, de 4 de noviembre, que regufa las Instituciones de Inversién Colectiva, el
capital de las Sociedades de Inversion de Capital Variable es variable dentro de los limites del capital inicial y
méxime fijados estatutariamente.

La adquisicidn por parte de la Sociedad de sus acciones propias, se registra con signo deudor por el valor
razonable de la contraprestacién entregada en el epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas —
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Acciones Propias” del balance. La amortizacion
de acciocnes propias da lugar, en su caso, a la reduccion del capital per importe del nominal de dichas
acciones cargandose/abonandose la diferencia positiva/negativa, respectivamente, entre la valoracion y el
nominal de las acciones amortizadas en la cuenta “Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos
reembolsables atribuidos a participes ¢ accionistas — Reservas” del balance. Asimismo, en el epigrafe
“Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables afribuidos a participes o accionistas
— Prima de emisién” del balance se registran, en su caso, las diferencias obtenidas en la enajenacion de
acciones propias, sin que en ningan caso, s& imputen en la cuenta de pérdidas y ganancias.

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 y gastos:

i. Ingresos por intereses y dividendos

l.os intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momente de fa adquisicion se
reconocen, en su caso, contablemente en funcién de su periode de devengo, por aplicacion del método del
tipo de interés efectivo, a excepcidon de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas o en
litigio, que se registran en el momento efectivo del cobro. La periodificacion de los intereses provenientes de
fa cartera de activos financieros se regisira en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras - Intereses de
la cartera de inversion” del activo del balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los dividendos percibidos de ofras sociedades se reconocen, en su caso, como ingreso en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de péerdidas y ganancias, en el momento en que nace el derecho a
percibirlos por la Sociedad.

ii. Comisiones y conceptos asimifados

Los ingresos que recibe la Sociedad como consecuencia de la refrocesion de comisiones previamente

soportadas, de manera directa o indirecta, se registran, en su caso, en el epigrafe “Comisiones retrocedidas
ala liC” de la cuenta de pérdidas y ganancias.
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Las comisiones de gestién y de depo6sito, asi como otros gastos de gestion necesarios para que la Sociedad
realice su actividad, se registran, segln su naturaleza, en el epigrafe “Otros gastos de explotacion” de la
cuenta de pérdidas y ganancias.

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

ifi. Variacion del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizado o no realizado, se registra en los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de
instrumentos financieros” y “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros™, segiln corresponda,
de la cuenta de pérdidas y ganancias de la Sociedad {véanse apartados 3.b.i, 3.b.ii y 3.i).

iv. Ingresos y gastos no financieros
Se reconocen contablemente de acuerdo con ef criterio de devengo.
Impuesto sobre beneficios

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

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

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

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

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre. La cuantificacién de dichos pasivos se

realiza considerando los tipos de gravamen esperados en e momento de su reversién. En caso de
modificaciones en las normas tributarias, se preduciran los correspondientes ajustes de valoracion.

Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional de la Sociedad es el euro. Consecuentemente, todos los saldos y transacciones
denominados en monedas diferentes al euro se consideran denominados en “moneda extranjera’.
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Cuando existen transacciones denominadas en moneda extrarjera se convierten a euros utilizando los tipos
de cambio de contado de la fecha de la transaccion, entendiendo como tipe de cambio de contado el mas
representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del dltimo dia habil anterior a esa fecha.

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

J) Operaciones vinculadas

La Sociedad realiza operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67 de la Ley 35/2003 y los
articulos 138 y 139 del Real Decreto 1.082/2012. Para ello, la sociedad gestora dispone de una politica por
escrito en materia de conflictos de interés que vela por la independencia en la ejecucion de las distintas
funciones dentro de la sociedad gestora, asi como la existencia de un registro regularmente actualizado de
aquellas operaciones y actividades desempefiadas por la sociedad gestora o en su nombre en las que haya
surgido o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionalmente, la sociedad gestora dispone de un
procedimiento internc formal para cerciorarse de que las operaciones vinculadas se realizan en interés
exclusivo de la Sociedad y a precios 0 en condiciones iguales o mejores que los de mercado. Segun lo
establecido en la normativa vigente, los informes periddicos registrados en la Comisién Nacional del Mercado
de Valores incluyen, en su caso, informacion sobre las operaciones vinculadas realizadas,
fundamentalmente, comisiones por liquidacion e intermediacitn, comisiones retrocedidas con origen en las
instituciones de inversién colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al grupo de la sociedad gestora
de la Sociedad, el importe de los depésitos y adquisiciones temporales de activos mantenidos con el
depositario y el importe efective por compras y ventas realizado en actives emitidos, colocados o asegurados
por el Grupo de la sociedad gestora.

4. Distribucién de resultados

La propuesta de distribucién del resultado correspondiente al ejercicio 2013 que su Consejo de Administracion
propendra a la Junta General de Accionistas para su aprobacion, es la siguiente:

Euros
Base de distribucién-
Beneficio neto del ejercicio 518.597.24
Distribucién-
Reserva legal 2.283,88
Resultados de ejercicios anteriores|516.313,36
518.597,24

5. Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2013 sin considerar, en su caso, el saldo
de los epigrafes “Depésitos en EECC”, "Derivados” e "Intereses de la cartera de inversién” se incluye como
Anexo, el cual forma parte integrante de esta nota.
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Al 31 de diciembre de 2013 el desgiose por plazos de vencimiento de los valores representativos de deuda, es el
siguiente:

Vencimiento Euros
Inferior a 1 afio 350.000,00
350.000,00

Al 31 de diciembre de 2013, Ia totalidad del saldo del epigrafe “Cartera Interior — Valores representativos de
deuda” del activo del balance corresponde a adquisicicnes temporales de activos (Deuda Publica) cuya
contraparte es la entidad depositaria.

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
Futuros comprados 1.190.242.90
Total 1.190.242.90

Al 31 de diciembre de 2013, la totalidad de las posiciones en cuentas de compromiso mantenidas por la
Sociedad tenian un vencimiento inferior al afio.

En el epigrafe "Deudores” del balance al 31 de diciembre de 2013 se recogen 101 miles de euros depositados
en concepio de garantia en los mercados de derivados, necesaria para poder realizar operaciones en los
mismos.

Asimismo, en el epigrafe “Deudores” del balance se incluye, por importe de 54 miles de euros, el saldo
correspondiente a las ventas de valores al contado que se cancelan en la fecha de liquidacion.

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2013 en el epigrafe de “Acreedores” del balance se incluye por importe de
100 miles de euros, el saldo correspondiente a las compras de valores al contado que se cancelan en la fecha

de liquidacion.
L.os depositos con entidades de crédito se valoran conforme a lo dispuesto en la Nota 3.b.i. A continuacion se

detallan los depésitos con entidades de crédito mantenidos por la Sociedad al 31 de diciembre de 2013, junto
con el interés que devengan y su vencimiento:
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Tipo de
Entidad Divisa Euros Vencimiento Interés
Banco Espirito Santo, S.A. Euro 99,989.08 08/01/2014 4.60%
99,989,08

Al 31 de diciembre de 2013, la Sociedad superaba el limite de concentracion de inversién en titulos emitidos o
avalados por un mismoe emisor, posiciones frente al mismo en productos derivados y depdsitos en dicho emisor.
Este limite esta fijado en la normativa aplicable en el 20% de! patrimonio. La Sociedad superaba dicho limite al
tener el 22,80% de su patrimonio invertido en titulos emitidos, derivados y depésitos mantenidos en grupo
Santander. Con posterioridad al cierre del ejercicio la Sociedad ha subsanado este hecho.

Los valores y activos que integran la cartera de la Sociedad que son susceptibles de estar depositados, lo estan
en Santander Investment, S.A. o en trdmite de depdsito en dicha entidad {véanse Notas 1 y 8). Los valores
mobiliarios y 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.

Gestion del riesgo:

La gestibn de los riesgos financiercs que lieva a cabo la Sociedad esta 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, ef riesgo de tipo de cambio y el riesgo de precio de acciones o indices bursatiles), asi
como a los riesgos de credito y liquidez. En este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, establece
una serie de coeficientes normativos que limitan dicha exposicion y cuyo control se realiza por la sociedad
gestora de la Sociedad. A continuacion se indican los principales coeficientes normativos a los gue esta sujeta la
Sociedad:

* Limites a la inversion en otras Instituciones de Inversion Colectiva;

La inversién en acciones o participaciones emitidas por una tnica IIC, de [as mencionadas en el articulo
48.1.¢) y d), no podra superar el 20% del patrimonio, salvo en las IIC cuya politica de inversion se base
en la inversién en un Unico fondo. Asimismo, la inversién total en IIC mencionadas en el articulo 48.1.d)
del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, no podra superar el 30% del patrimonio de la Sociedad.

+ Limite general a la inversién en valores cotizados:

La inversion en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podra superar
el 5% del patrimonio de la Sociedad. Este limite quedara ampfiado al 10%, siempre que la inversién en
los emisores en los que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio de la Sociedad. Puede quedar
ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro
de la Unidn Europea, una comunidad auténoma, una entidad local, un arganismo internacional del que
Espaia sea miembro o por cualquier otro Estado que presente una calificacion de solvencia otorgada
por una agencia especializada en calificacion de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la del
Reino de Espafia. Cuando se desee superar el limite del 35%, se especificaran los emisores en cuyos
valores se tiene intencién de invertir o se tiene invertido mas del 35% del patrimonio. Para que la
Sociedad pueda invertir hasta el 100% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por un ente de
los sefialados en el articulo 50.2.b) del Real Decreto 1.082/2012, sera necesario gue se diversifique, al
menos, en seis emisiones diferentes y gque la inversion en valores de una misrma emisién no supere el
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30% del sctivo de la Sociedad. Quedara ampliado 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
Europea, cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de ia
emision y gue gueden afectados de forma privilegiada al reembolso de! 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 podra superar el 80% del patrimonio de la
Sociedad.

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

Limite general a la inversién en derivados:

La exposicion total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podra
superar el patrimonio neto de la Sociedad. Por exposicion total al riesgo se entendera cualquier
obligacién actual o potencial que sea consecuencia de la utilizacién de instrumentos financieros
derivados, entre los que se incluiran las ventas al descubierto.

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

La exposicion al riesgo de contraparte 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.

Las posiciones frente a un Gnico emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por entidades de
crédito cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficienternente los compromisos de la
emision y queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal e intereses y depésitos que
la Sociedad tenga en dicha entidad no podran superar el 35% del patrimonio de la Sociedad.

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

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econémico se consideran un dnico
emisor.

Limites a la inversion en valores no cotizados:

Los valores susceptibles de ser adquiridos no podran presentar ninguna limitacién a su libre
fransmision.

Queda prohibida fa inversién de la Sociedad en valores no cotizados emitidos por entidades
pertenecientes a su grupo o al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, 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 patrimonio invertido en valores emitidos o avalades a entidades pertenecientes
a un mismo grupo.

Se autoriza la inversion, con un [imite méaximo conjunto del 10% del patrimonio, en acciones y
participaciones de Entidades de Capital Riesgo reguladas en la Ley 25/2005.
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+ Coeficiente de liquidez:

La Sociedad debera mantener un coeficiente minimo de liquidez del 3% de su patrimenio calculado
sobre el promedio mensual de la Scciedad.

+ 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, o por
adquisicion de activos con pago aplazado, con las condiciones que establezca la Comision Nacional del
Mercado de Valores. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en la compra de
activos financieros en el periodo de liquidacién de la operacion 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

E! riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria la Sociedad en el caso de que alguna confraparte
incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con la misma. Dicho riesgo se veria mitigado con los limites
a [a inversion y concentracion de riesgos antes descritos.

Riesgo de liquidez

En el caso de que la Scciedad invirtiese en valores de baja capitalizacidon o en mercados con una reducida
dimension y limitado volumen de contratacion, o inversién en oftras Instituciones de Inversion Colectiva con
liquidez inferior a |a de la Sociedad, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, 1a sociedad
gestora de la Sociedad gestiona el riesgo de liquidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de
los coeficientes de liquidez, garantizando la capacidad de la misma para responder con rapidez a los
requerimientos de sus accionistas.

Riesgo de mercado

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

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

- Riesgo de tipo de cambio: la inversidn 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 inversion en instrumentos de patrimonio conlieva
que la rentabilidad de la Sociedad se vea afectada por la volatilidad de los mercados en {os que invierte.
Adicionalmente, la inversidn 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.
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6. Tesoreria

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

Euros
Cuentas en el depositario:
Santander Investment, S.A. (cuentas en euros) 206.841,02
Santander Investment, S.A. (cuentas en divisa) 666.293,38
873.134,40
Otras cuentas de tesoreria:
Otras cuentas de tesoreria en euros (*} 5.483,47
Ofras cuentas de tesoreria en divisa (**) (109,18}
5.374,29
878.508,69

(*)incluye saldos por importe de mil euros con otras entidades pertenecientes al Grupo Santander (véase Nota 1)
(**)La totalidad del saldo es con otras entidades pertenecientes al Grupo Santander (véase Nota 1)

l.os saldos positivos de las principales cuentas corrientes mantenidas por la Sociedad han devengado en el
ejercicio 2013 un tipo de interés anual de mercado.

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 que se ha constituido la Sociedad, asi como
la parte del capital estatutario maximo (que reglamentariamente no puede ser superior a diez veces el capital

inicial), que ha sido efectivamente suscrito.

A continuacion se detalla, al 31 de diciembre de 2013 y 2012, la composicion del saldo de “Capital®, el valor
liguidativo de la accién y el safdo de “Patrimonio atribuido a accionistas de la Sociedad”:
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Euros
31/12/2013 31/12/2012

Nﬁmf.:ro total de acciones emitidas totalmente 5270.560 5.270.560
suscritas y desembolsadas
Valor nominal unitario 1,00 1,00
Capital estatutario maximo 24.000.000,00 24.000.600,00
Capital nominal no suscrito ni en circulacion (18.729.440,00)| (18.729.440,00)
Capital 5.270.560,00 5,270.560,00

Capital inicial 2.400.000,00 2.400.000,00

Capital estatutario emitido 2.870.560,00 2.870.560,00
Nominal acciones propias en cartera (840.405,00) {322.415,00)
Capital en circulaciéon 4.430.155,00 4.948.145,00
Numero de acciones en circulacion 4.430.155 4.948.145
Valor liquidativo de la accién 1,03 0,92
Patf'lmonlo a.trlbmdo a.accfo.mstas dela 4.559.843.23 4,540.793,57
Sociedad al cierre del ejercicio

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

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

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 el nimero de accionistas de la Sociedad era de 165 y 173, respectivamente.
Conforme a [a normativa aplicable, el namero minimo de accionistas de las Sociedades de Inversion de Capital
Variable no debe ser inferior a 100, en cuyo caso dispondran del plazo de un afio para llevar a cabo la
reconstitucion permanente del nimero minimo de accionistas,

Prima de emisidén
En el caso de puesta en circulacién de acciones de la Sociedad, las diferencias positivas o negativas entre la
contraprestacion recibida en la colocacién o enajenacion y el valor nominal o valor razonable de dichas

acciones, seglin se trate de acciones puestas en circulacién por primera vez o previamente adquiridas por Ia
Sociedad, se registran, en su caso, en el epigrafe “Prima de emisién” del balance.
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El Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital permite expresamente la utilizacién 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 composicién del saldo de reservas es la siguiente;

Euros
31/12/2013 31/12/2012
Reserva legal 16.108,36 16.108,36
Reserva voluntaria 101.506,57 102.160,74
Reservas 117.614,93 118.269,10

Las sociedades que obiengan beneficios en el ejercicio econdémico 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 Sociedades de Capital.

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

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

La reserva voluntaria no tiene restricciones especificas en cuanto a su disponibilidad.

Otros gastos de explotacién

Segln se indica en la Nota 1, |la gestion y administracién de la Sociedad estan encomendadas a su sociedad
gestora. Por este servicio, y conforme a lo establecido contraciuaimente en cada momento, durante los
ejercicios 2013 y 2012, la Sociedad ha devengado como gasto una comision calculada sobre el patrimonio diario
de la Sociedad que se satisface mensualmente.

Adicionalmente, y también conforme a lo establecido contractualmente en cada momento, la Scciedad devenga
como gasto que se liquida anualmente una comisién calculada en funcién de los rendimientos positives del
gjercicio. Al 31 de diciembre de 2013, la Sociedad ha devengado 47 miles de euros por este concepto. Al 31 de
diciembre de 2012, como consecuencia de haber obtenido rendimientos negativos, la Sociedad no devengd
importe alguno por este concepto.

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

Los importes pendientes de pago por ambes conceptos, al 31 diciembre de 2013 y 2012, se incluyen en el salde
del epigrafe “Acreedores” del balance.
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La Orden EHA/596/2008, 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 la concrecidn y desarrollo de las
funciones de vigilancia, supervision, custodia y administracion de las entidades depositarias de las Instifuciones
de Inversion Colectiva. Las principales funciones son:

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

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

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

4. Contrastar con caracter previc a la remision a la Comisidon Nacional del Mercado de Valores, la exactitud,
calidad y suficiencia de fa informacién publica periddica de la Sociedad.

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

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

En el saldo del epigrafe “Otros gastos de explotacion - Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias de! ejercicio
2013 se recogen los honorarios reiativos a servicios de auditorfa de cuentas anuales de la Sociedad, por un
importe de 3 miles de euros {2 miles de euros en el gjercicio 2012).

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, la Sociedad no tenia ningun importe significativo pendiente de pago a
proveedores en operaciones comerciales que a dichas fechas acumulara un aplazamiento superior al plazo legal
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 totalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas en los ejercicios 2009 y siguientes.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, en el epigrafe “Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la
Administracién Publica en concepto de retenciones y/o otros saldos pendientes de devolucion del impuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 61 y 59 miles de euros, respectivamente.

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del ejercicio v la base
imponible antes de compensacion de bases imponibles negativas, en su caso. E! 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, la Sociedad registra en el epigrafe “Impuesto sobre beneficios” de la
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
gue la Sociedad obtenga resultados negativos (véase Nota 3-h).
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Debido a las posibles diferentes interpretaciones que pueden darse a las normas fiscales aplicables a las
operaciones realizadas por la Sociedad, los resultados de las inspecciones que en el futuro pudieran llevar a
cabo las autoridades fiscales para los afios sujetos a verificacion pueden dar lugar a pasivos fiscales de caracter
contingente, cuyo importe no es posible cuantificar de manera objetiva. No obstante, en opinién de los
Administradores de la Sociedad, ia posibilidad de que en futuras inspecciones se materialicen dichos pasivos
contingentes es remota y, en cualquier caso, la deuda tributaria que de ellos pudiera derivarse no afectarfa
significativamente a las cuentas anuales de la Sociedad.

Informacién relativa al Consejo de Administracidn

Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracion

Durante fos ejercicios 2013 y 2012, ia Sociedad no ha pagado ni devengado cantidad aiguna en concepto de
sueldos, dietas y ofras remuneraciones a los miembros actuales ¢ anteriores de su Consejo de Administracion.

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

informacién exigida por el articulo 229.2 de la Ley de Sociedades de Capital

Gesiuris Asset Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A., en su condicion de
sociedad gestora de la Sociedad, administra, representa y gestiona todos sus activos y pasivos incorporando
como consejeros a personal suyo que retne la adecuada experiencia profesional para el desarrollo del objeto
social de la Sociedad. Es por ello gue dichos profesionales (en el caso de la Sociedad, D. Jordi Viladot Pou)
forman parte del conseje de administracion de otras sociedades de inversion de capital variable que gestiona
Gesiuris Asset Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, 5.A., y que, en virtud de
tal condicién, ostentaban participaciones en dichas sociedades que, en ningtin caso, son significativas.

Asimismo, las participaciones yfo cargos o funciones que los Administradores de la Sociedad, que no son
personal de su sociedad gestora, ostentaban y/o ejercian en otras instituciones de inversion colectiva de
naturaleza societaria cuyo objeto social consiste en la “captacion de fondos, bienes o derechos del publico para
gestionarlos e invertirlos en bienes, derechos, valores u ofros instrumentos, finangieros o no, siempre que el
rendimiento del inversor se establezca en funcién de los resultados colectivos” (véase Nota 1), son los
siguientes: '

D. Albert Ricart Masclans, era accionista, con un porcentaje de participacion no significativo, de otras sociedades
de inversion de capital variable, ostentaba un porcentaje de participacion del 51% del capital en circulacion de
C&R Ifa EAFI, S.L. y desemperiaba el cargo de administrador en C&R Ifa EAFI, §.L. y de consejero en diferentes
instituciones de inversién colectiva.
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Unas personas vinculadas ostentaban un porcentaje de participacion del 49% del capital en circulacién de C&R
ifa EAFI, S.L. Adicionalmente eran accionistas, con un porcentaje no significativo, de otras sociedades de
inversion de capital variable. Ninguna de sus personas vinculadas ejercian ningln tipo de cargo o funcién en
otras instituciones de inversion colectiva de naturaleza societaria cuyo objeto social consista en la “captacion de
fondos, bienes o dereches del piblico para gestionarlos e invertilos en bienes, derechos, valores u otros
instrumentos, financiercs o no, siempre que ef rendimiento del inversor se establezca en funcidn de los
resultados colectivos” (véase Nota 1).

11. Acontecimientos posteriores al cierre

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

MAGNUS GLOBAL FLEXIBLE, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Divisa ISIN Descripeidn Euros

EUR |ESOL01407185 |REPO|SANTANDER INVESTMENT|0,20[2014-61-02 | 350.000,00
TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda 350.000,00
EUR |ES0113211835 | ACCIONES|BBVA 113.210,10
EUR |ESC178430E18 | ACCIONES|TELEFONICA 130.185,00
EUR |ES0116870314 | ACCIONES|GAS NATURAL SDG SA 168.255,00
EUR |ES0111845014 | ACCIONES|ABERTIS 177.650,00
EUR |[ES0113900J37 | ACCIONES|BANCO SANTANDER SA 166.605,65
EUR |ES0673516938 | DERECHOS|REPSOL SA 2.728,00
EUR |ES0173516115 | ACCIONES|REPSOL SA 100.760,00
EUR |LU0323134006 | ACCIONESIARCELOR MITTAL 129.400,00
EUR |ES0148396015 | ACCIONES|INDITEX 149.750,00
EUR |ES0118900010 | ACCIONES|FERROVIAL SA 140.650,00
EUR |ES0162600417 | ACCIONES|DURO FELGUERA 107.800,00
EUR [ES0140609019 | ACCIONES|CAIXABANK SA 115.064.29
EUR |ES0137650018 | ACCIONES|FLUIDRA SA 54.400,00
TOTAL Cartera interior- Instrumentos de patrimonio 1.556.458,04
EUR |ES0109298002 | PARTICIPACIONES|/ANNUALCYCLES 23.488.08
TOTAL Cartera interior-Instituciones de Inversion colectiva 23.488,08
EUR [FRO000131104 | ACCIONES|BNP 198.275,00
EUR | DE0008404005 | ACCIONES|ALLIANZ 117.315,00
EUR |DEOOOENAGY99 | ACCIONES|EON AG 147.565,00
EUR |DE0005557508 | ACCIONES|DEUTSCHE TELEKOM 111.870,00
EUR |FRO000121972 | ACCIONES|SCHNEIDER 158.500,00
EUR |FRO010208488 | ACCIONES|GDF SUEZ 128.212,50
EUR | DE0007664039 | ACCIONES|VOLKSWAGEN 55.120,50
EUR |LU0323134006 | ACCIONES|JARCELOR MITTAL. 64.850,00
EUR |DEO007100000 | ACCIONES|DAIMLER AG 52.207,00
EUR |NLO000235190 | ACCIONES|EUROPEAN AERONAUTIC 100.458,00
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Divisa ISIN Descripcién Euros

EUR |IT0004623051 | ACCIONES|PIRELLI & C 113.220,00
TOTAL Cartera exterior- Instrumentos de patrimonio 1.247.593,00
EUR |LU0145648886 | PARTICIPACIONES|DWS INVESTMENT SA 49.469,50
EUR |LUOL15768185 |PARTICIPACIONES|FIDELITY FUND MANAG. 43.643,12
EUR |LU0355584979 | PARTICIPACIONES|JP MORGAN ASSET MGM 49.502,10
EUR | LU0433847240 | PARTICIPACIONES|BELLEVUE FUNDS LUX 36.478,90
EUR |LU04]5392249 | PARTICIPACIONES/BELLEVUE FUNDS LUX 74.227,58
EUR |LU0547182096 |PARTICIPACIONES|JK CAPITAL MANAGEMEN 83.129,80
TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversion colectiva 336.451,00
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Magnus Global Flexible, Sociedad de Inversién 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 evolucién
previsible

MAGNUS GLOBAL FLEXIBLE, $.1.C.AV es una sociedad de inversién global, que invierte en Renta Variabie ¥
Renta Fija, tanto nacional como internacional de emiscres publicos o privados de cualquier pais, denominados
en moneda euwro ¢ distinta al euro.

Durante el dltimo tramo del primer semestre de 2013 se conjuraron diversos riesgos y temores en los mercados
bursétiles, tanto en economias desarrolladas como emergentes, que provocaron una fuerte inestabilidad ¥y un
cierto tono enrarecido que compensd negativamente el buen comportamiento registrado durante los primeros
meses de 2013. Las bolsas corrigieron especialmente de forma virulenta durante el mes de mayo como
consecuencia de la conjuncidn de los siguientes riesgos:

(1) la caida de los precios de los mercados de bonos en EEUU, Europa y otres mercados desarroliados, en lo
gue podria ser considerado el final de la burbuja de los mercados de bonos, propiciada por la liquidez facilitada
por los bancos centrales (2) el inicic del fin de los QE en los EEUU, marcado por la intervencién de Ben
Bernanke en la Gitima reunion de la FED, y condicionado a la favorable evolucion de los proximos datos de paro
norteamericano (3) la confirmacién de la brusca desaceleracién econdmica en algunos de los principales
mercados emergentes (Brasil, China y otras economias asidticas), con el efecto negativo afiadido de los riesgos
de una crisis bancaria en China propiciada por la burbuja inmobiliaria gue viven las principales urbes chinas.

Las bolsas protagonizaron al cierre semestral ligeras caidas, destacando ia del IBEX35 que cayd un 4,96%.
Especialmente profundas fueron las correcciones en los mercados emergentes como Brasil (-22,14%), Rusia
(entorno al -10%) o China (con caidas semestrales superiores al 12%) desde finales de mayo. Sin embargo
sorprendio el comportamiento de la bolsa norteamericana ya que a pesar de que buena parte de los inputs en
los que se apoyaba la justificacion de fa correccién procedian de determinados hechos macroeconémicos como
el final condicionado del Q3 pronosticado por Ben Bernanke, los indices bursatiles norteamericanos nunca
abandonaron las ganancias durante la primera mitad de 2013 y el rendimiento acumulado al final fue del 12,6%
en terminos de S&P 500. La favorable evolucion del dolar durante el semestre ademas auments el rendimiento
hasta el 14,21% para un inversor europeo, tras la aplicacion del cambio euro/doiar.

El segundo semestre fue un periodo de refativa calma financiera y de estabilizacion econdmica, que provocaron
un aumento de las entradas de capital en los mercados de renta variable, que impulsaron los indices bursatiles
al alza. En consecuencia, al cierre del ejercicio la mayaria de indices bursétiles quedaron en rentabilidades
positivas, excepte algunos mercados emergentes (asiaticos).

En este periodo se recibieron noticias positivas para los mercados, en primer lugar, la decision de la Reserva
Federal sobre el aplazamiento de la retirada de su programa de compra de activos (a partir de enerc 2014
reducira el ritmo de compras de activos de 85.000 a 75.000 millones de dolares) que di6 una sefial de solidez de
la economia americana y mejoré las perspectivas econémicas en todo el mundo. En la misma linea los datos
macroecondmicos de Europa sugirieron un crecimiento econdmico, entre las que destaca el PMI que alcanzé los
52,1 puntos (su maximo en tres meses), confirmando la posible salida de la recesion en la zona euro.
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Sin embargo los mercados de renta fija estadounidenses bajaron y la rentabilidad de fos bonos del Tesoro a 10
afos subi¢ hasta el 3%. La Fed también confimé un escenario de tipos de interés a corto plazo en niveles bajos
durante mas tiempo. En Europa Francia perdié la AAA de Standard and Poor's (dejandola en AA), debido a la
ausencia de reforma econémica.

En el segundo semestre, en Europa, se progresé en la Unidn Bancaria Europea. Es posible que el BCE recorte
nuevamente los tipos de interés, actualmente en el 0,25% (después de la bajada del mes de noviembre). La
inflacion se mantuvo muy baja, lo que dificulté y dificultara que los paises reduzcan su rafio de
endeudamiento/PIB y puedan aumentar su competitividad.

En Japon, el informe Tankan revelé una mejora empresarial a finales de afio. Los indices bursatiles subieron en
el Ultimo trimestre, en prevision del aumento def estimulo monetario y fiscal en 2014.

En términos de divisas, durante el 2013 se vivié una auténtica batalla de divisas con un claro protagonista: el yen
japonés, frente al dolar se deprecid mas de un 20%. En [o referente al cambio euro/$, ha oscilado en un rango
entre los 1,275 de minimos y los 1,375 eur/$. A finales de afio el dolar se debilitd respecto al euro, cuyo tipo de
cambio al cierre quedo estabiecido en 1,3743 eur/$.

A nivel nacional, a partir del segundo semestre se fueron incrementando las inversiones en acciones de
empresas espariolas hasta un 34% de la cartera. Al principic de diciembre se cubrio la cartera con venta de
opciones Call sobre IBEX35, y al confirmarse la caida se cerraron las opciones una semana antes a su
vencimiento. Esperando un impulso final, se mantuvo la cartera de acciones, y se compraron futuros sobre
IBEX35, la mitad de los cuales se vendieron al confirmarse la subida del mercado del final de afio.

A nivel internacional, en Europa se redujeron los riesgos con el vencimiento de los contratos de futuros sobre
Eurostoxx, aungue se mantuvo la cartera de acciones comprada. Y en Estados Unidos también se mantuvo ia
cartera al contado, mieniras que en Japdn se comprarcn futuros que representaban un 2,55% de la cartera.

Se aumentaron las inversiones en renta fija de mercados emergentes, a través de fondos de inversién, y se
compraron participaciones de fondos de inversion gque invertian en biotecnologia, al considerar que es un sector
de crecimiento. Cabe sefialar que los mercados emergentes en conjunto, en el Ultimo trimestre, también tuvieron
una fuerte recuperacion, tras las ventas masivas experimentadas en los primeros trimestres del 2013, al crecer
la necesidad de reformas estructurales. Sin embargo, los mercados peor parados han sido los de renta fija
emergente con divisa local. China dic signos de estabilizacion, aunque afrontara numerosos obstaculos a corto
plazo (los tipos de interés del Banco Central subieron, asi como los salarios y los precios de los activos
inmobiliarios), que podrian endurecer la politica monetaria. India, en cambio, presenta mejores expectativas
como se ha visto en los resultados empresariales, mejores de los previsios.

Con el propdsito de transformar la Sicav en un producto UCIT e invertible por otras IICs, se redujo el porcentaje
de inversion en ofras ICs hasta un méximo del 10%. Esto provocs ia salida de los fondos globales de renta
variable americana y europea, manteniendo los fondos emergentes o de renta fija global hasta los limites
citados.

Con todo ello el riesgo medio de la cartera se establecié alrededor del 85%.
El enrarecimiento en los mercados bursétiles probablemente va a seguir generando en los préximos meses un

aumento de la volatilidad, lo que va a generar oportunidades que van a ser aprovechadas con un incremento en
la utilizacion de instrumentos financieros derivados con el objetivo de generacién de un rendimiento

complementario.
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Para el afio 2014 las empresas deben confirmar la fortaleza de sus resultados. De no hacerlo se entrara en un
escenario de valoraciones altas. Es decir, la bolsa podria estar cara en términos relativos. Sin embargo, se
detecta cierta euforia en los inversores que se materializa en una entrada de dinero en los mercados de renta
variable que podria impulsar los mercados al alza. Preocupa que el crecimiento de la economia se base en
planes de estimulo econdémico, compra de activos y tasas de interés muy bajas, en diferentes zonas geograficas
{EEUU, Eurcpa y Japén). En consecuencia, para principios del 2014, nos invitan a la prudencia.

Esperamos que los mercados de renta variable puedan tener cierta volatilidad, aunque la entrada de dinero los
mantendrd en maximos o con una ligera tendencia alcista. Para mantener nuestra cartera plenamente inveriida,
estaremos atentos a los resultados empresariales, ya que de no confirmarse las buenas expectativas, con las
tltimas subidas de los mercados de renta variable, éstos podrian estar caros.

Se espera que los mercados de deuda tengan descensos en sus precios ya que los tipos a medio/largo plazo
pueden subir. Mientras que los tipos a corto continuaran cerca del 0%.

Estaremos cautos en los mercados americanos y mercados emergentes.

Anie este escenario, se continuara con una inversién eievada en renta variable alrededor del 80% vy el rento en
mercado monetario (repos, depdsitos). Se mantendra una inversion en dolares alrededor del 15% de la cartera.

A nivel de gestibn dinamica, si observamos que los mercados se mueven en una tendencia lateral,
incrementariamos los riesgos de renta variable hasta una 100% si los indices de referencia se acercan a los
soportes técnicos, y reduciriamos dicha exposicion hasta un 40%, aproximadamente, si los mercados de renta
variable se sitian cerca de las resistencias técnicas. Estos movimientos se ejecutaran a través de la inversion
con derivados financieros, incrementado riesgos con la compra de futuros de indices de tbex35, Eurostoxx 50 y
S&P500. Y en el caso de que podamos prever que los mercados pueden sufrir una fuerte correccian,
cubririamos |a cartera de contado con la venta de futuros sobre indices.

La rentabilidad acumulada en el periodo ha sido del 12,16%. La exposicion media de la Sociedad a los
mercados de renta variable ha sido del 82,31%. Recordemos que el IBEX 35 ha obtenido una rentabilidad del
21,42 %, el DJ EuroStoxx-50, del 17,95 %, el Nikkei 225, del 56,72 %, el S&P 500 del 29,6 % y ias letras del
tesoro a 1 afio {indice AFI), del 3,02 %.

L.a volatilidad anualizada de la Sociedad en el periodo ha sido de 10,58%, frente a una volatilidad del IBEX 35
del 18,79 %, el DJ EuroStoxx-50, del 16,19 %, el Nikkei 225, del 26,9 %, el S&P 500 del 11,16 % y las letras dei
tesoro a 1 afio (indice AFI), del 1,56 %.

El resultado anual de fa Sociedad en operativa con instrumentos derivados ha sido de 181.656,49 euros.

A final de periodo, el capital de la Sociedad estaba representado por 4.430.155 acciones. El ndmero de
accionistas era de 165, y el valor tedrico de cada accion ascendia a 1,029274 euros. El patrimonio total a esa
fecha era de 4.559.843,23 euros, experimentado una variacion del 0,42% respecto el existente a principios de

periodo.
Uso de instrumentos financieros por la Sociedad

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por la Sociedad (véase Nota 5 de la Memoria) esta
destinado a la consecucion de su objeto social, ajustando sus objetivos y politicas de gestidn de fos 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 comrespondientes emitidas por la
Comisidén Nacional del Mercado de Valores).
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Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2013

Con fecha 26 de febrero de 2014 se ha inscrito en el correspondiente registro administrative de la CNMV el
cambio estatutario que resueive limitar la inversién en 1IC’s hasta el 10% de patrimonio de la SICAV.

Investigacion y desarrollo

Nada que resefiar dado el objeto social de la Sociedad.

Adquisicidn de acciones propias

La Sociedad no ha realizade ninguna clase de negocio sobre sus propias acciones a lo largo del pasado
ejercicio 2013, distinto al previsto en su objeto social exclusivo como Institucion de Inversion Colectiva sujeta a la
Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva y a la Orden del Ministerio de Economia
¥y Hacienda, de 6 de julio de 1993, sobre normas de funcionamiento de las Sociedades de Inversisn Mobiliaria de

Capital Variable.

Al 31 de diciembre de 2013, la Sociedad tenia acciones propias en cartera por valor de 794.411,36 euros (véase
Nota 7 de la Memcria).
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Magnus Global Flexible, Sociedad de Iinversion de Capital Variable, S.A.

Formulacion de las cuentas anuales

Los Administradores de Magnus Global Flexible, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A., en su reunion
celebrada el 28 de marzo de 2014 han formulado las cuentas anuales de Magnus Global Fiexible, Sociedad de
Inversién de Capital Variable, S.A., que comprenden el balance al 31 de diciembre de 2013 y la cuenta de
pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al gjercicio
terminado en dicha fecha, y el informe de gestién del ejercicio 2013, que junto a esta diligencia estan extendidas
en 32 folios de papef timbrado, clase 8%, nameros OL8630135 a OL8630166, ambos incluidos.

Firmantes:

f;f"/

D. Afpért Ricart Masclans D. Alberto Pedro Pons Gell

D. Jordi Viladot Pou
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