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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Accionistas de Invervel, 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
informacion financiera aplicable (que se identifica en la Nota 2 de la memoria adjunta) y, en particular,
con los principios y criterios contables contenidos en el mismo. Nuestra responsabilidad es expresar una
opinién sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con
la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia, que requiere ¢l
examen, mediante la realizacién de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas
anuales y la evaluacidn de si su presentacidn, los principios y criterios contables utilizados y las
estimaciones realizadas, estan de acuerdo con el marco normativo de informacion financiera que resulta
de aplicacion,

En nuestra opinion, las cuentas anuales del gjercicio 2013 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de la Sociedad al 31 de
diciembre de 2013, asi como de los resultados de sus operaciones correspondientes al ejercicio anual
terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacién financiera que
resulta de aplicacion v, 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 fa situacion de la Sociedad, la evolucion de sus negocios y sobre otros
asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacion
contable que contiene el citado informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio
2013, Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de gestion con el alcance
mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revision de informacion distinta de la obtenida a
partir de los registros contables de la Sociedad.
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INVERYEL, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 Y 2012

(Euros)

ACTIVO 31-12-2013 31122012 ) PATRIMONIO ¥ PASIVO 35-52-2013 31-42-2012 )
ACTIVO NO CORRIENTE B - PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES © 2.322.928,00 2.454.496,87
ACCIONISTAS
Inmovilizado Intangible - Fondos reembolsables afribuidos a 2.322.928,00 2,454 495 87
participes o accicnistas
Inmovilizado material Capital B.674.860,00 8.674.860,00
Bienes inmuebles de uso propic - - Participes - -
Mobiliaric y enseres - - Frima de emision (452.267,87) (4562 805,22)
Activos por impuesto diferido - - Reservas {44031} (278.68)
ACTIVO CORRIENTE 2.325.910,57 2.457.543,01 (Acciones propias) {4.590.458.75) {4.401.503,86)
Deudores 1.150,53 7.334,54 Resuttados de ejercicios antericres (1.365.777,39} (1.620.416,68)
Cartera de Inversiones flnancieras 2.251.854 47 2.396.970,24 QOtras aporiaciones de soclos - -
Cartera interior 1.849.841,71 1.781.697 32 Resultado del ejercicio 57.013,12 154.639,19

Vaicres representativos de deuda 942 000,00 1.336.000,00 {Dividendo a cuenta) - -

instrumentos de patrimonio - - Ajustes por camblos de vaior en -

inmovilizado material de uso propio

Instituciones de inversién Colectiva 907.641 71 42569732 | Otro patrimonic atribuido - -

Deposites en EECC - -

Dearivades - - PASIVO NO CORRIENTE -

Otros . - Provisiones a largo plazo - .
Cartera exterior 482.210,96 6§35.270,74 Deudas a largo plazo - -

Valores representativos de deuda i - Pasivos por impuesto diferide - -

instrumentos de patrimonio - -
instituciones de inversion Colectiva 402.210,96 §35.270,74 | PASIVO CORRIENTE 2.982 57 3.146,14
Depositos en EECC - - Provisiones a corto plazo “ .
Dertvados - Deudas a corto piaze - -
Otros - - Acreedotes 2.982,57 3,148,314
intereses de |a cartera e Inversion 1,80 2,18 Pasivos financieros - -
Inversiones morosas, dudosas o en litigio - Derivados - -
Periodificaciones . . Periodificaciones .
Tesoreria 72,905,57 53,337,583
TOTAL ACTIVO 2.325 840,57 2.457.643.01 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 2.325.910,57 2.457 643,01

CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISO

Compromisos pot operaciones largas de -
derivados

Compromisos por operaciones cortas de - -
dertvados
OTRAS CUENTAS DE QORDEN 18.834.764,00 19.054,148,11

Valores cedidos en préstamo por la 1iIC
Vaiores aportados como garantia por ia lIC
Valores recibidos en garantia por la liC
Capital neminal no suscrito ni en circulacion

15.325.140,00

15.325.140,00

{BICAV)
Pérdidas fiscales a compensar 1.309.040,93 1.365.820,22
Oftros 2.200.583.07 2.383.187 89
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 18.834.764,00 | 19.054.148,11

i s Notas 1 a 11 descritas en la Memoria adiunta forman parte integrante

{*) Se presenta, Unica y exciusivamente, a efectos comparatives.

del balance al 31 de diciembre de 2013.
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INVERYEL, 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

(Furos)
2013 2012 (1)

Comisiones de descuento por suscripciones ylo reembolsos - -

Comisiones retrocedidas a la HC 1.987,80 1.169,60

Gastos de Personal - -

Otros gastos de explotacion {21.011,82) {22.280,96)
Comisién de gestidn (11.097.67} {12.874.48)
Comisién depositario (2.466, 77} {2.736,78)
ingreso/gasto por compensacion compartimanto - B
Otros (7.447,38) {6.668,72)

Amortizacién del inmovitizado material - -

Excesos de provisiones

Deterioro y resultados por enajenaciones de inmoviiizado - -

RESULTADO DE EXPLOTACION (19.024,22) (21.111,36)

ingresos financieros 987,15 883.39

Gastos financieros (568,89) {873.00)

Variacién del valor razonable en instrumentos financieros {6.755,586) 3.343,18
Por operaciones de la cartera interior 3.419,40 (57.821,01)
Por operaciones de la cartera exterior {9.174.96) 651.134,18
Por operaciones con derivados - -

Oiros - -
Diferencias de cambio (8.145,46) {1.775,28)
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 89.517,80 174.252,26

Geterioros - -

Resultados por aperaciones de la canera interior 26,503 61 244 67582

Resultados por operaciones te [a cartéra exienor 13.810,14 11.098.93

Resultados por operaciones con gervados 45,204 ,15 1871482 49)

Otros - -

RESULTADO FINANCIERO 76.037,34 175,750,55

RESULTADO ANTES DE iMPUESTGS 57.013,12 154.639,19
Impuesto sobre beneficios - -

| RESULTADO DEL EJERCICIO 57.013,12 154,639,198

{*) Se presenta, fnica y exclusivamente, & efectos comparativos.

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

integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio
anual terminado el 31 de diciembre de 2013.

L
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INVERYEL, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.-

Estados de cambios en el patrimonio neto correspondientes a los ejercicios anuales terminados ei 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 312 1)
Resultado de [a cuenta de pérdidas y ganancias 57.043,12 | 154.639,19
Total Ingresos y gastos imputados directamente en ef patrimonio atribuido a participes y accionistas - -
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias - -
Total de ingresos y gasios reconocidos 57.013,12 | 154.639,19

{*) Se presenta, Unica y exclusivamente, a efecios comparativos.
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CLASE &

Inveryel, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A.
Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2013

1. Resena de ia Sociedad

Inveryel, Sociedad de Inversién de Capital Variable, S.A. (en adelante, la Sociedad) se constituyo el 28 de marzo
de 2007, La Sociedad se encuentra sujeta a io dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones
de Inversion Colectiva, en lo dispueste en el Real Decrsto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se reglaments
dicha ley y en la restante normativa aplicabte.

La Sociedad figura inscrita en el registro administrativo especifico de la Comision Nacional del Mercado de
Valores con e numero 3.372, en la categoria de no armonizadas conforme a la definicion establecida en el
articulo 13 de! Real Decrete 1.082/2012. Las acciones de la Sociedad estan admitidas a negociacion en el
Mercado Alternativo Bursatil, sistema organizado de negociacién auterizade por el Gobierno espafol, sujeto al
articulo 31.4 de la vigente Ley espafiola del Mercado de Valores y supervisado por Ia Comision Nacional de!
Mercado de Valores en sy organizacidn y funcionamiento.

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

£l domiciiic social de la Sociedad se encuentra en la Plaza de Coldn 1, Madrid.

Ei objeto sociai de la Sociedad es la captacion de fondos, bienes o derechos det plblico para gestionarios e
invertirlos en bienes, derechos, valores U otros instrumentos, financieros o no, siempre que el rendimiento del
inversor se establezca en funcién de los resultados colectivos.

Segtn se indica en ia Nota 8, la gestién y administracion de la Sociedad estan encomendadas a Barclays
Wealth Managers Espafia, S.A., Sociedad Gestora de instituciones de inversién Colectiva, entidad perteneciente
al Grupo Barclays. '

Los valores mobiiiarios estan bajo ia custodia de Barclays Banrk, S.A.U. (Grupe Barciays), entidad depositaria de
la Sociedad {véase Nota 5).

2.  Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contabies de la Sociedad y se formulan de
acuerdo can el marce normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion a la Sociedad, que es
el establecido an ia Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comision Nacional det 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 fas instituciones de
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GLASE 87

inversién colectiva, de lo previsto en el Codigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General
de Contabilidad y normativa legal especifica que le resulta de aplicacidon, de forma que muestran 1a
imagen fiei del patrimonio y de ia situacion financiera de la Sociedad al 31 de diciembre de 2013 y de los
resuitados de sus operacionas que se han generado duranie el gjercicio terminade en esa fecha.

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

Principios contables

En la preparacion de las cuentas anuales se han seguide los principios contables y normas de valoracion
descritos en ia Nota 3. No existe ningdn principio contable o norma de valoracion de caracter obligatorio
que, teniendo un efecto significativo en tas cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacion.

Los resultados y la determinacion def patrimonio neto son sensibies a los principios y politicas contables,
criterios de valoracion y estimaciones seguidos por los Administradores de la Sociedad para la
elaboracion de las cuentas anuales.

En las cuentas anuales de la Sociedad se han utilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por sus
Administradores para cuantificar algunos de los actives, pasives, ingrescs, gastos y compromisos gue
figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la evaiuacion del
valor razonable de determinados instrumentos financieros y de posibles pérdidas por deterioro de
determinados activos. A pesar de que estas estimaciones se han realizade sobre la base de la mejor
informacion disponibie al cierre del efercicio 2013, es posible que acontecimientos gue puedan fener lugar
en el futurc obliguen a modificarlas (al aiza ¢ a la baja) en los proximos ejercicios, lo gque se realizaria, en
su caso, de forma prospactiva, de acuerdo con ia normativa contabie 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 (vease Nota 5), o que
puede provocar que &l valor liguidative de la accién fluctie tanto al alza como 2 la baja.

Comparacion de la informacion

la informacion contenida en estas cuentas anuales relativa al slercicio 2012 se presenta unica y
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con la inrformacién correspondiente al ejercicio 2013.

Agrupacién de partidas

Determinadas partidas del balance, de ia cuenta de pérdidas y ganancias y del estade de cambios en e!
patrimonio neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprension, si bien, en determinados
casos, =e ha incluido informacion desagregada en ias correspondientes notas de ia memeria.

Cambios de criterios contables

Durante el ejercicio 2013 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto 2 los
criterios aplicados en el ejercicio 2012
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fy Correccion de errores

En la elaboracién de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningun error significativo qgue haya
supuesto ia reexpresion de los impories inciuidos en las cuentas anuales del ejercicio 2012,

g} Impacto medicambiental
[dadas ias actividades a las que se dedica la Sociedad, ésta no fiene responsabilidades, gastos, activos,
ni provisiones o contingencias de naturaleza medioambientat que pudieran ser significativos en relacion

con el patrimenio, la situacion financiera y los resultados de ta misma. Por este motivo, no se incluyen
desgloses especificos en la presente memofria respecto a informacién de cuestiones medicambientales.

Normas de registro v valoracion

En la elaboracién de las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes a los gjercicios 2013 y 2012 se han
aplicado los siguientes principios, politicas contables y criterics de valoracidn:

al Clasificacion de los instrumentos financieros a efectos de presentacién y
valoracion

i. Clasificacién de los activos financieros

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

- Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depdsitos a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de figuidez, ya sea en e! depositaric, cuando éste sea una entidad de
cradito, o en caso contrario, la entidad de crédito designada por la Sociedad. Asimisma se inciuye, en
su caso, las restantes cuentas corrdentes o saldos que la Sociedad mantenga en una instifucion
financiera para poder desarrollar su actividad y, en su caso, el efective recibido por ia Sociedad en
concepto de garantias aportadas.

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

¢ Valores representativos de deuda: obligaciones y demas valores que supongan una deuda para
su emisor, gue devengan una remuneracion consistente en un interés, implicito o explicito,
establecido contractualmenie, e instrumentados en titulos 0 en anotaciones en cuenta, cualquiera
que sea el suyjeto emisor.

« instrumentos de patrimonio: insirumentos financieros emitidos por otras entidades, tales como
acciones y cuctas participativas, que tienen la naluraleza de instrumentos de capital para el
emisor.

+« insfituciones de Inversién Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en otras instituciones
de inversidon Colectiva,
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¢ Depbsitos en entidades de crédito (EECC): depositos que la Sociedad mantiens en entidades de
crédito, a excepcion de Ios saldos que se recogen en el epigrafe “Tesoreria”.

« Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valer
razonable de las primas pagadas por warrants y opciones compradas y et vajor razonable de los
contratos de permuta financiera que la Sociedad tiene contratados, asi como los derivados
impiicitos incorporados, en su caso, en los produclos estructurados mantenidos por ia Sociedad.

+ Otfros: recoge, en su caso, las acciones y participaciones de las entidades de capital - riesgo
reguladas en la Ley 25/2005, de 24 de noviempre, asi como importes correspondientes a ofras
pperaciones no recogidas en los epigrafes anteriores.

e Intereses en ia cartera de inversion: recoge, en su caso, la periodificacion de los intereses activos
de la cartera de inversicnes financieras.

s Inversiones morosas, dudosas o en litigio; incluye, en su caso, y a los meros efectos de su
clasificacion contable, el vaior en libros de las inversiones y periodificaciones acumutadas cuyo
reembolso sea problematico y, en todo caso, de aquailas respecto a las cuales hayan transcurrido
més de noventa dias desde su vencimiento total o parcial,

- Deudares: recoge, en su caso, el efectivo depositado en concepto de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en ios mismos y el iotal de derechos de crédito y
cuentas deudoras que por cualquier concepte 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’.
Las pérdidas por deterioro de las "Partidas a cobrar” asi come su revarsion, se reconocen, en su case,
como Un gasto o un ingreso, respectivaments, en el apigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias,

ii. Clasificacion de los pasivos financieros

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

- Deudas a largolcorte plazo: recoge, en su caso, ias deudas contraidas con terceros por préstamos
recibidos y otros débitos, asi como deudas con entidades de crédito. Se clasifican a efectos de su
valoracién come “Débitos y pariidas a pagar”,

- Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de ias primas cobradas por warrants vendidos y opcienes emitidas y el valor razonabie de los
contratos de permuta financiera que la Sociedad tiene contratados, asi como los derivados impliciios
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por ia 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 razonabie con cambios en pérdidas y
ganancias”, tales come pasives por venta de vaiores 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 Diblicas y jos impories pendienies de pago
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por comisiones de gestion y depésito. Se clasifican a efectos de vaioracion como “Débitos y partidas a
pagai”.

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

Los activos financiercs ciasificados 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
en contraric serd e! precio de la transaccién), infegrando ios costes de transaccion directamente atribuibles a
la operacion. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses
devengados en el epigrafe “ingrescs financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método
del tipo de interés efective. No obstante, si el afecto de no actuatizar los flujos de efective no es significative,
~aguellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afho se valoran a su valor nominal.

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran iniciaimente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contraric sera el precic de !a transaccidn}, incluyendo los costes de transaccion expiicitos directamente
atribuibles a la operacidn 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 inversion” del activo del balance. Posteriormente, los activos se
valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de fransaccidn en que se pudiera incurrir en su
enajenacion. Los cambios que se produzean en el vaior razonable se imputan en fa cuenta de pérdidas y
ganancias (véase apariado 3.g.ii).

£n todo caso, para la determinacion del vaior razonable de los activos financieros se atenderd a lo siguiente:

- instrumentos de patrimonio cotizades: su valor razonabie es el vaior de mercado gue resulta de aplicar el
cambio oficiai de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediato habil anterior, o el cambio medio
ponderado si no existiera precio oficiat de clerre, utilizando el mercade mas representativo por volumen de
negociacion.

- Valores no admitidos atn a cotizacidn: su valor razonable se calcula mediante los cambios gue resuitan de
cotizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes de emisiones anteriores, teniendo en
cuenta factores como las diferencias en sus derechos econdmicos.

- Valores represeniativos de deuda cotizados: su valor razonable es & precio de cotizacion en un mercado
activo y siempre v cuando éste se obtenga de forma consistente. En & caso de que nc esté disponible un
precio de cotizacidn, ef valor razonable se corresponde con el precic de la transaccion mas reciente, siempre
que no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econdmicas desde el momento de la
transaccion. En este caso, se reflejaran las nuevas condiciones utiizando come referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos simitares. En caso de no existencia de mercado activo,
se apficaran técnicas de valoracion (precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacion, transacciones recientes de mercado disponibles, vaior razonable en el momento actua! de otros
instrumentos financieros que sean sustancialmente el mismo, modelos de descuente de fiujos y valoracion
de opciones, en su £aso) gue sean de general aceptacién y que utilicen en la medica de 1o posible datos
observables de mercado (en particular, la 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 et rendimiento
interno de la inversién a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de 'z deuda publica,
incrementados en una prima o margen determinada en el momento de la adquisicion de los valores,
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- Instrumentos de patrimonio no cotizados: su valor razonable se calcula tomando coma referencia el valor
tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable ajustado de la entidad
pariicipada, corregido en el importe de las plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, gue hubieran
sido identificadas y calculadas en el momento de la adquisicidn y que subsistan en el momento de la
valoracion.

- Depositos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de actives: su valor razonable se calcula,
generalmente, de acuerdo al precio que iguale el rendimienio interno de la inversion a los tipes de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicio 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 capital-riesgo: su
valor razonable es el valor liquidative del dia de referencia. De no existir, se utilizara el Gltimo vaior fiquidativo
disponible, En el caso de gue se encuentren admitidas a negociacion en un mercado o sistema multilateral
de negociacion, se valoraran a su valor de cotizacién del dia de referencia, siempre que sea representativo.
Para las inversiones en IIC de inversion iibre, 1€ de 1iC de inversion libre e §{iC 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 mercades organizados, su valor razonable es el
gue resulta de aplicar el cambio oficial de clerre 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
sistenas multiiaterales 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 Comision Nacional del Mercadoe de Valores.

£n el saldo de! epigrafe “Otras cuentas de orden — Otros” se reccge, a titulo informativo, el valor nominal de
los tijuios de la cartera de la Sociedad.

ii. Reconocimiento y valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Débitos y partidas a pagar’, se valoran
inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contrario serd el precio de ia transaccicn)
integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, [os pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabitizandose los intereses devengados en el epigrafe ‘Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés efectivo. No
obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efective no es significativo, aqueiias partidas cuyo importe
se espera pagar en un plazo inferior & un afio se valoran a su valor nominal,

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Pasivos fnancieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran iniciaimente por su “valor razonable” {(que salvo evidencia en
contrario serd el precic de la transaccién) incluyendo los costes de transaccion directamente afribuibles a la
operacion. Posteriormente, 10s pasivos se vaioran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccion en que se pudiera incurrir en su baja. L.os cambios que se produzcan en el valor razanable se
imputan en ia cuenta de pérdidas y ganancias {véase apartado 3.g.iii).

En particular, en et caso de ia financiacidn por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidos por
venta en firme de activos adquirides temporaimente o activos aportados en garantia, se atenderd, en su
caso, a valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la devolucion del préstamo o
restitucion de los activos adquiridos bien temporaimente o bien aportados en garantia.
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¢) Baja del balance de los activos y pasivos financieros

1 tratamiento contable de las fransferencias de activos financieros esté condicionado por la forma en que se
traspasan a terceros los riesgos y beneficios asociades a los activos que se transfieren:

1. Silos riesgos y beneficios se traspasan sustanciaimente a terceros —caso de las ventas incondicionaies
(que constituyen el supuesto habitual) o de las ventas con pacio de recompra por sy valor razonable en la
fecha de la recompra~, &f activo financiero transferido se dara de baja del batance. La diferencia entre la
contraprestacion recibida neta de los costes de transaccion atribuibles, considerando cualquier nuevo

activo obtenido menos cualquier pasivo asumido, y et valor en libros del activo financiero, determinard asi
la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo.

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

M

Si se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero transferido — caso
de las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precio fijo o por el precic de venta mas
un interés, de los contratos de préstamo de valores en los gue al prestatario tiene ia obligacion de
devolver los mismos o similares actives u otros casos analogos —, el activo financiero transferido no se
dara de baja del balance y continuaré valorandose con los mismos criterios utifizados antes de la
rangferencia. Por el contraric, se reconocera contablemente un pasivo financiero asociado, por un
imparte iguai al de la contraprestacion recibida, que s valorara posteriormente a su coste amortizado.

Tampoco se dardn de baja los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia
financiera. a menos que se incumpian los términos dei contrato vy se pierda el derecho a recuperar ios
activos en garantfa, en cuyo caso se daran de baja. Ei valor de los activos prestades o cedidos en
garanila se reconoceran, en su caso, en los epigrafes “Valores recibidos en garantia por la IC" o
“alores aportados como garantia por la iC”, respectivamente, en cuentas de orden del balance.

3. Sini se transfieren ni se retienen sustancialmente los riesgos vy beneficios asociados at active financiero -
transferido, éste se daré de baja cuando no se hubiese retenido el control de! mismo.

De acuerde con lo anterior, fos activos financieros sélo se dan de baja del balance cuando se han exiinguido
los flujos de efectivo que generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos y
beneficios que flevan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros séio se dan de baja del balance
cuando se han extinguido fas obligaciones que generan o cuando un tercero io adquiere.

d)} Contabilizacién de operaciones

i. Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacién, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones det mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liquidacion. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de
inversiones financieras” interior o exterior, segun corresponda, del activo del balance, segin su naturaleza y
el resultado de las operaciones de venta se registra en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros — Resuitados por operaciones de la cartera interior {0 exterior)’ de ia cuenta de
pérdidas y ganancias.

No obstante, en &l caso de compraventa de institucicnes de inversion colectiva, se entiende como dia de
sjecucién el de confirmacién de la operacion, aunque se desconozca ef numero de participaciones o
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acciones a asignar. La operacion no se valorard hasta que no se adjudiguen éstas. Los impories entregados
antes de ia fecha de ejecucion se contabifizan, 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 contratacidn y hasta el
momento del cierre de ta posicion o el vencimiento del confrato en los epigrafes “Compromisos por
operaciones largas de derivados” o "Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de
orden, segun su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

£n los epigrafes “Detericro 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 liguidado o no en el gjercicio, se registran las
diferencias gue resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. No
obstante lo anterior, por razones de simplicidad operativa, las diferencias que resultan como consecuencia
de los cambios en el valor razonable procedentes de operaciones de compraventa de divisas a plazo, tante
realizadas como no realizadas, se encuentran registradas en el epigrafe “Diferencias de cambia” de la
cuenta de pérdidas y ganancias, sin que dicho tratamiento tenga efecto algunc sobre el patrimonio ni sobre
el resultado de la Sociedad. La contrapartida de estas cuernias se regisira en el epigrafe "Derivados” de la
cartera interior o exterior y del active o del pasivo, segin su saldo, del balance, hasta la fecha de su
liguidacidn, excepto en el caso de compraventas a plazo de Deuda Pdblica, cuya contrapariida se registra,
en su caso, en los epigrafes “‘Deudores” o “Acreedores” del active o dei pasivo, respectivamente, segun su
saldo del balance, hasta ia fecha de su liguidacion.

iit. Adquisicion temporal de activos

Cuando existen adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesion, se registran
en el epigrafe “Valores representativos de deuda” de ia cartera interior o exterior del balance,
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 fa
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe “Varfacion del valor razonable en instrumentos
financieros — Por operaciones de la cartera interior (o exterior)”.

iv. Contratos de fufuros, opciones y warranis 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 contrato en los epigrafes
“Compromisos por operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados’
de las cuentas de orden, segun su naturaleza y por el importe nominai comprometido.

Las primas pagadas {cobradas) para el ejercicio de las opciones y warrants se regisiran por su valor
razonable en log epigrafes "Derivados’ de la cartera interior o exterior del activo (o pasivo) del balance, en la
fecha de ejecucion de |a operacion.

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

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros ~ Resultados por
operaciones con derivados” o “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados’, dependiendo de la realizacion o no de la liquidacidn de la operacidn, se registran las
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dgiferencias 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 0 exterior del
activo o del pasivo, segun su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.

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

Enel caso de operaciones schre valores, sila opcion es ejercida, su valor se incorpora a la valoracion iniciat
o posterior del activo subyacente adquirido o vendido, quedando excluidas ias operaciones que se liquidan
por diferencias.

v. (Garantias aportadas a la Sociedad

Cuando existen valores aportados en garantia a la Sociedad distinfos de efectivo, el valor razonable de éstos
se registra en et epigrafe “Valores recibidos en garantia por la IHC" de las cuentas de orden. En caso de
venta de los valores aportados en garantia, se reconoce un pasivo financiero par el valor razonable de su
obligacién de devolverios. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe "Tesoreria’
del balance.

Periodificaciones (activo y pasivo)

En caso de gue existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e ingresos liguidados por anticipado que
se devengaran en el siguiente ejercicic. No incluye los intereses devengados de cartera, gue se recogen en
¢l epigrafe “Cartera de inversiones financieras — Intereses de la cariera de inversion” dei balance.

instrumentos de patrimonio propio

Los instrumentos de patrimorio propio de la Scciedad son las acciones que representan su capital. Se
registran en el epigrafe “Patrimenio atribuido a participes o accionistas —~ Fondes reembolsables atribuidos a
participes o accionistas — Capital” del balance.

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

La adquisicion 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” dei balance. l.a amortizacion
de acciones propias da lugar, en su caso, a la reduccidn del capital por importe del nominal de dichas
acciones cargandose/abonandose la diferencia positiva/negativa, respectivamente, entre la valoracién y el
nominal de las acciones amortizadas en fa cuenta “Patrimonio atribuido a participes o accionistas ~ Fondos
reembolsables airibuidos a participes o accionistas ~ Reservas” del balance. Asimismo, en el eplgrafe
“Patrimonio atribuide a participes ¢ accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
— Prima de emisién” del balance se registran, en su caso, las diferencias obtenidas en la enajenacién de
acciones propias, sin gue en ninglin caso, se imputen en la cuenta de pérdidas y ganancias.

El efecto impositivo de los gastos y costes de transaccion inherentes a estas cperaciones, en caso de que
existan, se registra minorando ¢ aumentando los pasivos o activos por impuesto corriente.
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g) Reconocimiento de ingresos y gastos

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

i. Ingresos porintereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momenilo de la adquisicion &
reconocen, en su caso, contablemente en funcion de su pertodo de devengo, por aplicacion del método 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 del cobro. La periodificacion de los intereses provenientes de
la cartera de activos financieros se registra en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras - Intereses de
la cartera de inversion’ del activo del balance. La conirapartida de esta cuenta se registra en el epigraie
“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 fa cuenta de pérdidas y ganancias, en el momento en gque nace el derecho a
percibiries por la Sociedad.

ji. Comisiones y conceptos asimilados

Los ingresos que recibe la Sociedad como consecuencia de la refrocesién de comisiones previamente
soportadas, de manera directa o indirecta, se registran, en su caso, en el epigrafe ‘Comisiones retrocedidas
a ta iC" de la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

Los costes directamente atribuibles a la operativa con derivados, fales como corretajies y comisiones
pagadas a intermediarios, se regisiran, en su caso, en el epigrafe “Gastos financieros” de la cuenta de
perdidas y ganancias.

jil. Variacion del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones dei valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizado o no realizado, producide en el ejercicio, se registra en los epigrafes “Deterioro y resultado por
enaienaciones de instrumentos financieros” y “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”,
segun cotresponda, de la cuenta de pérdidas y ganancias de la Sociedad (véanse apartades 3.b.i, 3.bily
3.1). No obstante lo anterior, por razones de simpiicidad operativa, la Sociedad registra las variaciones de
valor razonable procedentes de activos enajenados producidas desde la fecha de adquisicion, aunque ésta
sea anterior al inicio de cada ejercicio, en el epigrafe "Deterioro y resultado por enajenaciones de
instrumentos financieros” con contrapartida en e epigrafe “Variacion del valor razonable en instrumenfos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, sin que dicho tratamiento tenga efecto alguno sobre &l
patrimonio i sobre i resultado de la Sociedad.

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

10
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h} Impuesto sobre beneficios

i)

¥

El impuesto sobre beneficios se considera como un gaste a reconocer en ia cuenta de pérdidas y ganancias,
y esta constituido por el gasto o ingreso por el impuesto corriente v el gasto o ingreso por el impusesto
diferide.

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

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

En caso de que existan derechos a compensar en gjercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ninglin casa y sdlo se reconoceran mediante la
compensacion def gasto por impuesto cuando ia 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 impussto diferide se reconocen siempre. La cuantificacion de dichos pasivos se
realiza considerands los tipos de gravamen esperados en el momento de su reversion. En caso de
modificaciones en las normas tributarias, se produciran los correspondientes ajustes de valoracién.

Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional de la Sociedad es el euro. Consecueniemente, todos tos saldos y transacciones
denominados en monedas diferentes al euro se consideran denominados en “maneda extranjera”.

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a euros utilizando fos tipos
de cambio de contado de ia fecha de la transaccion, entendiendo como tipo de cambio de contado el més
representativo del mercado de referencia a ia fecha o, en su defecte, det Gltimo dia hakil anterior a esa fecha.

L as diterencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en meneda exiranjera a la
moneda funciona! se registran, en el caso de parfidas monetarias que son tescreria, débitos v créditos, por
su importe neto, en el epigrafe “Diferencias de cambia”, de la cuenta de pérdidas y ganancias; para el resto
de partidas monetarias y las partidas no monetarias que farman 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.0ii).

Operaciones vinculadas

La Sociedad realiza operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67 de fa Ley 35/2003 y los
articulos 138 y 139 del Real Decreto 1.082/2012. Para eflo, la sociedad gestora dispone de una politica por
escrito en materia de conflicios de interés que vela por fa 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 0 en su nombre en las que-haya
surgide o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionalmente, la sociedad gestora dispone de un
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procedimiento interno formal para cerciorarse de que las operaciones vinculadas se realizan en interés
exclusivo de ia Sociedad y a precios o en condiciones iguales o mejores que los de mercado. Segun lo
establecido en la normativa vigente, los informes periddicos registrados en la Comision Nacional del Mercado
de Valores incluyen, en su caso, informacion  sobre ias operaciones vincuiadas realizadas,
fundamentaimente, comisiones por liquidacién e intermediacion, comisiones retrocedidas con origen en las
instituciones de inversiéh colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al grupo de ia sociedad gestora
de la Sociedad, el impore de los depésitos y adquisiciones temporales de activos mantenidos con el
depositario y el importe efective por compras y ventas realizado en activos emitidos, colocados o asegurados
por el Grupo de la sociedad gestora.

4, Distribucién de resuitados

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

Eures

Base de distribucion-
Beneficio/(Pérdida) neto del ejercicioi57.013,12

Distribucion-
Resultados de ejercicios anteriores  [57.013,12
57.013,12

5. Cartera de inversiones financieras

Ei detalle de la cariera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2013 sin considerar, en su caso, el saldo
de los epigrafes “Depasitos en EECC”, “Derivados” e "intereses de la cartera de inversion” se inciuye como
Anexo, el cual forma parte integrante de esta nota.

Al 31 de diciembre de 2013 el desglose por plazos de vencimiento de os valores representatives de deuda, es &

siguiente:
Vencimiento Euros
Inierior a 1 afio 942 000,00
: 942.000,00

Al 31 de diciembre de 2013, la totalidad del saldo dei epigrafe "Cartera interior ~ Valores representativos de
deuda” del active del balance corresponde a adquisiciones temporales de actives (Deuda Publica) cuya
contraparte es la entidad depositaria,

Al 31 de diciembre de 2013, la Sociedad superaba el fimite de concentracion de inversion en acciones o
pariicipaciones emifidas por una dnica IiC, fijadc en ia normativa aplicable en el 20% del patrimonio, bajo
determinadas circunstancias, al tener el 21,14% de su patrimonio invertido en acciones © participaciones de
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Barclays Liguidez, Fondo de Inversion. Al 31 de diciembre de 2013, la Sociedad se encuentra denfro del plazo
legal establecido para subsanar este hecho.

Los valores y activos que integran ia canera de la Sociedad que son susceptibles de estar depositados, lo estan
en Barclays Bank, S.A.U. o en tramite de depdsito en dicha entidad (véanse Notas 1y 8). L.os valores mobiliarios
y demds actives financieros de la Sociedad ne pueden pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna clase,
salvo para servir de garantia de las operacicnes que la Sociedad realice en los mercados secundarios oficiales
de derivados, y deben estar bajo la custodia de las entidades legaimente habilitadas para el ejercicic de esta
funcion,

Gestién del riesgo:

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

« Limites a la inversién en otras Instituciones de Inversién Colectiva:

La inversidn en acciones o participaciones emitidas por una tnica lIC, de las mencionadas en el articulo
48.1.c) y d), no podra superar el 20% del patrimonio, salvo en las 1IC cuya politica de inversion se base
en la inversién en un Unico fondo. Asimismo, la inversion total en |IC mencionadas en el articulo 48.1.d)
del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julic, no podra superar el 30% del patrimonic de ia Sociedad.

« Limite general a {a inversion en vaiores cotizados:

La inversién en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podré superar
8l 5% del patrimonio de la Sociedad. Este limite quedara ampliado al 10%, siempre que la inversién en
los emisores en los que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonic de ia Sociedad. Puede guedar
amptiado al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro
de la Unién Europea, una comunidad autdnama, una entidad local, un organismo internacionail del que
Espafia sea miembro o por cualquier otro Estado que presente unha calificacion de solvencia ctorgada
por una agencia especializada en calificacion de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la del
.Reinc de Espafia. Cuando se desee superar el limite del 35%, se especificaran los emisores en cuyos
valores se tiene intencion de inverlir o se tiene invertido mas del 35% del patrimonio. Para que Ia
Sociedad pueda invertir hasta el 100% de su patrimonic en valores emitidos ¢ avalados por un ente de
ios sefialados en el articuio 50.2.b) del Real Decreto 1.082/2012, serd necesario que se diversifique, al
menos, en sais emisiones diferentes y que la inversién en valores de una misma emision no supere el
30% del active de ia Sociedad. Quedara ampliade al 25% cuando se trate de inversiones en
obligaciones emitidas por eniidades de crédito gue tengan su sede en un Estado Miembro de la Unidn
Europea, cuyo importe esté garantizado por actives que cubran suficientemente los compromisos de la
emision y que gueden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal y al pago de los
intereses en el caso de situacion concursal del emisor. El total de ias inversiones en este tipo de
obligaciones en las que se supere el limite det 5% no podra superar ef 80% del patrimonio de la
Sociedad.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econdmico se consideran un dnico
eMmisor.
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Limite general a ta inversion en derivados:

La exposicion total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podré
superar el patrimonio neto de la Sociedad. Por exposicidn total al riesgo se entendera cualquier
obligacién actual o potencial que sea consecuencia de la utilizacion de instrumentos financieros
derivados, entre los gue 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 exposicién al riesgo de contraparte en derivados OTC se limita al 5% de!l patrimonio con caracter
general y al 10% del patrimonio si la contraparte gs una entidad de crédito con ciertas limitaciones,

Las posiciones frente a un Gnico emisor en productos detivados, obligaciones emitidas por entidades de
crédito cuyc importe esté garantizade por activos que cubran suficientemente los compromisos de ta
emision y gueden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal e intereses y depositos que
la Sociedad tenga en dicha entidad no podran superar el 35% del patrimonio de ta Sociedad.

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

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

| imites a la inversion en valores no cotizados:

ios valores suscepiibles de ser adquiridos no podran presentar ninguna limitacion a su libre
transmision.

Queda prohibida ia inversion de la Sociedad en valores no cotizados emitidos por entidades
pertenecientas a su grupo o al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podréd tener invertido mas
de! 2% de su patrimonio en valores emitidos ¢ avalados por una misma entidad. iguaimente, no podré

tener mas de! 4% de su patrimonio invertido en valores emitidos o avalados a entidades pertenecientes
a uh mismo grupo.

Se autoriza la inversién, con un limite maxime conjunto de! 10% del pairimonio, en:

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

. Acciones y participaciones de IIC de inversion libre y de G de HC de inversion libre
espaficlas.

+  Acciones y participaciones de Entidades de Capital Riesgo regutadas en la Ley 25/2005.
Coeficiente de liquidez:

La Sociedad debera mantener un cosficiente minimo de liquidez del 3% de su patrimonio calculado
sobre el promedio mensua! de la Saciedad.
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« Obiigaciones frente a terceros:

ta Sociedad podra endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su patrimonio para resolver
dificultades transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plaze no superior & un mes, o por
adquisicién de actives con pago aplazade, con las condiciones gue establezca la Comision Nacional del
Mercado de Vaiores. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en la compra de
actives financieros en el periodo de liguidacién de la operacidn que establezca el mercado donde se
hayan contratado.

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

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria ta Sociedad en el caso de que alguna contraparte
incumpliese sus obligaciones confractuates de pago con la misma. Dicho riesgo se veria mitigado con los limites
a la inversion y concentracion de riesgos antes descritos.

Riesgo de iiguidez

En el caso de que la Socledad invirtiese en valores de baja capitalizacion o en mercados con una reducida
dimensién y limitado volumen de confratacion, o inversion en ofras Instituciones de Inversion Colectiva con
liquidez inferior a ia de ia Sociedad, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, la sociedad
gestora de la Sociedad gestiona el riesgo de liquidez inherente & fa actividad para asegurar el cumplimiento de
ios coeficientes de liquidez, garantizando la capacidad de la misma para responder con rapidez a los
requerimientos de sus acctonistas.

Riesgo de mercado

El riesgo de mercado representa la pérdida en {as posiciones de las Instituciones de Inversion Colectiva como
consecuencia de movimientos adversos en los precios de mercade. 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
fluctuacién de tipos es reducida para actives a corto plazo y elevada para activos a largo plazo.

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

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

t os riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por la Socledad se encuentran descritos en el Folleto
Informativo, segun lo establecido en la normativa aplicable.
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6. Tesoreria

Af 31 de diciembre de 2013, la composicion del saldo de esie epigrafe del balance es la siguiente:

Euros
Cuentas en el depositario:
Barclays Bank, S.A.U. (cuentas en euros) 50.534,59
Barctays Bank, S.A U. {cuentas en divisa) 22.370,98
72.905,57

Los saldos positivos de las principales cuentas corrientes en euros mantenidas por la Sociedad han devengado
en el ejercicic 2013 un tipo de interés anual medio del 0.75%, revisable y liquidable trimestralmente. Los saldos
positivos de las cuentas corrientes mantenidas en divisa por la Sociedad no se remuneran.

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

Capital y Acciones propias

En el epigrafe ‘Capital” del balance se recoge el capital inicial con &l que se ha constituido la Sociedad, asi como
la parte del capitai estatutario méximo (que reglamentariamente no puede ser superior a diez veces el capital
inicial), que ha sido efectivamente suscrito,

A continuacién se detalla, al 31 de diciembre de 2013 y 2012, fa composicion def saldo de “Capital”, el valor
liquidativo de la accién y el salde de "Patrimonio atribuido a accionistas de la Sociedad”:
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Euros
31-12-2013 31-12-2012
Num‘?ro total de acciones emitidas totalmente 1 445.810 1445810
suscritas y desembolsadas
Valor nominal unitario 6,00 6,00

Capital estatutario méximo

Capital nominal no suscrito ni en circulacién

24.000.060,00
(15.325.140,00)

24.000.000,00
(15.325.140,00)

\Sociedad al cierre del gjercicio

Capital 8.674.860,00 8.674.860,00
Capital inicial 2.400.000,00 2.400.000.00
Capital estatutario emitido 6.274.860,00 6.274.860,00

Nominal acciones propias en cartera (5.802.000,00)]  (5.569.230,00)

Capital en circulacion 2.872.860,00 3.105.630,00

Nimere de acciones en circulacion 478.810 517.605

Valor liquidativo de la accion 4.85 4,74

Patrimonio atribuido a accionistas de la 2.322.928,00 2.454,496,87

El articulo 32.8 de ia Ley 35/2003 de Instituciones de Inversion Colectiva establece que la adquisicion por ia
Sociedad de sus acciones propias, entre el capital inicial v el capitai estatutario maximo, no estara sujeta a las
limitaciones establecidas sobre adquisicidn derivativa de acciones propias establecidas en e 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 autorizacien de la Junta General de Accionistas y no estan sujetas a
Ios limites porcentuales sobre el capital social.

De acuerdo con !a legislacidn aplicable a la Sociedad, el ejercicio de los derechos econdmicos y poiiticos
incorporados a las acciones pendientes de suscripcion y desembolsc o en cartera se encuentra en suspenso
hasta que éstas sean suscritas y desemboisadas o vendidas.

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

N° de Acciones
4737788

% de Participacion
98,95%

Renta Vitalicia 16, S.A.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 el numero de accionistas de la Sociedad era de 121y 157, respectivamente.
Conforme a la normativa aplicable, el ndmerc 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 levar a cabo ia
reconstitucién permanente del nimero minimo de accionistas.
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Prima de emision

En ef caso de puesta en circulacion de acciones de la Sociedad, las diferencias positivas o negativas entre la
confraprestacion recibida en la colocacion o enajenacién y el valor nominal o valor razonable de dichas
acciones, segun se trate de acciones puestas en circulacion por primera vez o previamente adquiridas por la
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 expresamente la utilizacion de este saldo para
ampiiar el capital y no establece restriccién 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 - -
Reserva voluntaria (440,31) (276,66)
Reservas (440,31 (276,66)

El saldo del epigrafe “Resultados de ejercicios anteriores” recoge, en su caso, los resuftados de ejercicios
anteriores (negativos o positivos} pendientes de aplicacion de ia Sociedad.

Otros gastos de explotacion

Segun se indica en la Nota 1, la gestidn y administracion de fa Sociedad estan encomendadas a su sociedad
gestera. Por este servicio, y conforme a lo establecido en el Folieto de ia Sociedad en cada momento, durante
los ejercicios 2013 y 2012, la Sociedad ha devengado como gasto una comision caiculada scbre el patrimanio
diario de ia Sociedad que se satisface mensualmente.

La entidad depositaria de la Sociedad (véase Nota 1), durante ios ejercicios 2013 y 2012, ha percibido por este
servicio, y corforme a lo establecido contractualmente en catda momento, una comision anual calculada sobre el
patrimonio diario de fa Scciedad que se satisface mensuaimente.

Los importes pendientes de pago por ambos concepios, al 31 diciembre de 2013 y 2012, se incluyen en el saido
del eplgrafe "Acreedores” del balance.

La Orden EHA/S06/2008, de 5 de marzo, que desarrolia el Real Decrete 1.082/2012, de 13 de julic, por el que se
reglamenta la Ley de Instituciones de inversion Colectiva, tiene por objeto la concrecion y desarroilo de las
funciones de vigilancia, supervision, custodia y administracién de las entidades depositarias de las Instituciones
de Inversidn Colectiva, Las principales funciones son.

1. Comprobar que ias 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.
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3. Supervisar fos 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 remision a la Comision Nacional del Mercado de Valores, la exactitud,
calidad y suficiencia de la informacién publica periddica de la Sociedad.

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

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

incluido en el epigrafe “Ingresos financieros” de ta cuenta de pérdidas y ganancias se recoge, en su caso, el
importe de los rendimientos con origen en titulos extranjeros, registrandose simuitaneamente en el epigrafe
“Otros gastos de explotacidn — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, ei importe de las
retenciones fiscales sobre dichos rendimientos. Si finalmente se produce fa recuperacion efectiva de dichas
retenciones, se registra en el epigrafe “ingresos financieros® de la cuenta de pérdidas y ganancias,

En el saldo dei epigrafe “Otros gastos de expiotacion — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio
2013 y 2012 se recogen los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales de la Sociedad, por
un importe de 2 miles de euros (VA y gastcs no incluidos).

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, la Sociedad no tenia ningtn 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 iimites legales de aplazamiento.

Situacion fiscal

| & Sociedad tiene abiertos a inspeccion por parte de las autoridades fiscaies ia totalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas en los sjercicios 2009 y siguientes.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, en el epigrafe “Deudores” del baiance se recogen saldos deudores con la
Administracién Publica en concepto de retenciones ylo ofros saldos pendientes de devoiucion del impuesto
sobre beneficios de ejercicics anteriores por un importe no significativo y 7 miles de euros, respectivamente.

No exisien diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuesios del ejercicio y {a base
imponible antes de compensacion de bases imponibies negativas, en su casc. Ei tipo de gravamen a efectos del
impuesto sobre beneficios es del 1% (Real Decreto Legisiativo 4/2004, de & de marzo).

Cuando s& generan resuitados positives, la Sociedad registra en el epigrafe “impuesto sobre beneficics” de la
cuenta de pérdidas y ganancias un gasto en concepto de impuesto sobre beneficios neto, en su caso, deif efecto
de la compensacién 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).

Debido a ias posibles diferentes interpretaciones que pueden darse a las normas fiscales aplicables a las
operaciones realizadas por la Sociedad, ios resultados de las inspecciones que en ei 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 cbstante, en opinion de los
Administradores de la Sociedad, la posibifidad de que en futuras inspecciones se materialicen dichos pasivos
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contingentes es remota y, en cuatguier caso, la deuda tributaria que de elios pudiera derivarse no afectaria
significativamente a las cuentas anuales de la Sociedad.

informacién relativa al Consejo de Administracién

il

Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracion

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

Asimismo, al 31 de diciembre de 2013 y 2012, ia Sociedad nc tenia concedidos préstamos ni anticipos o
garantias de ninguna clase, ni habia adquirido frente a los miembros actuales ¢ arteriores del Consejo de
Administracion compromiso algunc en materia de pensiones y seguros de vida,

informacién exigida por el articulo 228.2 de fa Ley de Sociedades de Capital

Ninglin Administrador de fa Sociedad (o sus personas vincutadas, en su caso) ostentaba participaciones ni
ejercia ningun tipe de cargo o funcion en otras instituciones de inversion cojectiva de naturaleza societaria cuyo
objeto social consista en la “captacién de fondos, bienes o derechos del pablico para gestionarios e invertirlos en
bienes, derechos, valores u otros instrumentes, financieros o no, siempre gue et rendimiento dei inversor se
establezca en funcién de los resultados colectivos” {vease Nota 1).

Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del ejercicio no se ha producide ningun hecho significativo no descrito en fas notas
anteriores.
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Anexo: Detalle de la Cartera de inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2013

INVERYEL, SOCIEDAD DE INVERSECN DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

‘ Divisa ISIN i Descripcién Euros

'EUR | ES00000123U9 | REPOIBONOS DEL ESTADO|0,07012014-01-02 942.000,00
TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda 942.000,00
EUR Participaciones{iC’S BARCLAYS 798,40

"EUR | ES0113717005 | ParticipacionesBARCLAYS LIQUIDEZ, ¥l 491,153,391
FUR | ESO170456034 | ParticipacionesBARCLAYS RENDIMIENTO EFECTIVO, F1 | 415.689,92
TOTAL Cartera interior-Instituciones de Inversién colectiva 907.641,71

CEUR | LU0070177232 | participaciones|JPM LIQ-EURO LIQUIDITY-A 250.019,54
FUR | LU0289470113 | participacionesJP MORGAN INCOME OPPORTUNITY 152.191,42

_ TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversion colectiva 402.210,96
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inveryel, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A.

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

Evolucién de los negocios (mercados), situacién de la Sociedad y evolucion
previsible

A lo largo del ejercicio 2013 han remitido ias tensiones en jos mercados financieros internacionales y han
mejorado las expectativas acerca de la vuelta de la economia mundial a2 una senda sostenible de cracimiento,
[ as Areas desarrolladas, con Estados Unidos a ia cabeza, Japorn y en menof medida Europa, han empezado a
mostrar signos de mejoria aunque subsisten incertidumbres relacionadas con los posibles efectos de la refirada
de los estimulos de politica monetaria apiicados de manera generalizada por fos bancos centrales desde el inicio
de la crisis financiera.

En el area euro, especialmente como consecuencia de una politica més activa por parte del Banco Central
Europeo, han continuado mejorando las condiciones financieras de los paises periféricos. £l BCE en un intento
de defender la moneda Unica e impulsar la economia europea rebajé dos veces los tipos de interés en el afic e
instauro medidas para reactivar el crédito bancario. El 2 de mayo de 2013 se reducia el tipo de referencia en
0,25 puntos hasta el 0,50% y e! 7 de noviembre se volvia a rebajar de nuevo en la misma cantidad hasta el
0.25%, minimo historico desde el nacimiento de la moneda dnica. Ademas, el BCE comunicaba su intencién de
mantener bajos los tipos el tiempo necesario para asegurar Ja recuperacion.

Espafia ha sido un referente de la mejora en el area euro y tanto las condiciones de financiacion de las
empresas y el sector plblico como la vuelta de la actividad econémica a cifras de crecimiento levemente
positivas o la percepcion nacional e internacionai sobre la fortaleza del sector bancario han dade estabifidad a
pesar de que persisten desequilibrios entre ios que destacan el elevadisimo desempleo y el deficit que arrojan
las cuentas del sector publico. Tras el punto de inflexion gue se produjo a finales de julio de 2012, la prima de
riesgo espafiola se ha reducido més de 4 puntos porcentuales.

A finales del ejercicio 2012, la Reserva Federal de Estados Unidos lanzé su tercer y mas fuerte ronda de
flexibilizacién cuantitativa ({QE), aue ha resultado ser el factor mas importante detras de la buena evolucion de
los mercados de riesgo durante el afio de referencia. Las acciones tuvieron un sdlide comportamiento en el
contexto de la liquidez impuisada QE, con ia sconomia de Estados Unidos mostrando signos de recuperacion.

En Europa los mercados comenzaron a anticipar un posible punto de inflexién, mientras que en Japén se
produio un repunte sin precedentes por la politica monetaria que atrajo flujos masivos en la esperanza de que
“Abenomics” creara crecimiento ecenémico después de dos décadas de estancamiento.

La renta varable ha sido protagonista de! afio 2013. La Boisa espafiola dejaba atras tres aflos de perdidas
anuales y, entre las mejores de Europa, subia més de un 20% acompafada de una fuerte caida de la volatifidad,
También los principates mercados bursétiles mundiales han anotado avances importantes en las cotizaciones y
reduccion de la volatilidad como respuesta a las mejores expectativas financieras y econdmicas.

Los mercados de crédito corporativo se beneficiaron fambién, aunque exhibieron cierta volatilidad durante el
verano por los temores a una posible disminucion gradual de ta flexibilizacion cuantitativa y g posible impacto en
108 rendimientos. Los bonos soberanos se mantuvieron en gran medida en rango con la parte corta de la curva
esencialmente vincuiado a los niveles suelo y descontando en la parte larga las expectativas de rendimientos
mas altos. En el lado negativo, los mercados emergentes y las materias primas corrigieron, principaimenie por la
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anticipacion de! fin inminente de la relgjacion cuantitativa por parte de la FED y una desaceleracion del
crecimiento chino.

Evolucion previsible. Crecimiento sincronizado y baja inflacion.

La economia mundial sigue creciendo, y de manera més sincronizada. Parece que las economias desarroitadas
van a acelerarse algo en 2014 y Estados Unidos, la zona euro, Japon y el Reino Unido seguramente se
gxpansionaran al mismo tiempo per primera vez desde 2010. El mundo emergente podria seguir progresando
con mas rapidez. La locomotora estadounidense sigue bien encarriiada, impulsada por un sector privado con
flujos de caja disponibles. Europa se esta recuperando: puede gue af Reino Unido y Alemania vayan en cabeza,
pero ia periferia de la zona euro se esta estahilizando. La solidez del secior privado —aungue no a escala de
Estados Unidos— y el menor tastre fiscal, junto con cierto repunte de las exportaciones, respalda asimismo que &
crecimients europeo también puede reactivarse.

El mundo desarrollado presenta poce resgo inmediato de inflacion. El repunte previsto del crecimiento es
demasiado pequefic como para absorber una parte significativa del exceso de capacidad -aun queda mucho
margen en los mercados de bienes y de trabajo— y los precios de las materias primas han caido. La expansion
mastva de los balances de los bancos centrales séio se traducird en un riesgo inflacionista cuando el efectivo del
sistema bancario se traduzca en una mayor oferta de dinero {es decir, cuando “demasiado dinero para muy
pocos bienes” se convierta en realidad). Para que estc suceda, tendria que haber una reactivacion de la
demanda vy la oferta de crédito bancario,

Uso de instrumentos financieros por {a Sociedad

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros per la Sociedad {véase Nota 5 de la Memoria) esta
destinado a la consecucion de su objeto social, ajustando sus objetivos y politicas de gestion de los riesgos de
precio, crédito, liquidez y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes estabiecidos por la

normativa vigente (Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por la
Comision Nacional dei Mercado de Vaiores).

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2013

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria,

Investigacion y desarrolio

Nada que resefiar dado el objeto sccial de ia Sociedad.

Adquisicién de acciones propias

La Sociedad no ha reafizado ninguna clase de negocio scbre sus propias acciones a lo largo del pasado
ejercicio 2013, distinto al previsto en su objeto social exclusivo como institucion de inversion Colectiva sujeta ala
Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de inversién Colectiva y a la Orden del Ministerio de Economia
y Hacienda, de 6 de julio de 1893, sobre normas de funcionamiento de las Sociedades de lnversion Mabiliaria de
Capital Variable.

Al 31 de diciembre de 2013, la Sociedad tenia acciones propias en cartera por valor de 4.580.458,75 eurcs
{véase Nota 7 de la Memgria).



Diligencia que levanta el Secretaric Consejero del Consejo de Administracién de inveryel, Sociedad de
Inversion de Capital Variable, 5.A., D?. Maria Paz {rene Lapastora Negredo, para hacer constar que todos
los miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad han procedido a suscribir el presente
documento, que se compone de 27 hojas de papel timbrade, 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 ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2013, firmando tedos y cada unc de
los sefiores Consejeros de la Sociedad, cuyos nombres y apellidos constan a continuacion, de o que doy

fe.
Madrid, 18 de marzo de 2014

El Secretario Consejero del Consejo de Administracion

Y
I

{ ,

Fdo.: D® Maria Paz lrene Lapastoré Negredo

El Presidente dei Consejo de Administracién




ANEXO

El presente documento comprensivo de la memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de
cambios en el patrimonio neto e informe de gestién, correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de
diciembre de 2013 de ia Sociedad inverye!, Sociedad de Inversidén de Capital Variable, S.A., se compone
de 27 hojas de papel timbrado, impresas por una cara, referenciadas con la numeracion 0L6197330 a
0L6197358, ambas inclusive, habiende estampado sus firmas los miembros del Consegjo de
Administracion de la Sociedad en la diligencia adjunta firmada por mi en sefial de identificacion

Madrid, 18 de marzo de 2014

o

Fdo.: D*. Maria Paz Irene Lapa$

Secretario Consejero



DECLARACION NEGATIVA ACERCA DE LA INFORMACION
MEDIOAMBIENTAL EN LAS CUENTAS ANUALES

ldentificacion de la Sociedad: Inveryel, Sociedad de Inversiéon de Capital
Variable, S.A.

NIF: ABB0D75034

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

El Secretaric Consejero de! Cansejo de Administracion

ﬁ

{M i{(ﬁvﬁ“\ \5‘“’“’\ (LL

Fdo.: D®*. Maria Paz lrene Lapastora Negredo

E! Prasidente del Consejo de Administracidn

Fdo.: D. Juan Antonio Yela Lapastora

Consejero:




