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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Accionistas de
Mirasset Gestion, Sociedad de Inversién de Capital Variable, S.A.

Hemos auditado las cuentas anuales de Mirasset Gestién, Sociedad de Inversién de Capital
Variable, S.A., que comprenden el balance al 31 de diciembre de 2013, la cuenta de
pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha. Los administradores son
responsables de la formulacion de las cuentas anuales de la Sociedad, de acuerdo con el
marco normativo de informacién financiera aplicable a la entidad (que se identifica en la
Nota 2.a 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 Espafia, que requiere el
examen, mediante la realizacién 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 estdn de acuerdo con el marco normativo de
informacion financiera que resulta de aplicacién.

En nuestra opinidn, las cuentas anuales del ejercicio 2013 adjuntas expresan, en todos los
aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacidn financiera de Mirasset
Gestion, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A. al 31 de diciembre de 2013, asi
como de los resultados de sus operaciones correspondientes al ejercicio anual terminado en
dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacién financiera que resulta
de aplicacién y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el
mismo.

El informe de gestidn adjunto del ejercicio 2013 contiene las explicaciones gue |os
administradores consideran oportunas sobre la situacién de la Sociedad, la evolucion de sus
negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos
verificado que la informacidn contable que contiene el citado informe de gestidn concuerda
con la de las cuentas anuales del ejercicio 2013. Nuestro trabajo como auditores se limita a
la verificacion del informe de gestidon con el alcance mencionado en este mismo péarrafo y no
incluye la revisién de informacién distinta de la obtenida a partir de los registros contables
de la Sociedad.
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MIRASSET GESTION, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE S.A.

Balance =zl 31 de diciembre de 2013
{Expresado en Curos}

ACTIVO MNota 2013 2012

Activo no corriente - -
inmovifizado intangible - -
inmovilizado material - -
Bienes inmuebles de uso propio - -
Mobiliario y enseres - -
Activos por impueste diferido - -

Activo corriente £.854.741,08 2.768.474,15
Deudores 6 40,126,058 540.375,31
Cartera de inversiones financieras 7 6.672.328,72 2.185475,78
Cartera interior 3.761.158 .65 1.630.008,57
Valores representativos de deuda 1.842.357,22 1.454.890,80
instrumentos de patrimonic 1.618.661.83 IEREYRE
instituciones de Inversién Colectiva - -
Depositos en Entidades de Credito 200,139,680 -
Derivados - -

Otros - -
Cartera exterior 290272056 H52.857 47
Valores representativos de deuda - -
instrumentos de patrimonio 2.763.588,79 49.530,00
Institucicnes de nversion Colectiva 139.181.77 503.327 47
Depdsitos en Entidades de Crédiio - -
Derivados - -

Otros - -
Intereses de la carlers de nversion 7 15,450 51 260872

inversiones morosas, dudosas o en litigio - -
Pericdificaciones - .
Tesoreria 8 178.285 32 7262308

TOTAL ACTIVO 5.804.741,08 2.768.474,15




MIRASSET GESTION, SCCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Balance al 31 de diclembre de 2013
(Expresado en Euros)

PATRIMONIO Y PASIVO Nota 2013 2012
Patrimonic atribuido a participes o accionistas g 6.856.718,33 2.758.201.03
Fondos reembolsables airibuidos a pariicipes ¢
accionistas £.858.718,33 2.758.201,03
Capital 5.448.663,80 3.551.910,00
Participes - .
Prima de emisidn (33.472.27} {23.145.82)
Reservas 524.140,56 £519.866,53
{Acciones propias) - {718.599 44)
Resultados de sjercicios anteriores (676.834,64) (T22.472.43)
Ctras aportaciones de socios - -
Resultado del ejercicic 4094 280,79 50,641,688
(Dividendo & cuenta) - -
Ajustes por cambios de valor en inmovilizado maternial
de uso propio - -
Otro patrimonio atribuido - -
Pasivo no corriente - -
Provisiones a largo plazo - -
Deudas a largo plazo - -
Pasivos por impuesto diferideo - -
Pasivo corriente 38.022.78 10,273,412
Provisiones a corto plazo - -
Deudas a corto plaze - -
Acreedores 10 38.022,76 10.273.12
Pasivos financieros - -
Derivados - -
Periodificaciones - -
TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 6.894.741,08 _ 2768.474,15
CUENTAS DE ORDEN Nota 2013 2012
Cuentas de compromiso i1 335.430,00 -
Compromisos por eperaciones largas de derivados -

Compromisos por operaciones cortas de derivados

Otras cuentas de orden 12
Valores cedidos en préstamo por Ia Institucién de
inversion Colectiva
Valores aportados como garantia por la Institucion de
inversion Colectiva
Valores recibidos en garantia por fa Institucion de
inversion Colectiva
Capital nominal no suscrito ni en circulacion
Perdidas fiscales a compensar

Ciros

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

335.430,00

18.915.718,57

18.793.336,11
122.383 .46

22.308.754,28

21.690.000,60
£816.664,25

19.251.149,57

22.306.754,28




MIRASSET GESTION, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, SA.

Cuenta de pérdidas v ganancias del elercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2013

(Expresado en Euros)

Comisiones de descuento por suscripciones yo reembolisos

Comisiones retrocedidas a la LLC.
Gastos de personal
Giros gastos de expiotacidn
Comisién de gestion
Comisidn depositario

ingreso / gasto por compensacidén compartimento

Ofros
Amortizacién del inmovilizado material
Excesos de provisiones

Deterioro v resuitados por enajenaciones de immovilizade

A1) RESULTADD DE EXPLOTACION

ingresos financieros
Gastos financieros

Varlacion del valor razonable de instrumentos financieros

Por operacicnes de la cartera interior
Por operaciones de la cartera exiatior
Por operaciones con derivados
Otros

Uiferencias de cambic

Deterioro v resultado por enajenaciones de instrumenios

financieros
Deterioros

Resultedos por gperaciones de la cartera interior
Resuttados por operaciones de la cartera exferior

Resultados por operaciones con derivados
Oiros

A2)REBULTADO FINANCIERO
AJZ)RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS
impuesto sobre beneficios

A4 RESULTADD DEL EJERCICIC

Nota 2043 2012
. 493,71
(103.536,05) {35.623,46)
10 (85.320,83) (24.338,58)
10 (3.837,28) (2.222,83)
(14,368 94) (9.062,05}
(103.536,05) (35.128,75)
77.708,57 8.477,94
(4.436,16) (773,56)
472.013,98 136.180,71
250.108,35 218.890,60
221.955,63 (82.709,89)
(50,00) -
(7.874,26) 637,92
60.404,71 (58.751,27)
85.652,50 (91.746,75)
(16.615,30) 40.450,99
(8.532.49) (7.45557%)
537.816,84 85.771,74
494.280,79 50.641,99
13 - -
494.280,79 50.641,99




MIRASSET GESTION, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Estado de cambios en el patrimonic neto correspondiente ai gjercicio anua! terminade el 31

2013

{Expresado en Euros)

de diciembre de

Ay ESTADO DE INGRESOS ¥ GASTOS RECONGCIBOS

Resultado de la cuenta de pérdidas v ganancias

participes y accionistas

SALDO al 31 de
diciambre de Z01{1

b Total ingresos v
gastos reconocidos

1}, Operaciones con
socios o propietarios

1. Admentos de
capital

2.{ -} Reducciones
de capitai

3. Distribucidn de
dividendos

4, Dperaciongs con
AcCIoNEs propias

&, Otras operaciones
can accicnisias

i, Otras varigciones
del patrimonio neto

SALDO al 31 de
diciembre de 2012

I. Total ingresos v
gasios reconocidos

1. Operaciones con
sacios o propietatios

1. Aumentos de
capital

2. { -} Reducciones
de capital

3. Distribucion de
dividendos

4 Operacionas con
accicnes propias

5. Otras operacionas
con accionisias

#Hl. Otras variaciones
del patrimanio neto

SALDO al 31 de

2013 2012
494,280,778 50.641,98
Total ingresos y gastos impulades directamenie en el patrimonio atribuido a
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias - .
TOTAL DE iINGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS 494.280.79 50.641,99
B8} ESTADO TOTAL DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO
Resuttados
Prima de Acciones de gjercicios -  Resuliado del
Capital emisién Reservas propias anteriores ejercicia TOTAL
2.582.882,77 {1.103,20) £20.847,18 {253.269,8%) (620.078,67) (132,383,786} 2.308.883,61
- - - - - 50.641,28 50.641,98
BRCD17,23 (2204173 {380,63) (485 370 45) - - 400.665 43
- {Z2.041.72) (980,63) {465.32%,45} - (488.351 80)
888.017.23 - - B - - 888.017.23
- - [10Z2.383,76) 102,383 76
3.551,910,08 (23.145,62} 519.866,53 {718.599,44} {722.472,43) 50,641.99 2.768,204,03
- - - - - 494 780,79 494 280,79
2.886.753,80 {10.326,65) (780,17) 718.509 .44 - 3.604.236,51
2.896 753,89 (16.702,59) - - - 2.886.081,20
- 376.04 (780,17} 718.58¢ 44 - 718.185,31
- - 5.064,20 - 45.577.78 (50.641,08) -
6.448. 663,89 {33.472.27}) 624.140,56 - {676.854,64) 494,280,739 8.0656.718,33

diciembre de 2013




MIRASSET GESTION, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Memoria de las Cuentas Anuales al 31 de diciembre de 2013
(Expresado en Eurcs)

1. NATURALEZA Y ACTIVIDADES PRINCIPALES

Mirasset Gestidn, Sociedad de Inversion de Capital Variable, Sociedad Andnima {en adelanie la Sociedad) se
constituyd en Espafia el 23 de marzo de 19988, EI 7 de ociubre de 2013 el Consejo de Administracion acordo el
traslado del domicitio social de la Sociedad a la calle Forfuny n® 8 - 22 planta, de Madrid.

.2 Sociedad estd inscrita con ef nimero 225 en o] Registro Administrativo especifico de la Comisidn Nacional
del Mercade de Valores desde 2l 22 de ulio de 1998. Las accicnes de la Socledad estén admifidas a cotizacion
en ef Mercado Alternative Bursatil.

El 17 ge enero de 2013 cambid su denominacion social medianie escritura ptblica a2 Mirasset Gestién, Sociedad
de inversidn de Capital Variable, S.A., siendo hasta la fecha su denominacion BS Inversiones 97, Sociedad de
Inversion de Capital Variable, S.A.

E! objeto social de ia Sociedad es la captacion de fondos, bienes o derechos del piblico para gestionarios e
invertirios en bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, slempre que &l rendimiento del
inversor se establezca en funcidn de ios resultados colectives.

La gestidon y administracién de la Sociedad estd encomendada a Mirabaud Gesiidn, Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversion Colectiva, S.A., sociedad participada al $8,89% por Mirabaud Finanzas Sociedad de
Valores, S.A., figurando como entidad depositaria de la Sociedad RBC Investor Services Espafia, S.A.. Dicha
Enfidad depositaria debe desarrollar determinadas funciones de vigilancia, suparvision, custodia v administracidn
para la Soctedad, de acuerdo con o establecido en la Orden EHA 586/2008, de 5 de marzo.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2013 las funciones de auditoria interna, cumplimiento normativo, gestion de
riesgos, servicios juridicos y contables v iz valoracion y determinacion del valor liguidativo, incluyendo el régimen
fiscal aplicable a la Socledad, estan delegadas en Gesiuris Asset Management, S.GLLC., S.A

Las Juntas Generales de accionistes de las Socledades Mirasset Gastion SI1CAV., SA. y Mirasset
Cooperacion Etica v Solidasia, S.L.CAV., SA_ celebradas con fecha 30 de diclembre de 2013 acordaron por
unanimidad aprobar la fusidn de las sociedades mediante la absorcion de la segunda por la primera, en las
condiciones contenidas en el Proyacto comtn de fusién suscrito por los Consejos de Administracion de las
compafiias intervinientes con fecha 30 de junio de 2013, el cual fue depositade en el Registro Mercantil de
Madrid con fecha 26 de noviembre de 2013 vy autorizado por ia Comisién Nacional det Mercado de Valores con
facha 2 de diciembre de 2013,

En consecusncia se acordd gue la operacion de fusion se llevase a cabo mediante la absorcidn de Mirasset
Cooperacion Etica v Solidaria, S.LO.AV., $.A (sociedad absorbida), por parte de Mirasset Gestidn SIC.AV,,
S.A. {sociedad absorbente) implicando ja disolucion sin liquidacién de fa SICAV absorbida, con transmisin por
fitulo de sucesidn universal de iz totalidad de su patrimonio, derechos y obligaciones, a favor de la absorbente,
mediante la alribucion de acciones de esta Sociedad, mediante su canje, a los accionisias de la Sociedad
absorbida.

L.a ecuacidn de canje definitiva se determinara sobre la base de los respectives valores liquidatives, calculados
de acuerdo con la normativa especiiica vigente y nimero de acciones en circulacidn de ias sociedades
intervinientes del dia inmediatamente anterior ai del oforgamiento de la escritura publica de fusién.

Dichos acuerdos estan pendientes de inscripcion en ef Registro Mercantil.

La normativa basica de la Sociedad se recoge en fa Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de
Inversion Colectiva, modificada por la Ley 31/2011, de 4 de octubre, y en el Real Decreto 1082/2012, de 13 de
jtio, de aplicacion a partir del 21 de julic de 2012, por el que se aprueba el Reglamenic de desarrolio de la Ley
35/2003 de 4 de noviembre, v que sustituye a fravés de su derogacidn, al Real Decreto 1309/2005 de 4 de
noviembre. Asimismo esta sujeto a las disposiciones gue desarroflan, sustituyen o modifican las normas citadas,
a ofra normativa legal, v en especial a las Circulares emitidas por Iz C.N.MV. referidas a instituciones de
Inversion Colecliva.



MIRASSET GESTION, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S A

Memoria de las Cuentas Anuaies al 31 de diciembre de 2013
{Expresado en Eures}

Los principales aspectos de esta normativa que le son aplicables son los siguientes:

s El capital social minimo debe ser de 2.400.000 euros v el nimero de accionistas no podra ser inferior a
100,

4 &l capital estatutario maximo no podra superar en mas de diez veces el capital inicial.

® Mantenimiento de un porcentaje minimo del 3% de sus aclivos licuidos en efectivo o en cuenta

corriente en el banco depositario o en adquisiciones femporaies de actives a un dia de valores de
Deuda Publica,

. Inversion en valores negociables e instrumentos financieros, admitidos a cotizacién en bolsas de
valores o en ofros mercados o sistemas organizados de negociacion, cualquiera gue sea &l Estado en
que se encuentren radicados, que cumplan los requisitos indicados en la legislacion vigente. Del mismo
modo podran inverdir en depésitos bancarios, accionas v patiicipaciones de ofras 1L.L.C., instrumenios
financieros derivados, instrumenios del mercado monetario v valores no cotizados.

- Las inversiones en instrumentos financieros derivados estan reguladas por el articulo 52 del Resl
Decreto 1082/2012, donde se eslablecen determinades limites para la utilizacion de estos instrumenios
y por ia Orden EHA 888/2008 de 27 de marzo, sobre operaciones de las instifuciones de inversion
colectiva de cardcter financiero con instrumentos financiercs derivados, en todo lo que no contradiga el
Real Decreto anterior.

. Establecimiento de unos porcentajes maximos de concentracion de inversiones.
Obligacion de qgue la cartera de valores esté bajo la custodia de ta entidad depositaria.

. Obligacidn de remitir los estados de informacion reservada que se citan en la Norma 212 de la Circular
3/2008 a ta Comisidn Nacional del Mercado de Valores en el plazo indicado en dicha Norma.

° Regimen especial de tributacidn.
2. BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES
a) magen fiel

En cumplimiento de la legislacién vigente, los Administradores de {a Sociedad han formulado estas cuentas
anugles con el objeto de mostrar la imagen fiel del patrimonio, de la sifuacion financiera, de os resultados de sus
operaciones v de los cambios en la situacidn financiera de la Sociedad del ejercicio 2013, ast como la propuesta
de distribuctdn de resulfados de dicho efercicio.

Las Cuentas Anuales se han obtenido de los registros contables de la Sociedad y han side formuladas de
scuerdo con los principios contables y normas de vaioracién contenidos en la Circular 3/2008, de 11 de
septiembre, de la Comision Nacional det Mercado de Valores.

Los Adminisiradores de la Socledad estiman gue las cuentas del ejercicio 2013 serén aprobadas por la Junta
General de Accionistas sin variaciones significativas. Las cuentas anuales del ejercicic 2012 fueron aprobadas
en Junta General celebrada el 27 de junio de 2013,

L.as cifras incluidas en las cuentas anuales estan expresadas en euros, salvo qua se indigue lo contrario.

A 31 de diclembre de 2013, la Sociedad no esté obligada, de acuerdo con el contenido del articulo 42 del Codigo
de Comercio, a formular cuentas anuales consolidadas.



MIRASSET GESTION, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE S.A.

Memoria de fas Cuentas Anusles af 31 de diciembre de 2013
(Expresado en Euros)

b} Aspectos criticos de ia valoracion v estimacion de la incertidumbre

En la preparacién de ias cuendas anuales de la Sociedad, los Administradores han tenido que realizar juicios,
estimaciones y asunciones gue afectan a la aplicacidn de las politicas contables y 2 los saldos de los activos,
pasives, ingresos, gastos y compromisos existentes en la fecha de emision de las presentes cuentas anuales.

Las estimaciones y asunciones realizadas esian basadas en la experiencia histérica y en otros factores diversos
que son entendidos como razenables de acuerdo con las circunstancias v cuyos resultados constituyen la base
para establecer los juicios sobre el valor contable de los activos v pasivos que no son facimente disponibles
mediante ofras fuenies. Las estimaciones y [as asunciones son revisadas de forma continuada. Sin embarge, ia
incertidumbre inherente a las estimaciones y asunciones podria conducir a resultados que podrian requerir
ajuste de valoras de los activos v pasivos afectados. 5i como consecuencia de estas revisiones o de hechos
futures se produjese un cambio en dichas estimaciones, su efecio se registraria en la cuenta de pérdidas vy
ganancias de ese periodo y de pericdos sucesivos.

Las estimacicnes mas significativas utilizadas en |a preparacion de estas cuentas anuales se refieren:
. Las pérdidas por deterioro de activos financieros (Nota 4.d).

El valor razonable de determinados actives financieros no colizados en mercados secundarios oficiales
(Nota 4.4},

C) Comparacién de |a informacion

A efectos de comparar la informacion del gjercicio anual cerrado al 31 de diciembre de 2013 con la del glercicio
anterior, se adjuntan las cifras de! ejercicio 2012 en el balance de situacion, cuenta de pérdidas v ganancias, el
esfado de cambios en el patrimonio neto v la memoria, Las cifras relativas al ejercicio 2012 contenidas en estas
cuentas anuales se presentan anicamente a efectos comparativos.

3 DISTRIBUCION DE RESULTADCS

El Conselo de Administracién propene a la Junta General de Accionisias para su aprobacion la siguiente
distribucion del resuliado del ejercicio:

Euros
Base de repario ]
Resultado del ejercicio 484 280,79
Distribucidn
Reserva legal 49.428,08
Compensacion de resultados negativos de ejercicios anteriores 444 852,71
4. PRINCIPIOS CONTABLES ¥ NORMAS DE VALCRACHON APLICADOS

Los principates principios contables aplicados en la elaboracion de les cuentas anuales son los siguientes:
a) Empresa en funciohamiento

El Consejo de Administracién de la Sociedad ha considerado que la gestion de la misma continuard en un future
previsible, por lo gue la aplicacion de fos principios v criterios contables no fiene como proposiic determinar et
valor del patrimonio nelo a efectos de su transmision global o parcial, ni ef importe resultante en caso de su
liguidacion toial.



MIRASSET GESTION, SOCIEDRAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, SA.

Memora de las Cuenias Anuales al 31 de diciembre de 2013
{Expresado en Euros)

No obstante, dada ia naturaleza especifica de la Sociedad y su caracier abierto, las normas coniables tendran
come finalidad Ia determinacion del valor tedrico de las acciones.

by Reconocimienio de ingresos v gastos

Los ingresos v gastos se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias de acuerdo con el principic de
devengo, con independencia de |z fecha de su cobro o page.

En aplicacién de este criterio v a efectos del célculo del valor tebrico, las periodificaciones de ingresos v gastos
se realizan diariamente como sigue:

° Los intereses activos de las Inversiones financieras se periodifican de acuerdo con la tasa interna de
rentabilidad de las operaciones.

- Los ingrescs de dividendos se reconocen en la cuenia de pérdidas y ganancias en ia fecha que declare
el derecho a percibirlos.

. Ei resto de ingresos o gasios referidos a un periodo, se periodifican linealmente & lo large del mismo.

lLa periodificacién de los intereses provenientes de la cariera de aclivos financieros se efectla, cualguiera que
sea su clase, mediante adeudo en la cuenta de activo "Intereses de la Cartera de Inversion” y abone simul{aneo
a ia cuenta de pérdidas y ganancias.

c} Deudores

La valoracidn inicial se realiza por su valor razonable, que salve evidencia en conirario, es el precio de la
fransaccion gue equivale al valor razonable de la contraprestacion entregada mas los costes de transaccion que
le sean directamente afribuibles.

Mientras la valoracion posterior se hace a sus coste amortizado. Los intereses devengados se contabilizan en la
cuenta de pérdidas y ganancias, aplicando el méiodo del fipo de interés efectivo. No obstante, aquellas partidas
cuyo importe se espere recibir en un plazo de tiempo inferior 2 un afo, se valoran por su valor naminal.

Las pérdidas por deteriore del valor de las partidas a cobrar se calculan teniendo en cuenta los flujos de efectivo
futuros estimados, descontados al fipo de interés efectivo calculado en el momento del reconocimiento. Las
correcciones valorativas por delerioro asi como su reversion se receonocen comc un gasto o un ingrese en la
cuanta de perdidas y ganancias.

d) Cartera de inversiones financieras

Los actives financieros se reconocen en el balance cuando la Scciedad se convierte en una parte obligada del
contrato o negocio juridico conforme a las disposiciones del mismao.

Los activos financieros se clasifican en:

. Valores representatives de deuda
* instrumentos de patrimonio

. Instituciones de inversion colectiva
. Depdsitos en Entidades de Crédite
. tnstrumentos derivados
Clasificacion

Los activos financieros en los que invierte la Socledad, se clasifican, a sfecios de su valoracion como “Otros
actives financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de Pérdidas y Ganancias™.
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Los titulos que componen la cartera de inversionas financieras se contfabilizan inicialmente de acuerdo con los
siguientes criterios:

Valoracion inicial

. Los aclivos financieros integranies de 13 cartera de la Sociedad se valoraran inicialmente por su valor
razonable. Este valor razonable es, salvo evidencia en contrario, el precio de la transaccién, gue
equivale al valor razonable de la contraprestacion entregads, incluyendo los costes de transaccion
expliciios directamenie atribuibles a la operacidn.

De esta valoracion inicial se excluyen los intereses por aplazamiento de pago, gue se entiende que se
devengan aun cuando no figuran expresamente en el contratc v en cuye caso, se consideran como fipo
de interés el de mercado.

. En la valoracidn inicial de los activos, los infereses explicitos devengados desde la Gltima liguidacien v
no vencidos © “cupdn corrido”, se registran en la cuenta de cartera de inversiones financieras “intereses
de la Cariera de Inversion” del activo del balance, canceléndose en el momento del vencimiento de
dicho cupdn,

s El importe de los derechos de suscripcidn y similares gue, en su case, se hubiesen adquirido, forman
parte de la valoracién inicial,

. Los actives v valores emitides a descuento, adquiridos en firme o con pacto de refrocesion, se
comviabilizan por el efectivo realmente pagado. La diferencia entre este valor v & nominal o ef precio de
revenia se periodifica de acuerdo con el criteric descrito en el apartade {a) anterior.

» Las inversiones en moneda exiranjera se coniabilizan &l tipo de cambio vigenle & la fecha de
adquisicién de los tiulos.

. Los contratos de futuros v las operaciones de compra - venta a plazo se registran en e momento de su
contratacidn vy hasta & momento del cierre de la posicion o el vencimiento de! contrato segin
corresponda, en las cuentas de compromiso, por el imperfe nominal comprometido. Los fondos
depostados en concepto de garantia se contabilizan en el activo del batance "Depdsitos de garantia en
mercados organizades de derivados” u "Otros depositos de Garantia” en ef epigrafe de "Deudores”. Los
intereses de estos fondos depositados se perfodifican diariamente segun la tasa interna de rentabilidad.
Ei valor razonable de los valores aporfados en garantia por la Sociedad se registra en cuentas de
orden, en la rabrica "“Valores aporiados como garantia”™

o Las opciones v warranis sobre valores se registran en el momento de su confratacion y hasta el
momenio del clerre de la posicién o del vencimiento del contrato, en fa rabrica correspondiente de fas
cuentas de orden, por el imporie nominal comprometido. En case de que la Sociedad aporte valores y
efectivo en concepto de garantia se le da el mismo tratamiento contable gue en el caso de los contratos
de fufuros. Los fondos depositados en concepto de garantia se contabilizan en el activo del balance en
la partida de "Deudores”. Las primas por opciones y warrants comprados/ opcionas emilidas y warrants
vendidos, se reflejan en la cuenta "Derivados” del active o del pasivo del balance, respectivamente, en
la fecha de ejecucion de ia operacion.

. Las operaciones de permula financiera se registran en e momento de su contratacidn v hasia &l
momentc del cierre de ia posicion o &l vencimiento del contraio, en la ribrica correspondiente de las
cuenas de orden, por el importe nominal del conirato. Los cobros o pagos asociados a cada contrate
de permuta financiera se contabilizan utilizando como contrapartida la cuenta “Derivados” de la carfera
interior o exterior del activo o el pasive del balance, segin corresponde.
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Valoracion posteror

Los activos financieros se valoran diariamente a valor razonable, sin deducir ios costes de transaccion en que se
pudiara incurrlr en su enaienacion. Los cambios que se producen en el valor razonable se imputan en la cuenta
de pérdidas y ganancias. Cuando el valor razonable incluya los infereses expliciios devengados, a efectos de
determinar tas variaciones en el valor razonable se tienen en cuenta los saldos de la cuenta “Intereses de a
cartera de inversion”. Para la determinacion de! valor razonable de los activos financieros se atiende z Ias
siguientes reglas:

. Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable es su valor de mercado considerado como tal
en gue resuite de aplicar ¢! cambio oficial de cierre del dia de referencia, si existe, ¢ inmediato habil
anterior, o el cambio medio pre-valoradoe si ne existiera precio oficial de clerre.

e Valores representafivos de deuda cotizades: su valor razenable es el precio de cotizacion en un
mercado, siempre v cuando éste sea active vy los precios se oblengan de forma consistente. Cuando no
estén disponibles precios de cofizacidn, el valor razonable se corresponde con el precio de la
frapsaccion mas reciente siempre gue no haya habido un cambio significative en las circunstancias
econbmicas desde e momanto de ia fransaccién. En este caso, el vaior razonable refleja ese cambio
en las condiciones. En caso de que no exista mercado activo se aplican técnicas de valoracién gue son
de general aceptacion y que utilizan en la mayor medida posible datos observables de mercado en
narficular Iz situacién actual de tipo de interéds v el riesgo de crédito del emisor.

. Valores no admitidos aun a cotizacidn: su valor razonable se estima medianie los cambios que resulten
de cotizaciones de valores similares de la misma entidad procedenies de emisicnes anieriores,
teniendo en cuenta las diferencias que puedan existir en sus derechos econdmicos.

2 Valores no cotizados: su valor razonahle se caloula de acuerdo a los oriterios de valoracion incluidos en
las Normas 6%, 7% y 8° de la Circular 4/97, de 26 de noviembre, de la Comisién Nacional del Mercado de
Vailores,

- Depdsitos en entidades de crédito: su valor razonable se calcula de acuerdo al precico que iguaie ia tasa

interna de rentabilidad de la inversidn a los tipos de mercado vigentes en cada momento, sin perjuicio
de ofras consideracicnes, como por ejemple las condiciones de cancelacion anticipada ¢ de riesge de
crédito de la entidad.

. Para las acciones o participaciones de ofras instituciones de inversion colectiva, el valor razonable se
caloula en funcién det ditimo valor liquidativo publicado el dia de la valoracion.

. Las inversiones en moneda extranjera se valoran al tipo de cambio de cdlerre publicado por el Banco
Central Europeo o por los mercados mas representativas en funcion de la divisa.

. Instrumentos financieros derivados: se valoran por su valor razonable, el valor razenable es el que
resulta de aplicar el cambio oficial de clerre del dia de referencia. En caso de que no exista un mercado
suficientemente liguido, o se frate de instrumentos derivados no negociados en mercades regulados o
sistemas multilaierales de negociacion, se valoraran medianie la aplicacion de métodes o modelos de
valoracion adecuados y reconocidos que deberan cumplir con tos requisitos vy condiciones especificas
esiablecidas en la normativa de instituciones de inversion colectiva relativa a sus operaciones con
instrumentos derivados.

Cancelacion

Los actlivos financieros, se dan de baja del balance de la Sociedad, cuando han expirado o se han cedide los
derechos contractuales sobre los fluios de efective del activo financiero, siendo necesario gue se havan
transferide de manera sustancial los riesgos v beneficios inherentes a su propiedad, o aun ne existiendo
transmision ni retencidn sustancial de ésies, se fransmita &l control del activo financiero.
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En todo caso se dan de baja entre ofros:

a) Los actives financieros vendidos en firme o incondicionaimente.

b) tas ventas de activos financieros con pacto de recompra por su valor razonable en la fecha de
recompra.

cy Los activos en los gue concurra un deterioro notorio e irrecuperable de su inversion, con carge a la

cuenta de pérdidas y ganancias.

Cuando el aclivo financierc se da de baja de acuerdo a las letras @) y b) antericres, la diferencia entre la
contraprestacion recibida bruta de los costes de fransaccion atribuibles, considerando cualquier nuevo activo
obtenido menos cualquier pasivo asumido, v el valor en libros del activo financlero, determina la ganancia o la
pérdida surgida al dar de baja dicho activo, y formara parte del resultado del elercicio en que esta se produce.

La Sociedad no da de baia los actives financieros en las cesiones en {as que retiene sustanciaimente los riesgos
v beneficios inherentes a su propiedad, fales como:

a) Las ventas de actives financieros con pacto de recompra a un precio fiio o al precio de venta més un
interés.
by Los activos financieros prestados en el marco de un préstamo de valores en los gue el presiatario tenga

[z obligacion de devolver los mismos activos, otros sustancialmente igusles, u olros similares que
tengan idéntico valor razonable.

) Los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia financiera, a menos gue se
incumplan los términos del contrato v se pierda el derecho a recuperar ios activos en garaniia en cuyo
caso se dardn de baja.

En los casos a) v b) 1a Sociedad reconoce un pasive por la contraprestacion recibida.

Er los casos by v ¢ Iz Sociedad reconoce en las “Cuentas de orden” del balance el valor razonabie de los
activos prestades o cedidos en garantia.

Deterioro

La Sociedad efectuara diariamente las correcciones valorativas necesarias siempre que exista evidencia objetiva
de gue el valor del activo se ha deteriorado v se da una reduccion o refraso en los fluios de efectivo estimados
futuros, gue pueden venir motivados por iz insolvencia del deudor.

Las pérdidas por deterioro se calcudan teniendo en cuenta los flujos de efective futures estimados, descontados
al tipo de interés efectivo calculado en e momento del reconocimiento. Las correcciones valorativas por
deteriore asi comoe su reversidn se reconocen come un gasto o un ingreso en la cuenta de pérdidas y ganancias.

e) Adaguisicion temporal de activos

La adguisicion temporal de actives es una operacidn que, a efectos contables, se entiende que nace el dia de su
desembolso v vence el dia en que se resuelve el citado pacte. Se entiende que vencen a ia visia las
adguisiciones famporales cuya recompra debe necesariamente realizarse, pero puede exigirse opcionalmente a
lo largo de un pericdo de fiempo.

Estas operaciones se coniabilizan por ef importe efectivo desembolsade en las cuentas del active del balance.
La diferencia entre este importe v el precio de retrocesion se periodifica, de acuerde con el tipo de intereés
efectivo.

Las diferencias de valor razonable gue surjan diariamente en la adguisicion temporal de activos se imputan a la
cuenta de pérdidas y ganancias, en &l epigrafe "Variacion de valor razonable en instrumentos financieros”.
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i, Coniratos de fuluros, operaciones de compra - venia a plazo y operaciones de permuta financiera

Las diferencias que surjan como consecuencia de os cambics en el valor razonable de estos contratos se
reflejan en pérdidas y ganancias de la siguienie forma: los pagos o diferencias positivas, cobro o diferencias
negativas se registran en la cuenta "Resultado por operaciones con derivades” o “Variacion del valor razonable
en instrumentos financiercs por operaciones con derivados”, sequn los cambios de valor se havan liguidado o
no, utitizande como contrapartida la cuenta “Derivades” de la cartera interior 0 exterior def activo o el pasivo del
balance, segun cortesponda.

En aquelios casos en que el contrato presenta una liguidacion diaria, las correspondientes diferencias se
contabilizan en la cuaenta "Resultados por operaciones con derivados™

Q) Opciones y Warrants

Las primas por opciones y warrants comprados/opciones emitidas o warrants vendidos se registran en ia cuenta
de "Derivados” del activo/pasive del Balance, respectivamente, en la fecha de ejecucion de la operacitn. Las
diferencias gue surjan como consecuencia del cambio de valor de los contratos se refigjan en la cuenta de
pérdidas v ganancias, de la siguiente forma: los pagos o diferencias positivas, cobros o diferencids negativas se
registran en la cuenta "Resuliado de operaciones con derivados”, o "Variacidn de vaior razonable en
nstrumentos financieros por operaciones con derivados”, segin los cambios de valor se hayan liguidado o no,
uiilizando como contrapartida la cuenta "Derivados” de iz cartera interior o exierior del active o del pasivo del
palance, segun corresponda.

En caso de operaciones sobre valores, si [a opcidn es efercida, su valor se incorpora a la valoracion inicial o
posterior del activo subyacenie adguirido o vendido, gue no podria superar & valor razonable del activo
subvacente. Se excluye de esta regla las operaciones que se fiquidan por diferencias. En caso, de adguisicicn.
sin embargo, la valoracion inicial no puede superar el valor razonable del aclive subyacente, registrandose la
diferencia como pérdida en la cuenta de pérdidas y ganancias.

h) Garantias aportadas
Los valores aportados en garantia a la Sociedad distintos de efectivo se registran en cuentas de orden.

El efectivo recibido en garantia se registra en cuentas de tesoreria, reconociendo el correspondiente pasive gue
se valora de acuerdo al importe a restitulr a la entidad.

i) Moneda exiranjera
La moneda funcional y de presentacion de la Sociedad es &l eurc.

Se consideran comeo partidas monetarias de la Sociedad ia tescreria, los valores represeniativos de deuda vy fos
débitos y créditos ajenos a la cartera de instrumentos financieros.

Se consideran como partidas no monetarias agquelias no incluidas en el apartade anterior, entre ellas los
instrumentos financieros derivados v los instrumentes de patrimonio.

Los saldos aclivos y pasivos en moneda extranjera se valoran al {ipo de cambio de cierre publicado por el Banco
Ceniral Ewopeo o por los mercados mas representalivos en funcién de la divisa. Las diferencias gue se
producen respecio al cambic histdrico se regisiran de Iz siguiente forma:

. Las partidas monetarias y {as partidas no monstarias que formen parte de la cartera de instrumentos
financieros se valoran, al tipo de cambic de contado de iz fecha de valoracion, o en su defecto, del
Glitimo dia habil anterior a ssa fecha.
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En el caso de partidas monetarias que sean tesoreria y débitos v créditos, las diferencias de cambio,
tanto positivas como negativas, que se originen en este proceso, se reconocen en la cuenta de
pérdidas y ganancias bajo ef epigrafe "Diferencias de cambio”,

. Para el resio de partidas monetarias y las partidas no monetarias que formen parle de la carlera de
instrumentos financleros, las diferencias de cambio se fratan conjuntamente con lgs pérdidas vy
ganancias derivadas de ia valoracion.

. Las partidas no monetarias no recogidas anteriorments se valoran aplicando el tipo de cambic de la
fecha de registro inicial.

i Pasivos financieros

Los pasivos financiercs se reconocen en ef balance de la Socledad cuando ésta se convierte en una pare
obligada del contrato o negocio juridico conforme g las disposiciones del mismo.

Los instrumentos fnancieros emitides, incurridos 0 asumidos por la Socledad se clasifican como pasivos
financieros, en su tofalidad o en una de sus partes, sismpre que de acuerde con su realidad econdmica
supongan para la Sociedad una obligacidn contraciual, directa o indirecta, de entregar efectivo u ofro ackivo
financiers, o de intercambiar acltivos ¢ pasivos financieros con lercercs en condiciones potencizimenie
desfavorables. También se consideran pasives financiercs las solicitudes de suscripcidn pendienies de asignar
participaciones vy los saldos acreedores por ecuslizacién de comisiones,

Cilasificacitn

Los pasivos financieres se clasifican, a efectos de su valoracidn, como débitos y partidas a pagar, excepio
cuande se frata de instrumentos derivados, financiacidén por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos
surgidos por la venta en firme tanto de activos adquiridos temporalmente como de activos aportados en garantia
& la Socledad, que se consideran como pasivos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de
pérdidas vy ganancias.

Valoracion inicial v posterior

. Débitos v partidas a pagar: se valoran inicialmente por su valor razonable gue, salvo evidencia en
contrario, sera el precic de la transaccion, que equivaldra al valor razonable de la contraprestacion
recibida ajustado por los costes de fransaccion que les sean directamente atribuibies.

La valoracidn posterior se realiza a su coste amoriizado. Los intereses devengados se centabilizan en
{a cuenta de pérdidas y ganancias aplicanda el método del fipo de intergés efectiva. No obstante,
aquellas partidas cuyo importe se espere pagar en un plazo de tiempo inferior a un afic, se pueden
valorar & su valor nominal siempre y cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no sea
significativo.

. Pasivos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias: La valoracién
inicial v posterior de los pasivos incluidos en esta categoria se realiza de acuerdo a los criterios
sefialados para los activos a valor razonable con cambios en [a cuenta de pérdidas v ganancias (Ver
aparado ¢} de esta Nota).

En el caso particular de financiacion por venia de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidos por
venta en firme de aclives adaguiridos femporalmente o activos aportados en garantia, se aliende al valor
razonabie de los aclivos a recomprar para hacer frente a la devolucidn del préstamo o restitucion de los
activos adquiridos temporaimente o aportados en garantia.
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Cancelacion

L.a Sociedad da de baja un pasivo financiero cuando la obligacidn se ha extinguido. La diferencia entre el valor
en libros del pasivo financiero o de la parie del mismo que se haya dado de baja y la contraprestacién pagada
incluidos los costes de transaccion atribuibles y en la que se recoge asimismo cualquier activo cedide diferente
del efectivo o pasivo asumide, se reconoce en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio en que tenga
fugar.

k) Valor tetrico de acciones

El valor tedrico de las acciones se calcula diariamenie, v es ef resultado de dividir ef "Patrimonic atribuido a
accionistas”, determinado segin las normas establecidas en la Circutar 6/2008 de fa Comisidn Nacional del
Mercado de Valores v en ef articulo 78 del Real Decreto 1082/2012, de la Comision Nacional del Mercado de
Valores, enire el nimero de acciones en circulacion a la fecha de calculo.

B Impuesto sobre beneficios

El impuesto sobre beneficios se considera en general como un gasio a reconocer en la cuenta de pérdidas ¥
ganancias, y esté constituido por el gasto o ingreso por al impuesto corriente v &l gasto o ingreso por el impuesto
diferido. El impuesto corriente se corresponde con ia cantidad que satisface la Seciedad como consecuencia de
las liauidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios una vez consideradas las deducciones, ofras ventajas
fiscaies no ulilizadas pendientes de aplicar fiscalmente v 2l derecho a compensar las pérdidas fiscales, y no
teniiendo en cuenta las reenciones y pagos a cuenta, £l gasto ¢ ingreso por impuesto diferido se corresponde
con el reconocimiente v ia cancelacidn de los pasivos v activos por impuesto diferido, gue surgen de las
diferencias termporarias originadas por la diferente valoracidn, contable v fiscal, de los elementos patrimoniales.
Las diferencias temporarias imponibles (que dan lugar 2 mayores cantidades a pagar 0 menos cantidades a
devoiver por el impuesto en ejercicios futuros) dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las
diferencias temporarias deducibles {gue dan lugar a menores cantidades a pagar ¢ mayores cantidades a
devolver por el impuesto en ejercicios futuros) v los créditos por deducciones y ventajas fiscales que quedan
pendientes de aplicar fiscalmente, dan lugar a activos por impuesto diferido.

La Circular 3/2008 de 11 de sepliembre, en su Norma 172, establece que los paslvos por impuesto diferido se
reconocen siempre, por el contrario, los activos por impuesto diferido solo se reconocen en la medida en gue
resuite probable que la Sociedad disponga de ganancias fiscales futuras que permitan la aplicacion de estos
activos. Los derechos & compensar en ejercicios posteriores las pérdidas fiscales no dan lugar al reconocimiento
de un activo por impuesto diferido en ningdn caso, v stlo se reconocen mediante 2 compensacion del gasto por
impuesto cuando la Socledad genera resultados positivos. Esta compensacion, cuande aplica, se realiza
diariammente v se caicula aplicando el tipo de gravamen a ias pérdidas fiscales compensables. En cuaiquier caso
las pérdidas fiscales que puedan compensarse se registran en las cuentas de orden,

Asimismio, v & efectos de calcular el valor tedrico de cada accidn, se realiza diariamente la provision para el
Impuesto sobre beneficios.

M Accionaes propias

La adquisicién por parte de la Sociedad de sus propias acciones se registra en e patrimonio de ésta, con signo
negativo, por el valor razonable de la contraprestacion entregada.

La amortizacion de acciones propias da lugar a la reduccidon del capital por el imporie del nominai de dichas
acciones, La diferencia, positiva o negativa, entre la valoracién vy el nominal de las acciones debera cargarse o
abonarse, respectivamente, a cuentas de reservas.

Las diferencias obtenidas en la enajenacidn de acciones propias se registran en el patrimonio en cuentas de
reservas.
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Respecte a {8 puestz en circulacion de acciones de la Sociedad, las diferencias positivas o negativas entre Iz
contraprestacion recibida en la colocacion o enajenacidn v el valor nominal o valor razonable de dichas
acciones, segun se frate de acciones puestas en circulacion por primera vez o previamente adquiridas por la
Sociedad, se han registrado en la cuenta “Prima de emisidn” del patrimonic.

L.os gastos y costes de fransaccion inherentes a estas operaciones se han regisirado directaments contra el
patrimenio come menos reservas, netos del efecto impositivo.

La Ley 35/2003, de 4 de noviembre, establece gue la adguisicidn por la Sociedad de sus acciones proplas entre
el capital inicial v el capital estatutario maximo no estara sujetz a las limitaciones sobre adguisicion derivaliva de
acciones propias establecidas en el Real Decreto Legisiativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprobd el Texio
Refundido de 1a Ley de Sociedades de Capital. Estas operaciones por tanto, no precisan autorizacion de {a Junta
General, no estan suietas a los limites porcentuales sobre el capital social y no obligan 2 la constitucion de una
reserva indisponible.

5. RIESGO ASOCIADO A LA OPERATIVA CON INSTRUMENTOS FINANCIEROS

El riesgo es inherente a las aclividades de fa Sociedad pero el mismo es gestionado por la Sociedad Gestora a
través de un procesc de identificacion, medicidn v seguimientc coniinuo, verificando el cumplimiento de
determinados limites y controles, Este proceso es crifico para iz continuidad de las operaciones de la Sociedad,
La politica de inversion de la Sociedad, asi como la descripcidn de los principales riesgos asociados, se
describen en el follefo registrado v 2 disposicidn del publico en los registros habilitados al efecto en la CNMV.

La Sociedad esta expuesta al resgo de mercado (el cual incluye los riesgos de tipo de interés, de precio v de
tipo de cambio), riesge de crédito v riesgo de liguidez derivados de los instrumentos financieros que mantiene en
su cartera. En este sentido, e Real Decreto 1082/2012, de 13 de julic, establece una serie de coeficientes
normativos gue limitan dicha exposicion v gue son controlados por la socledad gestora de la Sociedad. A
continuacion se indican los principales coeficientes normativos a los que estd sujela la Sociedad:

& Limites a la inversion en ofras instifuciones de inversién colectiva;

La inversidon en acciones o participaciones emilidas por una Onica 1IC, no podrd superar el 20% del
patrimonic, salvo en las HC cuya politica de inversion se base en la inversidn en un Unico fondo. Asimismo,
la inversion total en 1 mencionadas en &l arficulo 48.1.d) del Real Decrete 1082/2012, de 13 de julio, no
podra superar el 30% del patrimonio de la Sociedad.

= Limite general a 1a inversion en vaiores cotizados:

a) Lainversion en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismoe emisor no podra superar
el 5% del patrinionio de la Sociedad. Este limite quedarg ampliado al 10% siempre que Iz inversidn en
tos envisores en los gue supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio de la Sociedad.

by Quedsrd ampliado al 35% cuando se trate de inversionss an valores emitidos o avalados por un
Estado miembro de la Unién Europea una comunidad auvtdnoma, una entidad local, un organismo
internacicnal del gue Espafa sea miembro o por cualquier otro Estado que presente una calificacion
de solvenciz otorgada por una agencia especializada en calificacion de riesgos de reconocido
prestigio, no inferior a la del Reino de Espafia.

Asimismo, la enfidad gestora debera realizar un andlisis exhaustivo de dicha emisidén con el fin de
acreditar dicha solvencia. Para poder inverlir hasta el 100% de su pairimonio en dichos valores, sera
necesario gue se diversifigue, al menos, en seis emisiones diferentes y que [a inversion en valores de
una misma emision no supere el 30% del activo.

Cuando se desee superar gl limite del 35%, se especificardn los emisores en cuyos valores se tiene
intencion de invertir o se tiene invertido mas del 35% del patrimonio.
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¢

Quedars ampliado al 25% cuando se trate de inversiones en obligacionss emitidas por entidades de
crédiic que tengan su sede en un Estado Mismbro de la Unidn Europea, cuyo importe esté garantizado
por activos que cubran suficientemente los compromisos de iz emision y que queden afectados de
forma privilegiada al reembolso del principal y al pago de ios 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 2 Sociedad.

Limite general a Iz inversién en derivados:

La exposicidn tolal al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podré
superar el patrimonio neto de iz Sociedad. Por exposicion tofal al riesgo se entendera cualquier
obligacién actual o potencial que sea consecuencia de la utilizacidn de instrumentos financieros
derivados, entre los que se incluiran las ventas al descublerto.

Las primas pagadas por l2 compra de opciones, bien sean contratadas aisladamente, bien
incorporadas en operaciones estructuradas, en ningdn case podran superar el 10% del patrimonio de fa
Sociedad.

La exposicién al riesgo de contraparte en derivados OTC se limita al 5% del patrimonio con caracter
general v al 10% del patrimonio si la contraparte s una entidad de crédifo con ciertas limitaciones.

Las posiciones frente 2 un Unico emisor en productos derivados, aclives e instrumentos financieros,
obligaciones emitidas por entidades de crédito cuyo importe esté garantizado por activos que cubran
suficieniemente los compromisos de la emision y queden afeclados de forma privilegiada al reembolso
del principal e intereses y depdsitos que Ia Sociedad tenga en dicha entidad no podran superar ef 35%
de patrimonio de s Sociedad.

Las posiciones frente a un dnico emisor en productos derivados, actives e instrumentos financieros v
depodsitos que la Sociedad tenga en dicha entidad no podran superar el 20% de patrimonic de la
Sociedad.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo Grupo sconémico se consideran un Gnico
BImisor.

Limnites a la inversién en valores no cotizados:

Los valores susceptlibles de ser adouiridos no podran presentar ninguna Hmitacién a su libre
ransmision.

Queda prohibida {a inversion de la Sociedad en valores no cotizados emitidos por entidades
pertenecientes a su grupo o al grupo de su sociedad gestora, Asimismo, no podrd tener inveriido mas
del 2% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por una misma entidad. lguaimente, no podré
tener mas det 4% de su patrimenio inveriido en valores emilidos o avalados a entidades pertenecientes
2 un mismo grupo,

Se autoriza la inversidn, con un limite maximo conjunto del 10% del patrimonio, en:

° Acciones v participacionas de HC de caracter financiero no autorizadas conforme a la Direcliva
2009/65/CE domiciliadas en paises no OCDE con ciertas limitaciones.

. Acciones y panicipaciones de lIC de inversion libre y de T de inversion libre espaficlas.
. Acciones y participaciones de Entidades de Capital Riesgo reguladas en la Ley 25/2005.

o Depodsitos en entidades de crédite con vencimiento superior a 12 meses con ciertas limifaciones.
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= Coeficiente de liguidez:

La Sociedad deberd mantener un ceeficiente minimo de liguidez del 3% de su patrimonio calculado
sobre el promedic mensual de iz Sociedad.

»  Obligaciones frente a terceros:

La Scciedad podrd endeudarse hasta el limite conjunto de! 10% de su activo para resolver dificuliades
fransitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo no superior & Un mes, o por adguisicion
de activos con pago aplazado, con las condiciones que sstablezca la CHNMV. No se tendran en cuents,
a estos efecies, los débitos coniraidos en la compra de activos financiercs en el periodo de liquidacion
de la operacion gue establezca el mercado donde se hayan contratado.

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

5.1. Riesgo de mercado

Este rigsgo comprends {os riesgos resultanies de posibles variaciones adversas de los tipos de interés de los
aclivos y pasivos, de los tipes de cambio en los cue esian denominadas las masas patrimoniales v de ios
pracias de mercado de los instrumentos financieros.

51.1.  Riesgo de tipo de interés

El riesgo de tipe de interés deriva de la posibilidad de gue camnbios en los fipos de interéds afecten a los cash
flows o &l valor razonable de los instrumentos financieros. Los gestores de la Scciedad tienen esiablecidos
limites vy controles para gestionar diche riesgo.

5.1.2.  Riesgo de tipo de cambio

El riesgo por tipo de cambio es el resgo de que el valor de un instrumento financlero varie debido a cambios en
los tipos de cambio. La Sociedad invierie en activos financiercs y otfras inversiones gue esian denominadas en
monedas distintas de la moneda funcionat establecida (eurc). Por elio, & valor de los activos de la Sociedad
puede ser afectado favorablemente o desfaverablemente por las fluctuaciones de los fipos de cambio.

5.1.3. Riesgo de precio

Este riesge se define como aguel que surge como consacuencia de cambios en los precies de mercado,
provocados bien por factores especificos del propio instrumente financiere o bien por factores que afecten a
todos los instrumentos negociados en el mercado.

51.4. Riesgo de liquidez

Este riesgo refleja la posible dificultad de la Socledad para disponer de fondos liquidos, o para poder acceder a
ellos, en la cuantia suficiente v al coste adecuado, de forma que pueda hacer frente en todo momento a sus
obligaciones de pago.

ta Sociedad Gestora dispone de una politica expresa de conirol de la liquidez global de la carera de la
Sociedad gue controla la profundidad de los mercadoes, de manera que permite planificar la venta de posiciones
de forma gradual y ordenada, garantizando la capacidad de la misma para responder con rapidez a los
requerimientos de sus accionistas.

Adicionalmente, ia Sociedad debe cumplir un coeficients minimo de louidez det 3% de su patrimonio. Al cierre
del ejercicio 2013 y 2012 |a Sociedad cumplia con dicho coeficiente de liguidez.

A7



MIRASSET GESTION, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A,

Memoria de las Cuentas Anuaies al 31 de diciembre de 2013
{Expresado en Euros)

5.1.5. Riesgo de crédito

El riesgo de crédito nace de la pesible pérdida causada por el incumplimiento de {as obligaciones contractuales
de las contraparies de la Scciedad. La politica de |z Sociedad es gue las contraparies sean entidades de
reconocida solvencia.

La Socdledad no espera incurri en pérdidas significativas derivadas del incumplimientc de sus obligaciones por
parte de la contraparte. Dicho riesgo adicionalmente se ve reducido con los fimites a la inversion y conceniracién
de riesgos anies descritos.

La legislacian vigente establece los requisitos que debe cumplir la cartera de la Sociedad {concentracion} v su
correlacion con el total de activos.

A 31 de diciembre de 2013 la Sociedad incumple can g prohibicidn de inversion en determinados activos de
conformidad con el articulo 48.1]) por importe de 2.734,34 euros, desde el 268 de septiembre de 2013 Lz
Sociedad dispone de 6 meses desde dicha fecha para su subsanacion.

8. DEUDORES

El detalle de este capitulo del activo del balance de situacion a 31 de diciembre es como sigue:

Euros
2013 2012
Depositos en garantia 29.655 00 -
Administraciones Publicas deudoras (Nota 13) 10.256,12 11.378,86
Deugores por venta de valores - 495,998 45
Otros deudores 214,83 -
40.126,05 510.375,31

l.os saldos deudores por venta de valores al 31 de diclembre de 2012 han sido liquidados en los primeros dias
del mes de enero de 2013,

7. CARTERA DE INVERSIONES FINANCIERAS

La composicidn de la cartera de inversiones financieras a 31 de diciembre es ia siguiente:

Euros

2013 2012
Valores representativos de deuda 1.942.367 22 1.454 850,80
Instrumentos de patrimonio 4.382.23062 224 64777
Inversiones en 1L1.C. 13815177 503327 47
Depdsitos en Entidades de Credite 200.139,60 -
Intereses 15.450 51 280872

65.679.329,72 2,185.475.78

A 31 de diclembre de 2013 y 2012, los valores de la Sociedad son custodiados por RBC Investor Services
Espafiz, S.A. (que es la Entidad depositaria legal), no enconirandese pignoradoes ni cedidos en garantia de otras
opearaciones.
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El saldo de ia canera de inversiones financieras denominado en monedas diferenies al euro asciende z
1422 887 52 euros a 31 de diciembre de 2013, A 31 de diciembre de 2012 no ienla inversiones financieras
denominadas en monedas diferentes al euro,

7.1 Aclivos a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias mantenides para negociar
a) Valores representativos de deuds

A 31 de diclembre el detalle de ios valores representatives de deudsa es el siguients:

Euros
2013 2012
Cariera interior 1842 357,22 1.454 880,80
Deuds pablica 768.397.18 -
Adguisicion temperal de actives 750.000,00 1.225.000,00
Otius activos de renta fila 423.960,04 229.890,80
1.942 35722 1.454.880,80

A 31 de diciembre el desgiose por plazos de vencimiento de los valores represeniativos de deuda es el
siguiente:

Euros

2013 2012
Vencimiento
inferior a 1 afic 904.319,35 1.225.000,00
Comprendido enire 1y 2 aflos B07.183,46 -
Comprendido gnire 2 v 3 afivs 322.349 48 229.800 80
Comprendido entre 4 v 5 aflos 108.504 92 -

1.842 357 22 1.454 880,80

A 31 de diciembre de 2013 los intereses devengados no vencidos de la carlera de valores representativos de
deuda de [a Sociedad ascienden a 8.183,62 euros (2.609,72 euros a 31 de diciembre de 2012).

b} Instrumenios de patrimonio

A 31 de diclembre el detalle de los instrumentos de patrimonio, en funcidén del sector de actividad del emisor es
el siguiente:

Euros

2013 2012
Cartera interior 1.618.661.83 17541777
Bancos 631.838,10 51.2686,00
Empresas no financieras 986.825.73 123.831.77
Cartera exterior 2.763.568,78 449.530,00
Bancos 416.465,06 -
Oiras instituciones financieras 138.840.00 25.385,00
Empresas no financieras 2.205.263,73 24.165,00
4.382.230,62 224 64T 7T
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¢y Depédsitos en Entidades de Crédito

A 31 de diciembre de 2013, ¢l detalle de los depdsitos en entidades de crédito era el siguiente:

Entidad Tipo de interés Vencimiento Eurcs
Banco Espirito Santo 3.50% 21/0212014 100.039,34
Banco Fspirito Santo 4 60% 280112014 100.100.26
200.138,80

A 31 de diciembre de 2012, la Scciedad no tenia ningtn deposito en entidades de crédito.
A 31 de diciembre de 2013 los intereses devengados no vencidos de los depositos de la Sociedad ascienden a

7.256,89 euros {0,00 euros a 31 de diciembre de 2012).

8. TESCRERIA

El detalle de este capitulo del activo del balance de situacion a 37 de diciembre es como sigue:

Euros
2013 2012
Cuenta en Depositario 175.285,32 72.623,08
175.285,32 72.623.08

£l saido de este epigrafe del balance de situacién a 31 de diciembre de 2013 y 2012, corresponde integramente
al mantenido con el depusitario de la Sociedad.

Los saldos en cuentas corrientes estan remunerados en base a un tipo de interés de mercado v son de libre
disposicion de la Sociedad.

9. PATRIMONIO ATRIBUIDG A ACCIONISTAS

Ei detalie de las cuentas gue componen el epigrafe "Patrimanic atribuido a Accionistas” es ef siguiente:

Euros

2013 2012
Capital 5.448.663,89 3.551.910,00
Prima de emision (33.472,27) [23.145,62)
Reservas 624.140,58 19.866.53
Acciones propias - {(718.580,44)
Resultados de ejercicios anteriores (B76.834,64) (7T22.472.43)
Resultado del ejercicio 454.280,79 50.641,86

6.856.718.33 2.758.201.03
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a} Capital

El capital en cireulacion a 31 de diciembre, es el siguienie:

Euros
2013 2012
Capital estatutario maximo 25.242.000,00 25.242.000,00
Caplial nominal no suscrito ni en clrculacidn (18.793.238,11} (21.680.080,00)
Capital suscrito 8.448.663,89 3.551.810,0C
Nominal acciones propias en canlera - (734.133,52)
Capiial en circulacién £.448 663,89 2.817.776 48

El capital social inicial es de 2.524.200.00 euros v el capilal estatutario maximo es de 25.242 006,00 euros,
representado por acciones nominativas de 8,01 eurcs de valer nominal cada una de ellas. A 31 de diciembre de
2013 el capital no suscrifo ni en circulacion asciende a 18.783.336,11 suros {21.680.080,00 euwros a 31 de
diciambre de 2012) (Nota 12).

Durante el ejercicio 2013 se han emilido 481.988 nuevas acciones gque han sido integramente
suscritas y desemboisadas.

5] Prima de emisién

La prima de emision recoge el diferencial existente entre el valor nominal {0 el de coste en el caso de la
adguisicion de acciones propias} v el imporie oblenidc por la colocacion en el mercadc de acciones {nuevas 0
previamente adquiridas por fa Socledad) puestas en circulacian.

<) Reservas

A 31 de diciembre la composicién del saldo de reservas es la siguisnte:

Euros
2013 2012
Reserva legal 152.808,65 147 544 45
Reserva voluntaria 471.531,91 472322 08
6524140 56 6519.866,53

De acuerdo con la Ley de Sociedades de Capital, la reserva legal, mientras no supere el limite del 20% del
capital secial, no es distribuible a los accionisias vy solo podra destinarse, en el caso de no tener ofras reservas
disponibles, a la compensacion de pérdidas. Esta reserva podra utilizarse iguaimente para aumentar ] capital
social en la parte que exceda del 10% del capital ya aumentado.
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d) Valer tedrico de la accidn

A 31 de diclembre el valer tedrico de iz accion se ha obtenido de la siguiente forma:

Euros
2013 2012
Patrimonio atribuido a participes o acclonisias 6.856.718,33 2.758.201,03
Numero de acciones en circulacion 1.072.889 4568.848
Valor tebrico por accion {en euros) 6,3203 58829

3} Accionisias

El nimero de accionistas a 31 de diciembre 2013 es de 131 (121 a2 31 de diclembre de 2012). A 31 de diciembre
de 2013 no existia ninguna persona fisica con una participacidn individual significativa. Al 31 de diciembre de
2012 existia una persona fisica que posela una participacion individual significativa del 23 53%, superior al 20%,
de acuerdo con ef articulo 28 del Reglamento de Instituciones de Inversion Colectiva.

1. ACREEDORES

El detalle de este capiiulo del pasivo del balance de situacion a 31 de diclembre es como sigue:

Euros
2013 2012
Adminisiraciones Piblicas {Nota 13) 33.07 -
Comisiones a pagar 35.888,47 6.887 44
Otros acreedores 2.000,22 3,385.68
3802276 1027312

aj Comisiones a pagar

£l detalle de las comisiones y tasas a pagar & 31 de diciembre vy del importe devengado por éstas duranie el
gjercicio, &s como sigue:

Euros
2013 2012
Pendiente de pago Total devengado Pendiente de pago Total devengadoe
Gestion ‘ 6.835,94 57.558.79 6.383,71 24.338,58
Gestion s/resultados 27 873,68 27 87368 - -
Depesitana 1.279.85 3.837.25 503,73 2.222.83
3598947 38,167, 11 6.887 44 26.561 41

Como se sefiala en ia Nota 1, la gestidn v administracién de la Sociedad estd encomendada a Mirabaud
Gestion, Sociedad Gestora de Instifuciones de Inversion Colectiva, S.A. Por este servicio [a Sociedad paga una
comisién de gestion del 0,80% anual sobre el valor patrimonial de la Sociedad, caiculada diariamente. Este
porcentaie no supera &l tipo maximo gue se indica en el articulo 5 del Real Decreto 1082/2012, de 13 de julic, en
el que se fija e 2,25% cuando i célculo se efectia sobre sl valor del patrimonio. Adicionalmente, la Sociedad
paga una comision consistente en un 8% sobre la rentabilidad que excede ef turibor + 300p.b. En 2012 no se
devengt dicha comision.
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lgualmente, la Scciedad ha pericdificade diariamente en 2013 una comision de depositaria del 0,08%. En 2012
una comision de depositaria det 0,10%, calculada sobre el patrimonio de la Sociedad, haste el 1 de julio y del
0,08% hastz st 31 de diciembre de 2012. El citade Real Decreto establece como tipo maximo aplicable &l 0,20%
anual.

b} Otros acreedores

El detalie “Otros acreedores” recoge el importe devengado v no pagado de los gasios de auditoria del ejercicio
2013y 2012,

11. CUENTAS DE COMPROMISO

El detalie de ias operaciones con derivados a 31 de diciembre de 2013 era como sigue;

Namero
Darivados Contratos VYencimiento Euros
FUT. MEFF IBEX 120,00 1740172014 187.136.00
FUT. EUX EURCSTOXX 148,00 21/03/2014 148.300.00
Tota! operaciones largas 335.430.0G

A 31 de diciembre 2012, no existia ningun importe regisirado en las cuenias de compromiso del balance adunto.

12. OCTRAS CUENTAS DE ORBEN

El detalle 2 31 de diciembre es como sigus!

Euros
2013 2012
Capital nominal no suscrito ni en circulacion (Nota 8) 18.793.336,11 21.680.080,0C
Pérdidas fiscales a compensar (Nota 13) 122,383 .46 615.6864.25
18.915.719,57 22.306.754,25

13, SITUACION FISCAL

El detalle de los saldos mantenidos con administraciones piblicas a 31 de diciembre es el siguiente:

Euros
2013 2012
Correntes
Administraciones publicas deudoras (Nota §) 10.256,12 11.378.86
Administraciones publicas acreedoras (Nota 10) 33,07 -

La Sociedad estd acogida al régimen fisca! establecide en el Real Decreto Legislative 4/2004, de 5 de marzo por
el que se aprusba el texto refundido de la Ley del Impuesto sobre Sociedades vy al resto de la normativa fiscal
aplicable, tributando al 1%.
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De acuerdo con ia legislacidn vigente, los impuestes no pueden considerarse definitivamente liquidados hasta
que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o haya transcurrido el
plazo de prescripcion de cuairo afios. A 31 de diciembre de 2013, la Sociedad tiene abiertos a inspeccion por las
auicridades fiscales iodos los impuestos principales gue le sen de apiicacion para los gjercicies no prescritos.
Los Administraderes de la Sociedad no esperan gue, en caso de inspeccidn, surjan pasivos adicionales de
importancia.

La conciliacion entre e importe neto de los ingresos y gasios del ejercicio v la base imponible del impuesto sobre
beneficios para ef ejercicio 2013 y 2012 es la siguients:

Cuenta de ingresos y gastos

Pérdidas v directamente imputados
Euros Ganancias al patrimonio

Aumenics / Aumentos /

(Disminuciones) {Disminuciones) Total

Ejercicio 2013
Saldo de ingresos y gastos del aiercicio 484 280,79 - 484 .280.78
Compensacidn de bases imponibles negativas de
eiercicios anteriores {494 260.79) - (494.280,78)
Base imponible {resultado fiscal) - - _
ECiercicio 2612
Salde de ingresos y gastos del gjercicio 50.641,88 - 50.641,98
Compensacion de bases imponibles negalivas de
ejercicios anteriores {50.641,99) - (50.641.98)

Base imponibie (resultado fiscal)

Conforme z las declaraciones del Impuesto de Sociedadss presentadas y al célculo estimado para el gjercicio
2013, fa Sociedad dispone de las siguientes bases imponibles negativas a compensar contra eveniuales
bensficios fiscales futuros;

Euros
Afc de ongen Compensabies hasta 2013 2012
2008 2028 19.889.70 514.270,48
2091 2090 102.393,78 102.383,76
122.383,46 616.664 .25

14. OPERACIONES CON PARTES VINCULADAS

La Sociedad Gestora realiza por cuenta de la Sociedad operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 87
de la Ley 35/2003 v sucesivas moedificaciones vy los articulos 138 y 130 del Real Dacreto 1082/2012. Para ello, la
Sociedad Gestora ha adoptade procedimisntos para evilar conflictos de interés y asegurarse de que las
operaciones vinculadas se realizan en interes exclusivo de la Sociedad y a precios de mercado. Los infoermes
periddicos incluyen, segun lo establecido en ia Circular 4/2008, informacion sobre las operaciones vinculadas
realizadas. Asimismo, incluyen las posibles operaciones vinculadas realizadas por cuenta de la Sociedad con ia
Sociedad Gestora o con personas o entidades vinculadas a la Sociedad Geslors, indicando la naturaleza,
riesgos y funciones asumidas en dichas operaciones.

Al tratarse de una entidad gue por sus peculiaridades no dispone de empleados ni oficinas, v que esta
gestionada por una Sociedad Gestora de Instituciones de inversion Colectiva, los femas relatives a la proteccion
del medic ambiente v la seguridad v salud del frabajador aplican exclusivamente a dicha Sociedad Gestora.

-4 -



MIRASSET GESTION, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Memoria de las Cuentas Anuales al 31 de diciembre de 2013
{Expresado en Euros)

Respecic a la operativa que realiza con el Depositario, en fa Nota 7 se indican las cuenfas que mantiene ia
Sociedad con el Depositario v, adicionaimente, durante el sjercicio 2013 y 2012 la Socledad realizd operacicnes
de valores o instrumentos financieros con la endidad depositaria por imporie de 283.985.000,00 eurcs vy
217.300.044,38 euros, respectivamente.

Durante el gjercicio 2013 y 2012 no se han adquirido valores ¢ instrumentos financieros emitidos o avalados por
alguna entidad del grupo de la gesiora o depositario, o de los que alguno de éstos ha actuado como colecador,
asegurador, director o asesor, ni se han prestado valores a entidades vinculadas.

Durante el ejercicio 2013 se han realizado las siguientes adquisiciones de valores o instrumentos financieros
cuya contrapartida hubiera sido una entidad del grupo de la gestora o depositario, u otra Institucién de inversion
Colectiva gestionada por la misma gesiora u ofra gestora del Grupo:

Euros
Precio tota
Titulos Facha de comprafventa unitaric Entidad vinculada
20.650,36 22/01/2013 12,11 Mirabaud Short Term
83.314 44 19/08/2013 12,24 Mirabaud Short Tem
12,323 73 16/05/2013 12,18 Mirabaud Short Term
8.326.62 17/05/2013 12,18 Mirabaud Short Term
38.802.48 23/08/2013 12,24 Mirabaud Short Term
24.511.95 19/0%9/2013 12,25 Mirabaud Short Term

Durante el gjercicio 2012 se realizaron las siguientes adguisiciones de valores o instrumentos financieros cuya
contrapartida haya sido una entidad del grupo de la gestora o depositaric, u ofra institucion de Inversion
Colectiva gestionada por ia misma gestora u ofra gesiora del Grupo:

Eures
Titulos Facha de compralventa Precio total unitario Entidad vinculada
2.918,09 3012012 11,89 Mirabaud Funds Short Term
31.231,17 141202012 12,08 irabaud Funds Short Term
2827300 19/12/2012 12,08 Mirabaud Funds Short Term

Durante el gjercicio 2013 v 2012 se han percibido por parte de la gestora los siguientes ingresos que tienen
como origen comisiones o gastos satisfechos por la Sociedad:

imporie del gasto

Euros
Concepto 2013 2012 Entidad vinculada
Comision de gestion 57.558,78 24.338,58 Mirabaud Gestion, S.GLLC., S.A
Comisidn de gestion ¢/ resuliados 27.87368 - Mirabaud Gestion, S.G.LILC. SA.
15. INFORMACION RELATIVA AL CONSEJO DE ADMINISTRACION

Durante el 2013 y 2012, los Miembros del Consejo de Administracién de la Sociedad ne han devengado ningdn
importe en concepio de sueldo o cuslquier otre tipo de remuneracion, ni mantienen saldos a cobrar 0 pagay con
ia Sociedad, a 31 de diciembre de!l ajercicic mencionado.

En cumplimiento con los articules 228 v 230 de la Ley de Sociedades de Capital (LSC), los administradores no
han comunicado situacion alguna de conflicto con el interés de la Sociedad.

Durante e! gjercicio 2013 y 2012, los miembros del Consejo de Administracion, o personas actuando por cuenta
de ésios, no han realizado con la Sociedad operaciones ajenas al tréfico ordinario 0 en condiciones distintas a
fas de mercado.
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tos administradores han comunicado 2 ia Scciedad, en cumplimiento de lo establecido an los articulos 228 v
230 de la Ley de Soviedades de Capital, que no poseen participaciones, directas o indirectas, asi come las
personas vinculadas a que se refiere ef articulo 231 de la LSC, en e capital de sociedades con &l mismo,
andlogo o complementario género de actividad al que conslituye ef objeto social de la Sociedad, ni ostentan
cargos o funciones en ellas con el mismo, analogo o complementaric génere de actividad al que constituye el
obieto social de la misma, con las siguientes excepciones:

Mumero de
Administrador Sociedad Participada acciones % Participacion Cargo/Funcidén

Artonic Lopez-Jacoisie Rico Inverurbasa, SICAV, S.A. 37.012 24 96% Secretario-Conssjero
Inversiones Solbus, SICAY,

Luis Solera Gutiérrez SAL 3589.649 81.87% Presidente

Francisco Gomez-Trenory

Garcia del Mora! Forher Capital, SICAV, S.A. - - Presidente
Boisiver, SICAV, S.A - - Vocal
inversiones Irada, SICAY, S.A - - Vocal
Viante 02 Investment, SICAV, )

Manue! Baianzat Suarez SA - - Vocal
Cartera Danoa, SICAV, S.A. - - Presidents
inversiones Lealtad, SICAV,

SA - - Vocat
Balpaver Capital, SKCAV, S.A. - - Voacal
Loseille inversiones, SICAV,

SA - - Vocal
Carters Intersol, SICAV, SA. - - Vocsl
Bayahibe Capital, SICAV, SA - - Vocal
Agrope Sanfer, SICAV, S.A - - Vocal
Mirasset Cooperacion Etica v

Solidzria, SICAV, S A - - Vogal
Misasset Cooperacion Etica y

Myriam Rivero Chavari Sotidaria, SICAV, S A - - Yocal
Mirasset Cooperacion Etica ¥

Algjandro Martin Lozano Soiidaria, SICAV, S.A, - - Vocal

() José Marle Escribano lvison  Agrope Sanfer, SICAV, SA 183.578 £5 89% Vocat

{"") Personas vinculadas

16. INFORMACION SOBRE MEDIO AMBIENTE

Los Administradores de la Sociedad consideran minimos, y en todo caso adecuadamente cublertos los riesgos
medioambientales que se pudieran derivar de su actividad, v estiman que no surgiran pasivos adicionales
relacionados con dichos riesgos. La Sociedad no ha incurrido en gastos ni recibido subvenciones relacionadas
~ con dichos riesgos, durante el ejercicio terminado a 31 de diciembre ae 2013 v 2012.

17. OTRA INFORMACION

a) Honorarios de auditoria

Los honorarios de auditoria correspondientes al ejercicio anual terminads en 31 de diciembre de 2013 v 2012
han ascendido 2 3 miles de euros, con independencia del momento de su facturacion. Asimismo, durante el
gjercicio 2013 v 2012 no se ha prestado ningln otro servicic por la sociedad auditora ni por otras sociedades
vinculadas a ella.
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b} informacion sobre los aplazamientos de pago a proveedores en gneraciongs comerciales

En refacion con {a Ley 15/2010, de 5 de julio, de modificacién de la Ley 3/2004, de 29 de diciembre, por la que
s¢ establecen medidas de lucha contra la merosidad en las operaciones comerciates, se informa de que, dada la
actividad a la gue se dedica la Scoiedad (Institucion de inversidn Colectiva) la informacion se refiere a las
deudas pendientes de pago con nuestros proveedores por prestacion de servicios y suministros diverses En eslte
sentido, durante ef ejercicio 2013 v 2012, la Sociedad no ha realizade pagos gue acumularan aplazamientos
superiores a log legaimente establecidos. Asimismo, al cierre de los gjercicios 2013 y 2012, no tiene salde
alguno pendiente de pago que acumule un aplazamiento superior al legalmente establecide.

18. HECHOS POSTERIORES

Desde el cierre del sjercicio hasta la formulacion por el Consejo de Adminisiracion de ia Seociedad de estas
Cuentas Anuales, no se ha producido ningdn hecho significativo digno de mencion.
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tnforme de Geslion del elercicio 2013

Evolucion de la economia espafiola v los mercados en el sjercicio

Ei afio 2013 ha side especialmente bueno para los mercados de renta variable. Como consecuencia de sllo los
principales indices de paises desarroliados han obtenide aifas rentabilidades: EE UU.-S&P500 (32.4%), Europa—
Eurotoxxb0 (22,7%), Japdn-Nikkei (59,4%) y Espafa-lbex35 (27.8%). Los mercados de renta fija han
expermentado una volatilidad por encima de o normal debide a los anuncios a lo largo del afio de ta FED sobre
la posible ralentizacion de los programas de compras de actives ("Tapering”) si se registraban mejoras en las
tasas de desempleo, que finalmente se inicio en diciembre con un reduccidn de 10.000 miliones. Sin embargo el
Banco Central de Japon inicté un programa muy agresivoe de compras de activos con e fin de que su economia
generase inflacion. Los paises emergentes han oblenido rentabilidades negativas, tanto en renta variable como
en renta fija, debido a la desaceleracion del crecimienio econdmicos en China y a la preocupacicn por el impacto
de la salida de capilaies provocada por k& reduccion de liquidez del "Tapering” americano.

Sin embargo, en el afo 2014 hay dos tendencias diferenciadas. La primera nasta mayoe-junic con &l primer
anuncio de reduccidn de compra de actives de la FED, donde los mercados de renta fila fuvieron rentabilidades
positivas con tipos de interés en minimos historicos y los mercados de renta variable se comportaron de forma
muy diferente en funcidn del drea geografica: fuerfes subidas en EEUU v Japén descontando la recuperacidn
econdmica e indefinicién en Europa, especiaimente an los paisas periféricos, debido a la aparicidn de brotes de
ia crisis de Deuda Piblica con las elecciones italianas. En la segunda etapa a partir del segundo semestre del
aho, la direccidén de los mercados de renta variable an los paises desarrollados es claramente alcisia anie &l
sentimiento de recuperacion econdmica. En este sentido destacz el buen comportamiente de los mercados
periféricos impulsados por la continua reduccion de ia prima de riesgo. Sin embargo, los mercados globales de
renta fila se mostraron muy voldiiles ante el riesgo cada vez mayor, segun iba avanzando e afig, de que la FED
comenzara el programa de reduccion de compra de activos de deuda ("Tapering”).

La politica de inversion durante el afio ha consistido en aumentar el peso de renta variable, principalmente en
zuropa. Leos valores en los que hemos mantenido posiciones se han caracterizado por tener balances solidos v
con buenas resultados. Asimismo hemos reducide ia expeosicion a sectores defensivos con el fin de aumentar los
valores mas ligados al ciclo econémico. £n cuanto a renta fila, se ha tomade una posicidén conservadora a tipos
de interés con duraciones bajas.

Nuestra politica de cartera para los préxdimos meses va a ser consisiente con esta visidn de mantener una
carfera diversificada con una visidon de mercado meoderadamentse positiva, por lo gue aprovecharemos
correcciones del mercado para aumentar exposicion a los mercados de renta variable a través de valores
penalizades frente a su valoracidn tedrica v aguelios que ofrezcan aliz rentabilidad por dividendo. En este
sentido, seguiremos aumentando {a diversificacion geografica de la cartera, sobreponderando Europa vy, en
menor medida, Estados Unidos,

La rentabilidad del valor tedrico de la accisn de la SICAV ha sido del 8,62% para el periodo de referencia. La
volatiidad histdrica diaria ha sido del 10,33%.

Acontecimientos importantes ccurridos después del clerre del gjercicio
Nada que resefiar distinte de lo comentado en la Memoria.
Adguisicidn de acciones propias

La Socledad no ha realizado ninguna clase de negocio sobre sus propias acciones a lo large det pasado
ejercicio 2013, distinto al previsto en su objeto social exciusive como institucion de Inversion Colectiva.

A 31 de diclembre de 2013, la Sociedad no tenia acciones propias.

Gestién def Riesgo

Nos remitimos a la Nota & de la memoria en la gue se explica ia gestion de riesgos seguida por la Entidad.
Gastos de Investigacidn y Desarrolio

A lo largo det elercicio no ha existido actividad sn materia de investigacion y desarralio.
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Formulacion de las Cuentas Anuales 31 de diciembre de 2013

Formulamos y damos nuestra conformidad al contenido de las cuentas anuales que comprenden el balance de
situacion, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria, asi como
el informe de gestion de Mirasset Gestion, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A., correspondientes al
ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2013, contenidos en las paginas adjuntas con la numeracién de
la 1 ala29, inclusive.

Madrid, 18 de marzo de 2014

G

D. Francisce-dosé Gomez-Trenor Garcia del Moral D. Manuel Balanzat Suarez
Presidente Vicepreseidente
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Vocal Vocal
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