Cartera Mobiliaria, S.A.,
Sociedad de Inversion
de Capital Variable

Cuentas Anuales e Informe de Gestién
correspondientes al ejercicio anual
terminado el 31 de diciembre de 2013,
junto con el Informe de Auditoria

Inscrita en CNMV con Nimero de Registro: 3081



Deloitte.

Plaza Pablo Ruiz Picasso, 1
Tarre Picassa
28020 Madnid
Espafia
Tel.: +34 915 14 50 00
Fax: +34 9415 14 51 80

- v deloitle es

INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Accionistas de
Cartera Mobiliaria, S.A., Sociedad de Inversion de Capital Variable (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 formulacidén 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
opinidn sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con
la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia, que requiere el
examen, mediante la realizacion de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas
anuales y la evaluacion de si su presentacion, los principios y criterios contables utilizados y las
estimaciones realizadas, estin de acuerdo con el marco normativo de informacion financiera que resulta
de aplicacién.

En nuestra opinidn, las cuentas anuales del ¢jercicio 2013 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio v de l[a situacion financiera de la Sociedad al 31 de
diciembre de 2013, asi come de los resultados de sus operaciones correspondientes al gjercicio anual
terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacidn financiera que
resulta de aplicacion vy, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

El informe de gestidn adjunto del ejercicio 2013 contiene las explicaciones que los administradores
consideran oportunas sobre la sitvacién de la Sociedad, la evolucidon de sus negocios v sobre otros
asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacion
contable que contiene el citado informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio
2013. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacién del informe de gestién con el alcance
mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revisidn de informacidn distinta de la obtenida a
partir de los registros contables de la Sociedad.
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CARTERA MOBILIARIA, S.A., SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 ¥ 2012

(Euros)

OLA917482

ACTIVO

31.12.2013

3112-2012 ()

PATRIMONIC Y PASIVO

31-12-2013

34-12-2012 (%)

ACTIVO NO CORRIENTE
inmavilizado intangible

inmovilizado materiai
Bienes inmuebles de uso propio
Mobliiarie y enseres
Actives por impuesto diferido
AGTIVO CORRIENTE
Deudores
Cartera de Inversiones financleras
Cartera Interior
Valores reprasentativos d& dewda
Instrumentos de patrimonio

Instituciones de Inversion Colectiva
Depdsitos en EECC
Derivades
tros
Cartera exterior
Valores representativos de deuds
lnstrumentos de patrimonio
instituciones de inversion Colectiva
Depositos en EECC
Derivados
Oiros
Intereses de la cartera de inversién
Inversiones moresas, dudosas o en litigio
Perlodificaciones
Tesoreria

296,622 688 83

259,387,957 45

1.798,786,72

1.980.,880,23

282.062,685.25

245.760.213,20

165.731.311,08

163.450.173,58

105607 787,99
57 84536751

2.278.155,49

113.583.552,50
47.758.422 87

2.158.198 22

116.408.477,88

82.011.783,88

667.161 48 B77.557,95
108.036.101 80 76.039 218,38
£.400.214 48 5.294 978,55
227.7946,28 298.285,73

12.764.617,84

11.656,964.02

PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O
ACCIONISTAS
Fondes  reembolsables
participes o accionistas
Capitai
Participes
Prima d& emision
Reservas
{Acciones propias)
Resultades de ejercicios anteriores
Ofras aportaciones de socios
Resuitado del gfercicio
{Dividende a cuenta)
Ajustes por camblos de valor en
inmovilizado material de use proplo
Otro patrimonio atribuido

atribuidos a

PASIVO ND CORRIENTE
Provisiones a largo plazo
Deudas a largo plaza
Pasivos por impuesto diferido

PASIVO CORRIENTE
Provisicnes a corto plazo
Deudas a ¢corto piaro
Acreedores
Pasivos financieros
Derivados
Periodificaciones

206.126.847,23

259.250.934,7¢

296.126.847,23

259.269.934,79

30.566.703,561

307.819.146 38
308.980.703,57
(386.212.071,96)

37.972.365,73

30,666.703,51

307.684.605,98
304.778.783,57
(387.968.407,77)
(7.751.518,00)

11.959.767 .50

496.141,60

128.022.66

496,141,860

128.022,66

TOTAL ACTIVD

296.622.988,83

959.357.957 45

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO

206.622.888 83

259,397,957 ,48

CUENTAS DE ORDEN

CUENTAS DE COMPROMISC

Compromisos por operagiones largas og
derivados

Compromisos por operaciones coras de
derivados

OTRAS CUENTAS DE ORDEN
Valores cedidos en préstamo por la {iC
Vajoras aportados como garantia por fa HC
Valores recibidos en garantia por la liC
Capital nominal no suscrite n en circulacion
£SICAV)
Peérdidas fiscales a compensar
Otros

1.433.298,79

9.184.816,79

1.433.298,79

1.433.298,79

7.751.518,00

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

1.433.268,78

9.184.816,7%

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

{*y Se presenta, Unica y exciusivamente, a efectos comparativos.

del balance al 31 de diciembre de 2013,
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CARTERA MOBILIARIA, S.A., SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS

CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS

EL. 31 DE DICIEMBRE DE 2013 Y 2012

(Euros)

2013

2012 (%)

Comisignes de descuento por suscripciones y/o reembolsos
Comisiones retrocedidas a lallC
Gastos de Personal
Otros gastos de explotacion
Comision de gestion
Comision deposiario
Ingreso/gasto por compensacién compartimento
Otros
Amortizacion del inmovilizado material
Excesos de provisiones
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado
RESULTADO DE EXPLOTACION
Ingresos financieros
Gastos financieres
Variacién del valor razonable en instrumentos financlercs
Por operaciones de ia cartera interior
Por operaciones de ta cartera exterior
Por operaciones con darivados
Qiros
Giferencias de cambio
Deterioro y resuitado por enajenaciones de instrumentos financieros
Deterioros
Resultados por oparaciones de la cartera interior
Resultados por operaciones de [a carlera exterior
Resultados por operaciones con derivados
Otros
RESULTADO FINANCIERC
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS
impuesto sobre beneficios
RESULTADC DEL EJERCICIO

18.864,48

30,757,458

{E70.445,38]

(435.958,62)

{165.762,25)
{276,320,50}

{128.312,63)

(1571.634,42)
(253.057,30)

(31.067,90)

{550.560,90)

{405,202.17)

6.048.807,83 §.102.816,59
(552.230,79) {690.687 44)
31.140.718,88 5.585.706,12
1.305.670,85 (1.005.024,81)
19.835.047,93 6.580.931,02
{293.080,34) 152.118,80
2.562.271,5% 1.257.523,17
435.125,32 {178.723,39)
2,129,960 87 1.444.360.39
(2.814 68) (8.113,53)

38.906.487,29

12.407.477.24

38.355.926,39

12.002.275,07

(383.560,66)

(42.807 87)

37.972.365,73

11.958.767,50

{*) Se presenta, dnica y exclusivamente, a efectos comparatives.

Las Notas 1 a 11 descriias en ta Memoria adjunta forman parie

integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio
anual terminado el 31 de diciembre de 2013.
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CARTERA MOBILIARIA, S.A., SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE

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

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

Eurcs
2013 2012 ()

37.972.365,73 | 11.859.767,50

Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias
Total ingreses y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuide a participes y accionistas

Total transferencias a la cuenta de pérdidas y gananclas

37.972.386,73 | 11.969.767,50

Total de ingresos y yastos reconocidos

(*y Se presenta, tnica y exclusivamente, a efecios comparativos.
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Cartera Mobitiaria, S.A., Sociedad de Inversion de Capital Variable
Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2013

Resefia de la Sociedad

Cartera Mobiliarda, $.A,, Sociedad de Inversién de Capital Variable (en adelante, la Sociedad) se constituyd el 5
de enero de 197C bajo la denominacién de Cartera Mobiliaria, S.A., Sociedad de inversion Mobiliaria. Con fecha
2 de marzo de 2005 la Sociedad cambié su denominacion por la actual. La Sociedad se encuentra sujeta a lo
dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de inversidn Colectiva, en to dispuesto en el
Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el gue se reglamenta dicha ley y en |a restante narmativa aplicable.

La Sociedad figura inscrita en el registro administrative especifico de la Comisién Nacionaf del Mercado de
Valores con el numero 3.081, en la categoria de no armoenizadas conforme a la definicion establecida en el
articulo 13 del Real Decreto 1.082/2012. Las acciones de la Sociedad estan admitidas a negociacion en i
Marcado Alternativo Bursatil, sistema organizado de negociacién autorizado por el Gobierno espaifiol, sujeto al
articulo 31.4 de la vigente Ley espariolz del Mercado de Valores y supervisado por la Comision Nacional dei
Mercado de Valores en su organizacion y funcionamiento.

Al 31 de diciembre de 2013, la Sociedad forma parte de un grupo de sociedades. Esta controtada por Cantabro
Catatana de Inversiones, S.A., canstituida en Santander, que posee el 53,83% de las acciones de la Sociedad
(véase Nota 7). La sociedad dominante (itima del grupo es Banco Santander, S.A,, constituida en Santander.
Las ultimas cuentas anuales consolidadas disponibles del grupo han sido formuladas el 28 de enero de 2013 y
se encuentran depositadas en el Registro Mercantii de Santander,

£ domicilio social de la Sociedad se encuentra en Santander, Paseo de Pereda, nimero Gy 10,

E{ objeto social de la Sociedad es la captacion de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarios e
invertirios en bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre que el rendimiento dei
inversor se establezca en funcién de ios resultados colectivos.

Con fecha 15 de junic de 2013, la Junta General de Accionistas ha acerdado la sustitucidn de Santander Asset
Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. por Santander Private Banking
Gestion, S.A., Sociedad Gestora de Instiuciones de Inversién Colectiva (anteriormente dencminada Banif
Gestion, $.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva), entidad perteneciente al Grupo
Santander, como sociedad gestora de la Sociedad {véase Nota 8). Posteriormente, con fecha 21 de noviembre
de 2043 ambas sociedades gestoras formatizaron un acuerdo de delegacion de gestidn temporai de la Sociedad,
con efecto desde ef 3 de diciembre de 2013, fecha de su inscripcion en la Comisién Nacional del Mercado de
Valores, hasta la finatizacidn de los tramites administrativos necesarios para la susfitucién efectiva mencionada
anteriormente, que se ha producido con fecha 20 de diciembre de 2013,

Los vaiores mobiliarios estdn bajo la custodia de Santander Investment, §A. (Grupo Santander), entidad
depositaria de la Sociedad (véase Nota 5).
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2. Bases de presentacién de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables de la Sociedad y se formutan de
acuerdo con el marco normative de informacién financiera que resulia de aplicacién a ia Sociedad, que es
el establecido en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisién Nacional del Mercado de
Valores, sobre normas contables, cuentas anuales y esiades de informacion reservada de las
instituciones de inversion colectiva, que constituye el desarrollo y adaptacion, para las instituciones de
inversién colectiva, de lo previsto en el Cédigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General
de Contabilidad v normativa legal especifica que le resulta de aplicacion, de forma que muestran la
imagen fiel del patrimonio y de la situacidn financiera de la Sociedad al 31 de diciembre de 2013 y de ios
resultados de sus operaciones que se han generado durante el gjercicio terminado en esa fecha.

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

b) Principios contables

En la preparacién de las cuentas anuales se han seguide los principios contables y normas de valeracidn
descritos en la Nota 3. No existe ningtn principic contabte o norma de valoracion de caracter obligatorio
que, teniendo un efecto significativo en las cuantas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacian.

Los resultados vy la determinacion del patrimonio neto son sensibles a los principios ¥ pol'iticas contables,
criterios de valoracién y estimaciones seguidos por los Administraderes de fa Sociedad para la
elaboracién de ias cuentas anuales.

En las cuentas anuales de la Sociedad se han utilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por sus
Administradores para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingrescs, gastos y compromisos gque
figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su case, a la evaluacion del
valor razonable de determinados instrumentes financieros y de posibles pérdidas por delerioro de
determinados activos. A pesar de que estas estimaciones se han realizadc sobre la base de la mejor
informacién disponibie al cierre dei ejercicio 2013, es posible que acontecimientos gue puedan tener lugar
en el futuro obliguen a modificarlas (2l alza o a la baja) en los préximos ejercicios, lo que se realizaria, en
su caso, de forma prospectiva, de acuerdo con'la normativa contable en vigor.

£n todo caso, las inversiones de la Sociedad, cualguiera que sea su politica de inversion, estan sujetas a
tas fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherenies a la inversion en valores (véase Nota 5), lo que
puede provecar que el valor liquidative de 1a accién fluctde tanto al alza como a la baja.

¢} Comparacién de la informacin

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

d} Agrupacion de partidas

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de cambios en el
patrimonio neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprension, si bien, en determinados
casos, se ha incluido informacién desagregada en las correspondientes notas de la memotia.
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e) Cambios de criterios contables

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

f} Correccion de errores

En la elaboracién de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningln error significative que haya
supuesto ia reexpresion de los importes incluidos en fas cuentas anuales del ejercicic 2012.

g} Impacto medicambiental
Dadas las actividades a las gue se dedica la Sociedad, ésta no tiene responsabilidades, gastos, actives,
ni provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacion
con el patrimonio, la situacion financiera y los resultados de la misma. Por este motive, no se incluyen
desgloses especificos en la presente memoria respecto a informacién de cuestiones medioambientales.

Normas de registro y valoracion

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

a) Clasificacién de los instrumentos financieros a efectos de presentacion y
valoracién

i. Clasificacion de los activos financiercs

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

- Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depdsilos a la vista destinados a dar
cumplimiente al coeficiente de liguidez, va sea en el depositario, cuando éste sea una entidad de
crédito, o en caso contrario, la entidad de crédito designada por la Sociedad. Asimismo se incluye, en
su caso, las restantes cuentas corrientes o saldos gue ia Sociedad mantenga en una institucion
financiera para poder desarrollar su actividad y, en su caso, el efectivo 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 valoracién
como “Activos financieros a valor razonable con cambios en perdidas y ganancias™

« Valores representativos de deuda: obligaciones y demas valores que supongan una deuda para
su emisor, gue devengan una remuneracién consistente en un interés, Implicitc o explicito,
establecido contractualmente, e instrumentados en titulos o en anotaciones en cuenta, cualquiers
gue sea el sujeto emisor,

+ instrumentos de patrimonio; instrumentos financieros emitidos por otras entidades, tales como
acciones y cuotas participativas, que tienen la naluraleza de instrumentos de capital para el
emisor.
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» Institucicnes de Inversidn Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en otras Instituciones
de Inversion Colectiva.

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

s Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los centratos de futurcs y forwards, el valor
razonable de las primas pagadas por warrants y opciones compradas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que fa Socledad tiene coniratados, asi como los derivados
impiicitos incorporades, en su caso, en ios productos estructurados mantenidos por la Sociedad.

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

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

e Inversiones morosas, dudosas 0 en litigio: incluye, en su caso, y a los meros efectos de su
clasificacién contable, el valor en libros de las inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reembolso sea probiematico y, en todo caso, de aquelias respecto a las cuales hayan franscurrido
mas de noventa dias desde su vencimiento iotal ¢ parcial.

- Deudores: recoge, en su caso, el efectivo depositado en concepto de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos y &f total de derechos de crédite y
cuenias deudoras gue por cualguier concepto diferente a los anteriores ostente la Sociedad frente a
terceros. La fotalidad de los deudores se clasifican a efectos de valoracién como "Partidas a cobrar”.
lL.as pérdidas por deterioro de las “Pariidas a cobrar” asi como su reversion, se reconocen, en sl caso,
como un gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrurmentos financieros - Deterioros” de ia cuenta de pérdidas y ganancias.

ii. Clasificacion de fos pasives financieros

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

- Deudas a largoicorto plazo: recoge, en su caso, las deudas contraidas con terceros por préstamos
recibidos y otros débitos, asi como deudas con entidades de crédito, Se clasifican a efectos de su
valoracion como "Débitos vy partidas a pagar”.

- Derivados: incluye, enire ofros, el valor razonable de los coniratos de futurcs y forwards, sl valor
razonable de las primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas y &l valor razonable de los
contrates de permuta financiera que la Sociedad tiene contratados, asi como ios derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por la Sociedad. Se clasifican &
efectos de su valoracién como "Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias’.

- Pasivos financieros; recoge, en su caso, pasivos distintos de derivades que han sido clasificados a
efactos de su valoracion como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”, tales como pasivos por venta de valores recibidos en préstamo.
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- Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en otros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Pubilicas y los importes pendientes de pago
por comisiones de gestion y deposito. Se clasifican a efectos de valoracion como “Débitos y partidas a
pagar’.

b) Reconocimiento y valoracion de los actives y pasivos financieros
i. Reconocimiento y valoracién de los aclivos financigros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Partidas a cobrar”, y los actives
clasificados en el epigrafe “Tesoreria”, se valoran inicialimente, por su “valor razonabig” (que salvo evidencia
en contrario sera el precio de la fransaccion), integrando los costes de transaccién directamente atribuibles a
la operacion. Posteriormente, los activos se vajoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses
devengados en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el metodo
del tipo de interés efective. No obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efective no es significativo,
aquelias partidas cuyo Importe se espera recibir en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracidén como "Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran iniciaimente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccion), incluyendo los costes de fransaccion explicitos directamente
atribuibles a la operacién y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la Gltima liquidacidn 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 transaccién en que se pudiera incurrir en su
enajenacion, 1.os cambios gue se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y
ganancias (véase apartado 3.g.iii).

En todo caso, para la determinacion del valor razonable de los activos financieros se atenderd a lo siguiente:

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

- Valores no admitidos aln a cotizacién: su vaior razonable se caicula mediante los cambios que resuitan de
cotizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes de emisiones antericres, teniendo en
cuenta factores como las diferencias en sus derechos econdmicos.

~ Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonabie es el precio de cotizacidn en un mercado
-activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En el caso de que no esié disponible un
precio de cofizacion, el valor razonable se corresponde con el precio de la transaccion mas reciente, siempre
que no haya habido un cambio significativo en fas circunstancias econdémicas desde el momento de fa
transaccion. En este caso, se reflejaran las nuevas condiciones utilizando como referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado activo,
se aplicaran técnicas de valoracion (precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacion, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en ! momento actual de otros
instrumentos financieros gue sean sustancialmente el mismo, modelos de descuento de filjos y valoracion
de opciones, en su caso) que sean de general aceptacion y que utificen en la medida de lo posible datos
observables de mercado (en particuiar, ia situacion de fipos de interés y de riesgo de crédito del emisor).
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- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonabie es el precio que iguala el rendimiento
interno de ia inversidn a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momenfo de la deuda publica,
incrementados en una prima o margen determinada en el momento de fa adquisicion de los valores.

- Instrumentos de patrimenio no cotizades: su valor razonable se calcula tomando come referencia el valor
tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable ajustade de la entidad
participada, corregido en ei importe de las plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubleran
sido identificadas y calculadas en ef momento de la adquisicidn y gue subsistan en el momenio de la
valoracion.

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

- Acciones o participaciones en otras institucionas de inversién colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es et valor liguidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara el ditimo valor liquidativo
disponible. En el casc de que se encuentren admitidas a negociacion en un mercado o sistema multilateral
de negociacion, se valoraran a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre que sea representativo.
Para las inversiones en IC de inversién libre, HC de 1IC de inversion libre e IC extranjeras similares, segan
los articulos 73 v 74 del Real Decreto 1.082/2012, se uiilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados erganizados, su valor razonable es el
que resulta de aplicar &l cambio oficial de cierre del dia de referencia. En el casc de gue ei mercado no sea
suficientermente liquido ¢ se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados organizados o
sistermas multilaterales de negociacidn, se valoran mediante ia aplicacion de métodos o modelos de
valoracion adecuados y reconocidos conforme a lo estipulado en la Circular /2010, de 21 de diciembre, de
la Comision Nacional del Mercado de Valores.

ii. Reconocimiento y valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como "Débitos y partidas a pagar’, se valoran
iniciaimente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contrario sera el precio de la transaccion)
integrando los cosies de transaccion directaments atribuibles a la operacion. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabiiizandese los intereses devengados en el epigrafe “Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas vy ganancias mediante el método del tipo de interés efective, No
obstante, si el efectc de no actualizar los fiujos de efectivo no es significativo, aguellas partidas cuyo importe
se espera pagar en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como "Pasivos financieros a valor razonabie con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” {gue salvo evidencia en
contraric sera el precio de ia trapsaccién) incluyendo los costes de fransaccion directamente atribuibles a la
operacién. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razenable, sin deducir los costes de
fransaccion en gue se pudiera incurrir en su baja. Los cambics gue se produzcan en el valor razonable se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.¢.iH).

En particular, en el caso de la financiacion por venta de vaiores recibidos en préstamo y pasivos surgidos por
venta en firme de activos adquiridos temporalmente o activos aportados en garantia, se atendera, en su
casg, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la devolucion del préstamo o
resfitucién de los activos adquiridos bien temporalmente o bien aportados en garantfa.
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¢) Baja del balance de los activos y pasivos financierocs

El iratamiento contable de las transferencias de activos financieros esta condicionade por la forma en que s&
traspasan a terceros los riesgos y beneficios asociados a los activos que se fransfisren:

1. Silos riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros —caso de las venias incondicionales
(que constituyen el supuesto habitual) o de las ventas con pacto de recompra por su valor razonable en la
fecha de la recompra—, el activa financiero transferido se dara de baja dej balance, La diferencia entre la
contraprestacion recibida neta de los costes de transaccidn atribuibles, considerando cualguier nuevo
activo obtenido menos cualquier pasivo asumide, y el valer en libros del active financiero, determinard ast
iz ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo.

Se daran de baja los activos en los que concurra un deterioro notoric e irrecuperable despues de su
inversion con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

2. Sise retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al active financiero transferido ~ caso
de las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precio fijo o por el precio de venta mas
un interés, de los contratos de préstamo de valores en los que el prestatario tiene la obligacion de
devolver los mismos o similares activos u otros cascs analogos ~, el activo financiero transferido no se
dara de baja del balance y continuard valorandose con los mismos criterios utilizados antes de la
transferencia. Por el contraric, se reconocera contablemente un pasivo financiero asociado, por un
importe igual al de ia contraprestacién recibida, que se valorara posteriormente a su coste amortizado.

Tampoce se dardn de baja los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdc de garantia
financiera, a menos que se incumplan los términos det contrato y se pierda el derecho a recuperar los
activos en garantia, en cuyo caso se dardn de baja. El valor de los activos prestados o cedidos en
garantia se reconoceran, en su caso, en los epigrafes “Valores recibides en garantia por la HiC” o
“Valores aportados como garantia por la 1IC”, respectivamente, en cuentas de orden del balance.

3. Sini se fransfieren ni se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al active financiero
transferido, éste se dara de baja cuando no se hubiese retenido & controi del mismo.

De acuerdo con lo anterior, los actives financieros sélo se dan de baja de! balance cuando se han extinguido
ios flujos de efectivo que generan o cuando se han transferide sustancialmente a terceros los riesgos y
neneficios que llevan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros sélo se dan de baja del balance
cuande se han extinguido las obligaciones que generan o cuando un tercero lo adquiers,

d) Contabilizacién de operaciones
i. Compraventa de valores al contado

Cuande existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilzan el dia de
contratacion, mientras que las operaciones de valores representativos de deuds y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liquidacidon. Las compras se adeudan en et epigrafe “Cartera de
inversiones financieras” interior o exterior, seguin corresponda, det activo def batance, segin su naturaleza y
el resultado de las operaciones de venta se registra en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros ~ Resultades por operaciones de la cartera inierior {0 exteriar)” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversidn colectiva, se entiende como dia de
gjecucion el de confirmacién de la operacion, aungue se desconozca el nimero de pariicipaciones o
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acciones a asignar. La operacién nc se valorara hasta que no se adjudiquen éstas. Los impories entregados
antes de la fecha de ejecucion se contabilizan, en su caso, en el epigrafe "Deudores” del balance.

fi. Compraventa de valores a plazo

Cuande existen compraventas de valorss a plazo se registran en el momento de |la coniratacién y hasta el
momentc del cierre de la posicién o el vencimiento det contrato en los epigrafes "Compromisos por
cperaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciones certas de derivados” de las cuentas de
orden, segn su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

En 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 que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonabie de estos contratos. No
obstante lo anterior, por razones de simplicidad operativa, las diferencias que resultan como consecuencia
de los cambics en el vaior razonabie procedentes de operaciones de compraventa de divisas a plazo, tanto
realizadas como no realizadas, se encuentran registradas en el epigrafe "Diferencias de cambio” de la
cuenia de pérdidas y ganancias, sin gue dicho tratamiento tenga efecto alguno sobre el pairimonio ni sobre
el resultado de la Sociedad al 31 de diciembre de 2013. La contrapartida de estas cuentas se registra en el
epigrafe “Derivados” de la cartera inferior o exterior y del activo o del pasivo, segln su saldo, del balance,
hasta la fecha de su liguidacion, excepto en el casc de compraventas a plazo de Deuda Plblica, cuya
contrapartida se registra, en su caso, en los epigrafes "Deudores” o “Acreedores’ de! aclivo o del pasivo,
respectivamente, segun su saido del balance, hasta la fecha de su liguidacion.

iif. Adgquisicion temporal de activos

Cuando existen adquisiciones temporales de activos ¢ adquisiciones con pacto de retrocesion, se registran
en el epigrafe “Vaiores representativos de deuda” de ia carfera interior o exterior del balance,
independientemente de cudles sean los instrumentos subyacentes a los que haga referencia.

Las diferencias de valor razonable gue surjan en las adquisiciones temporales de activos, s¢ imputan a fa
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe “Variacion del valor razonable en instrumentos
financieros ~ Por operaciones de la cartera interior (o exterion)”.

iv. Contrafos de futuros, opciones y wairants y otros derivados

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones yfo warrants se registran en el momento de
su contratacidn y hasta el momento del cierre de ia posicion o el vencimienio del contrato en los epigrafes
“Compromisos por operaciones largas de derivados” o "Compromisos por operaciones cortas de derivados’
de las cuentas de orden, segln su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

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

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

En ios epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o “Variacion del valor razonabie en instrumentos financieros ~ Por operaciones
con derivados”, dependiendo de ia realizacion o no de la liquidacion de la operacion, se regisiran las
diferencias que resuitan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
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contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cariera interior o exterior del
activo o del pasivo, segln su saldo, def balance, hasta la fecha de su liquidacion.

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

En el caso de operaciones sobre vatores, si la opcidn es ejercida, su valor se incorpora a la valoracion inicial
o posterior def activo subyacente adguirido o vendido, quedando excluidas las operaciones que se liquidan
por diferencias.

v. Garantias aporfadas a la Sociedad

Cuando existen valores aportados en garantia a ia Sociedad distintos de efectivo, & valor razonable de éstos
se registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por fa IIC” de las cuentas de orden. En caso de
venta de los valores aportados en garantia, se reconoce un pasive financiero por el valor razonable de su
abiigacion de devolverlos. Cuando existe efective recibido en garantia, se registra en el epigrafe “Tesoreria”
del balance.

Periodificaciones {activo y pasivo)

En caso de que existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos & ingreses liguidados por anticipado que
se devengaran en el siguiente ejercicio. No incluye los intereses devengados de cartera, que se recogen en
el epigrafe "Cartera de inversiones financieras — intereses de la cartera de inversion” dei balance.

Instrumentos de patrimonio propio

Los instrumentos de patrimonio propio de la Sociedad son las acciones gue representan su capital. Se
registran en el epigrafe “Patrimonio atribuide a participes o accionistas — Fondos reemboisables atribuidos a
participes ¢ accionistas - Capital” de! balance,

De acuerdo con la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, gue regula las Instituciones de Inversion Colectiva, el
capital de las Sociedades de inversion de Capiial Variable es variable deniro de los Emites del capital inicial y
méaximo fijados estatutariamente.

La adquisicion por parte de la Sociedad de sus accicnes propias, se registra con signo deudor por el valor
razonable de la contraprestacion entregada en el epigrafe “Patrimonic atribuido a participes o accionistas —
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Accienes Propias” del balance. La 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 valoracion y el
nominal de las acciones amortizadas en la cuenta "Patrimonic atribuido a participes o accionistas — Fondos
reemboisables atribuidos a participes o accionistas — Reservas” del balance. Asimismo, en el epigrafe
“Patrimonio atripuido a participes ¢ accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o acclonistas
- Prima de emision” del balance se registran, en su caso, las diferencias obtenidas en ja enajenacion de
acciones propias, sin gue en ningln caso, se impuien en la cuenia de pérdidas y ganancias.

Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterios mas significativos utilizados, en su caso, por {a Sociedad, para e
reconocimiento de sus ingresos y gastos:
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i. Ingresos porintereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicion se
reconocen, en su caso, contablemente en funcion de su pericdo de devengo, por aplicacion del métode del
tipo de interés efectivo, a excepcidn de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas ¢ en
itigio, que se registran en ef momento efectivo del cobro. La periodificacion de los intereses provenientes de
la cartera de activos financiercs se registra en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras - Intereses de
la cartera de inversidén” del activo del balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe
“Ingresos financiercs” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los dividendes percibidos de otras scciedades se reconocen, en su ¢aso, como ingresc en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, en el momento en que nace ef derecho a
percibirics por la Sociedad.

il. Comisiones y conceplos asimilados

Los ingresos que recibe la Sociedad como consecuencia de la refrocesidn de comisicnes previamente
soportadas, de manera directa o indirecta, se registran, en su caso, en el epigrafe “Comisiones retrocedidas
a la NC" de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestion y de depodsito, asi como ofros gastos de gestidn necesarios para que la Sociedad
realice su actividad, se registran, segin su naturaleza, en el epigrafe "Otros gastos de explotacion” de la
cuenta de pérdidas y ganancias.

Los costes directamente atribuibles a la operativa con derivados, tales comg corretajes v comisiones
pagadas a intermediarios, se regisiran, en su caso, en el epigrafe “Gastos financieros” de la cuenta de
perdidas y ganancias, salvo en el caso de tas comisicnes de liquidacion satisfechas al depositario que se
registran en el epigrafe “Otros gastos de explotacion — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

iii. Variacion del valor razonable en instrumentos financieros

Ei beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizado o no realizado, producido en el ejercicio, se registra en los epigrafes "Deterioro y resultado por
enajenaciones de instrumentos financieros” y “Variacion def valer razonable en instrumentos financieros”,

segun corresponda, de la cuenta de pérdidas y ganancias de la Sociedad {véanse apariados 3.b.i, 3.b.ii y
3.0).

iv. Ingresos y gastos no financigros

Se reconocen contabiemenie de acuerdo con el criterio de devengo.

impuesto sobre beneficios

El impuesto sobre beneficios se considera como un gasto a reconocer en la cuenta de pérdidas y ganancias,
y estad constituido por el gasio o ingresc por el impuesto corriente y el gasto o ingreso por 8l impuesto

diferido.

El impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface la Sociedad como consecuencia de las
liguidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, considerando, en su case, las deducciones y el derecho
a compensar las pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las retenciones y pagos a cuenta.
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El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiento y la
cancelacion de los pasivos y activos por impueste diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracién, contable y fiscal, de los eiemenios patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibles vy los créditos por deducciones y ventajas fiscales que gueden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan {ugar a activos por impuesto diferido.

En caso de gue existan derechos a compensar en eiercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconocimiento de un active por impuesto diferido en ninglin caso y sdlo se reconoceran mediante la
compensacion del gaste por impuesto cuando la Sociedad genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales
que pueden compensarse, en su caso, se registran en la cuenta "Pérdidas fiscales a compensar’ de las
cuentas de orden de la Sociedad.

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre. La cuantificaciéon de dichos pasivos se
realiza considerando ios tipes de gravamen esperados en el momento de su reversion. En caso de
modificaciones en las normas tributarias, se produciran los correspondientes ajustes de valoracion.

Transacciones en moneda extranjera

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

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a eures utifizando los tipos
de cambio de contado de la fecha de la transaccién, entendiendo como tipo de cambio de contado el mas
representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del Gitimo dia habil anterior a esa fecha.

Las diferencias de cambio gue se producen al convertir ios saldos denominados en moneda exiranjera a la
moneda funcicnal se registran, en el caso de partidas monetarias que son tesoreria, débitos y creditos, por
su importe neto, en ef epigrafe “Diferencias de cambio”, de la cuenta de pérdidas y ganancias; para el resto
de parfidas monetarias y las partidas no monetarias que forman parte de la cartera de instrumentos
financieros, las diferencias de cambio se llevaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
la valoracion {(véase Nota 3.g.iil).

Operaciones vinculadas

La Sociedad realiza operaciones vinculadas de las previstas en el articulo §7 de la Ley 35/2003 y los
articuios 138 y 139 del Real Decrete 1.082/2012. Para ello, la sociedad gestora dispone de una politica por
escrito en materia de conflictos de interés que vela por la independencia en la ejecucion de las distintas
funciones dentro de la sociedad gestora, asi como la existencia de un registro regularmente actualizado de
aquellas operaciones v actividades desempefiadas por ia sociedad gestora o en su nombre en las que haya
surgido o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionaimente, la sociedad gestora dispone de un
procedimiento interno format para cerciorarse de gue las operaciones vincuiadas se realizan en inferés
exclusive de la Sociedad y a precios 0 en condiciones iguales o mejores que los de mercadc. Segun lo
establecido en la normativa vigente, los informes periddicos registrados en ia Comisidn Nacional del Mercado
de Valores incluyen, en su caso, informacién sobre las operaciones vinculadas realizadas,
fundamentalmente, comisiones por liquidacion e intermediacidn, comisiones retrocedidas con origen en las
instifuciones de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al grupo de {a sociedad gestora
de la Sociedad, el importe de los depésitos y adguisiciones temporales de activos mantenidos con el
depositario v el importe efectivo por compras y ventas realizade en activos emitidos, colocados o asegurados
por el Grupo de la sociedad gestora.
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4, Distribucion de resuitados

La propuesta de distribucion del resultado correspondiente al ejercicio 2013 que su Consejo de Administracion
propondrd a la Junta General de Accionistas para su aprobacidn, es la siguiente:

Euros

Base de distribucidn-
Beneficio (Pérdida} neto del ejercicio|37.972.365,73

Distribucién-
Reserva voluntaria 37.972.365,73
37.972.365,73

5. Cartera de inversiones financieras

El detalie de |a cantera de inversiones financieras at 31 de diciembre de 2013 sin considerar, en su caso, &l saldo
de los epigrafes “Depdsitos en EECC”, “Derivados” e "Intereses de la cartera de inversidn” 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 los valores representativos de deuda, es &l

siguiente:
Vencimiento Euros
Inferior a 1 afio 103.203.451,09
Comprendido entre 1 y 2 aflos 1.068.505,28
Comprendido entre 4 v 5 afios 273.101,25
Superior 2 3 aftos 1.725.491,86
106.274.949,48

Al 31 de diciembre de 2013, en el epigrafe “Cartera Interior — Valores representativos de deuda” del activo del
balance se incluyen 98.175 miles de euros correspondientes a adquisiciones temporales de activos {Deuda
Publica) cuya contraparte es la entidad deposifaria.

Adicionaimente, ai 31 de diciembre de 2013 en el epigrafe "Acreedores” del balance se incluye por importe de
un miles de eurcs (2 miles de euros al 31 de diciembre de 2012), el saide correspondiente a las compras de
valores al contado que se cancelan en la fecha de liquidacion.

Los valores y activos que integran la cartera de la Sociedad que son susceptibles de estar depositados, lo estan
en Santander investment, S.A. 0 en framite de depdsito en dicha entidad (véanse Notas 1 y 8). Los valores
mobiliarics y demas activos financieros de la Socledad no pueden pignorarse ni constituirse en garantia de
ninguna clase, salvo para servir de garantia de las operaciones que la Sociedad realice en los mércados
secundarios oficiales de derivados, y deben estar bajo la custodia de las entidades legalmente habilitadas para
el gjercicio de esta funcién.
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Gestién del riesgo:

La gestién de jos riesgos financieros que lleva a cabo ia Sociedad esta dirigida al establecimiento de
mecanismos necesarios para conirolar la exposicion de la Sociedad al riesgo de mercado (gue comprende el
riesgo de tipo de interés, el riesgo de tipo de cambio vy el riesgo de precio de acciones o indices bursatiles), asi
como a los riesgos de crédito v liquidez. En este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, establece
una serie de coeficientes normativos gue limitan dicha exposiciéon y cuye control se realiza por la sociedad
gestora de Ja Sociedad. A continuacién se indican los principales coeficientes normativos a los que esta sujeta la
Sociedad:

» Limites a ia inversion en ofras instituciones de Inversion Colectiva:

i.a inversidn en acciones o participaciones emitidas por una dnica 1IC, de las mencionadas en el articulo
48.1.c) y d), no podra superar el 20% del patrimonio, salvo en las {IC cuya politica de inversidn se base
en la inversidn en un Onico fonde. Asimismo, la inversion total en [IC mencionadas en el articulo 48.1.d}
del Rea! Decreto 1.082/2012, de 13 de julic, ne podra superar el 30% del patrimonio de la Sociedad.

+ Limite general & la inversion en valores cofizados:

La inversion en ios actives e instrumentos financieros emitides por un mismo emisor no podra superar
el 5% del patrimonio de la Sociedad. Este limite quedara ampliado al 10%, siempre que la inversion en
los emisores en los gque supere el 5% ne exceda del 40% del pafrimonio de la Sociedad. Puede quedar
ampliado al 35% cuando se frate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro
de la Unidn Europea, una comunidad autdbnoma, una entidad local, un organismo internacional del que
Espafia sea miembro o por cuslquier ofro Estado que presente una calificacién de solvencia otorgada
por una agencia especializada en calificacion de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la del
Reino de Espafa. Cuandc se desee superar el limite del 356%, se especificaran los emisores en cuyos
valores se tiene intencidon de invertir o se tiene invertido mas del 35% del patrimonio. Para que la
Sociedad pueds invertir hasta el 100% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por un ente de
los sefialados en el articulo 50.2.b) del Real Decreto 1.082/2012, serad necesaric que se diversifique, al
menos, en seis emisiones diferentes y que la inversién en valores de una misma emision no supere e
30% del activo de la Sociedad. Quedard ampliado al 25% cuando se trate de inversiones en
obligaciones emitidas por entidades de crédito cuyo importe esié garantizado por aclivos que cubran
suficientemente los compromisos de la emisidén y gue queden afectados de forma privilegiada al
reembolso del principal v al pago de los intereses en el caso de situacion concursal del emisor. El total
de las inversiones en este tipo de obligaciones en las que se supere el limite del 5% no podra superar
el 80% det patrimonic de la Sociedad.

A estos efectos, las entidades pertenscientes a un mismo grupo econdmico se consideran un dnico

emisor.
+ Limite general a la inversion en derivados:

La exposicion iotal al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podra
superar e patrimonio neto de la Sociedad. Por exposicion total al riesge se entendera cualquier
obligacién actual o potencial que sea consecuencia de ia utiizacion de instrumentos financieros
derivados, enire los gque se incluirdn las ventas al descubierio.

ias primas pagadas por la compra de opciones, bien sean contratadas aisiadamente, bien
incorporadas en operacionses estructuradas, en ningln casc podran superar el 10% del patrimonio de la
Sociedad.
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La exposicién al riesgo de contraparte en derivados OTC se Iimita al 5% del patrimonio con caracter
general y 2l 10% del patrimonio si la contraparte es una entidad de crédiio con cierias limitaciones.

Las posiciones frente a un Unice emisor en productes derivados, obligaciones emitidas por entidades de
crédito cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de ia
emisién y queden afectados de forma privilegiada al reemboiso del principal e intereses y depositos que
ia Sociedad tenga en dicha entidad no podran superar el 35% del patrimonio de la Sociedad.

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

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econdmico se consideran un unico
emisor.

Limites a la inversién en valores no colizados:

Los valores susceptibles de ser adquiridos no podran presentar ninguna fimitacion a su libre
transmision,

Queda prohibida la inversién de la Sociedad en valores no cotizados emitidos por entidades
pertenecientes a su grupo o al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podra tener invertide mas
del 2% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por una misma entidad. Igualmente, no podra
tener mas del 4% de su patrimonio Invertido en valores emitidos o avalados a entidades pertenecientes
a un mismo grupo.

Se autoriza la inversidon, con un limite maximo conjunte del 10% det patrimonio, en:

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

« Acciones y participaciones de iC de inversion libre y de IC de IIC de inversién libre
espafiolas.

- Acciones y participaciones de Entidades de Capital Riesgo reguladas en la Ley 25/2008,
Coeficients de liquidez:

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

Obligagiones frente a terceros:

La Sociedad podrd endeudarse hasta el #imite conjunio del 10% de su patrimonio para resolver
dificultades transitorias de tesoreria, siempre gue se produzca por un plazo ne superior a un mes, o por
adquisicion de activos con pago aplazado, con las condiciones que establezca la Comision Nacional del
Mercado de Valores. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en la compra de
activos financieros en el periodo de liguidacion de ta operacion que establezca el mercade donde se
hayan contratado,
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Los coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se expone la Sociedad que, en todo
caso, son objeto de seguimiento especifico por la sociedad gestora:

Riesgo de crédito

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

La politica de control de riesgo de crédito que lleva a cabo la Sociedad consiste, principalmente, en ia definicién
y monitorizacion periddica de limites internos en funcidn de la vocacion inversora de la |IC determinando, entre
ofros aspecios, ef rating minimo de inversion y rating medio de la cartera, la exposicion méaxima por emisor y su
rating y la exposicién méxima per tramos de rating.

Riesgo de liquidez

En el caso de que la Scciedad inviiese en valores de baia capitalizacion o en mercados con una reducida
dimensién vy limitado volumen de contratacion, o inversién en ofras Instituciones de Inversién Colectiva con
liquidez inferior a ta de la Sociedad, las inversicnes podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, la sociedad
gestora de la Sociedad gestiona el riesgo de liquidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de
ios coeficientes de liguidez, garantizande la capacidad de la misma para responder con rapidez a los
requerimientos de sus accionistas.

En conereto, la politica de controt del riesgo de liguidez que lleva a cabo la Sociedad consiste, principaimente,
en la definicion y monitorizacion periddica de limites intemos en funcién de ia vocacidon inversora de la HC,
determinando, entre ofros aspectos, el porcentaje minimo de liguidez (tesoreria y adquisiciones temporales de
activos) de las carteras y su exposicién maxima a activos poco liquidos.

Riesgo de mercado

El riesgo de mercade reprasenta la pérdida en las posiciones de las instituciones de Inversion Colectiva como
consecuencia de movimientos adversos en los precios de mercado. L.os factores de riesgo méas significativos
podrian agruparse en los siguientes:

- Riesgo de tipo de interés: la inversién en activos de renta fija conlleva un riesgo de tipo de interés, cuya
fluctuacién de tipos es reducida para activos 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 conileva un
riesygo por las fluctuaciones de los tipos de cambio.

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

iga politica de control de riesgo de mercado que ileva a cabo la Socledad consiste, principatmente, en la
definicion y monitorizacion periddica de limies internos en funcién de la vocacion inversora de la {IC
determinando, entre otros aspectos, las bandas de exposicion maxima y minima de la carteras a la renta
variable y/o a la renta fila, la exposicién a divisas o los rangos de exposicion a riesgo de tipos de interés
{duracion).
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6.  Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2013, la composicidn delf saldo de esie epigrafe del balancs es la siguiente:

Euros
Cuentas en el depositario:
Santander Investment, S.A. {cuentas en euros) 2.957.546,93
Santander Investment, S.A. (cuentas en divisa) 5,748,836 43

8.706.383,36

Otras cuentas de tesoreria:
Otras cuentas de tesoreria en divisa 4.058.234,50
4.058.234,50

12.764.617,86

Al 31 de diciembre de 2013, las cuentas mantenidas por la Secledad no han devengado fipe de interés alguno.

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

Capital y Acciones propias

En e! epigrafe "Capital” del baiance se recoge el capita inicial con el que se ha constituido la Sociedad, asi como
ia parte del capital estatutario méxima (que reglamentariamente no puede ser superior a diez veces el capital
inicial}, que ha sidc efectivamenie suscrito.

A continuacién se detalia, al 31 de diciembre de 2013 y 2012, la composicion del saido de "Capital”, el valor
liquidative de la accidn y el saldo de “Patrimonio atribuido a accionistas de la Sociedad”:

Euros
31-12-2013 31-12-2012
Nume;ro total de acciones emitidas totalmente 10.155.051 10.155.051
suscritas y desembolsadas
Valor pominai unitario 3,01 3,01

Capital estatutario maximo
Capital nominal no suscrito ni en circulacion

32.000.002,30
(1.433.298,79)

32.000.002,30
(1.433.298,79)

Capital

Capital inicial

Capital estatutario emitido
Nominal acciones propias en cartera

30.566.703,51
3.200.000,23
27.366.703,28
(19.243,842,03)

30.566.703,51
3.200.000,23
27.366.703,28
(19.197.704,75)

Capital en circulacién

11.322.861,48

11.368.998,76

Numero de acciones en circulacion 3.761.748 3.777.076
Valor liguidativo de la accidn 78,72 68,64
Patrimonio atribuido a accionistas de la 206.126.847.23| 259.269.934,79

Sociedad al cierre del ¢jercicio
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Ei articulo 32.8 de la Ley 35/2003 de Instituciones de Inversidn Coleciiva establece que la adguisicion por la
Sociedad de sus acciones propias, entre el capital iniciat y el capital estatutario maximo, no estara sujeta a las
limitaciones esiablecidas sobre adquisicién derivativa de acciones propias establecidas en el Real Decreto
iegisiativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba el Texto Refundido de 1a Ley de Sociedades de Capital,
Estas operaciones, por tanto, no precisan autorizacion de ia Junta General de Accionistas y no estan sujetas a
los limites porcentuales sobre el capital social,

De acuerdo con la legislacion aplicable a la Sociedad, el ejercicio de los derechos econdmicos y poiiticos
incorporados a tas acciones pendientes de suscripcidén y desembolso o en cariera se encuentra en suspenso
hasta que éstas sean suscritas y desembolsadas o vendidas.

Al 31 de diciembre de 2013, los accionistas de la Sociedad gue poseian un porcentaje de participacién
significativa superior al 20% de! capital en circuiacion eran los siguientes:

N° de Acciones % de Participacion
Cantabra de Inversiones, S,A, (*) 1.049.773 27.,91%
Céantabro Catalana de Inversiones, S.A. (*) 2.024.847 53,83%

{*y Sociedades integradas en Grupo Santander {véase Neta 1).

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 el numero de accionistas de la Sociedad era de 3.802 y 4.045,
respectivamente. Conforme a la normativa aplicable, €l nimero minimo de accicnistas de las Sociedades de
inversién de Capital Variable no debe ser inferior a 100, en cuye caso dispondran del plaze de un afio para llevar
2 cabo la reconstitucién permanente del nimero minimo de accionistas,

Prima de emisién

En el caso de puesta en circulacion de acciones de la Sociedad, las diferencias positivas 0 negativas enire ia
contraprestacion recibida en la colocacién o enajenacion y el valor nominal o valor razonable de dichas
acciones, segun se frate de acciones puestas en circulacidn por primera vez o previamente adguiridas por ia
Sociedad, se registran, en su caso, en el epigrafe "Prima de emision” del balance.

El Texio Refundido de la Ley de Sociedades de Capital permite expresamente fa utilizacion de este saldo para
ampliar el capital y no establece restriccidn especifica alguna en cuanto a su disponibilidad.

Reservas

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

Euaros
31-12-2013 31-12-2012
Reserva legal 6.113.340,70 6.113.340,70
Reserva voluntaria 302.867.362,87:  298.665.442 87
Reservas 308.980.703,57  304.778.783,57
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Las sociedades que obtengan beneficios en el ejercicio econdmico deberan destinar, en determinadas
circunstancias, un 10% del mismo a la reserva legal hasta que ésta alcance, al menos, el 20% del capital social
establecido en el Texto Refundide de ia Ley de Sociedades de Capital.

La reserva legal podré utilizarse para aumentar gl capital social en la parte que exceda del 10% del capital social
ya aumentado. Salvo para esta finalidad, mencionada anteriormente, y mientras no supere el 20% del capitat
social, esta reserva solo podrd deslinarse a la compensacion de pérdidas y siempre que no existan ofras
reservas disponibles suficientes para esie fin.

L.a reserva voluntaria no tiene restriccicnes especificas en cuanto a su disponibilidad.

8. Ofros gastos de expiotacion

Segun se indica en ia Nota 1, la gestién y administracidn de la Sociedad estan encomendadas a su sociedad
gestora. Por este servicio, y conforme a lo establecido contractualmente en cada momento, durante los
ejercicios 2013 y 2012, iz Sociedad ha devengado como gasto una comision calcuiada sobre e! patrimonio diario
de la Sociedad que se satisface mensualmente.

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

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

La Orden EHA/596/2008, de 5 de marzo, que desarrolia el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, per el que se
reglamenta la Ley de Instituciones de Inversion Colectiva, tiene por objeto la concrecion y desarrollo de las
funciones de vigilancia, supervision, custedia y administracién de las entidades depositarias de las instituciones
de Inversion Colectiva. Las principales funciones som:

1. Comprobar que las operacicnes realizadas o han sido en régimen de mercado,

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

3. Supervisar ios criterios, formulas y procedimientos utilizados por la sociedad gestora para el caiculo del
valor liquidativo de las acciones de la Sociedad.

4. Contrastar con caracter previo a la remisidn a la Comision Nacional del Mercade de Valores, la exactitud,
cafidad y suficiencia de la informacion publica periodica de la Sociedad.

5. Custodia de todos los valores mchiliarios y demas activos financieros que infegran el pafrimonio de la
Sociedad, bien directamente o a través de una entidad participante, conservando en todo caso la
responsabilidad derivada de la realizacion de dicha funcion.

8. Comprobar gue las liguidaciones de valores y de efectivo son recibidas en el plazo que determinen las
reglas de liguidacion que rijan los correspondientes mercados.

Los honorarios refativos a servicios de auditorla de cuentas anuales de ia Sociedad de los ejercicios 2013 y
2012 han ascendido a 5 miles de euros, en ambos ejercicios, gue se incluyen en el saldo del epigrafe “"Cfros
gasios de explotacion — Otros” de las cuentas de pérdidas y ganancias,
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Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, ia Sociedad no tenia ningun importe significativo pendiente de pago a
proveedores en operaciones comerciales que a dichas fechas acumulara un aplazamiento superior al plazo legal
de pago. Asimismo, ios pagos significativos realizados en los ejercicics 2013 y 2012 a dichos proveedoras se
han realizado dentro de los limites legales de aplazamiento.

Situacidn fiscal

10,

l.a Sociedad tiene abiertos a inspeccidn por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuesios
correspondientes a las operaciones efectuadas en los ejercicios 2009 y siguientes.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, en &l epigrafe “Deudores” del balance se recogen saldos deudores con ia
Administracién Pubiica en concepto de retenciones y/o otros saldos pendientes de devoiucion del impuestc
sobre beneficios de elercicios anferiores por importe de 1.716 y 1.911 miles de euros, respectivamente.

Nc existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos de! ejercicio v ia base
imponible antes de compensacion de bases impoenibles negativas, en su caso. El tipo de gravamen a efectos del
impuesto sobre beneficios es del 1% (Real Decreto Legistativo 4/2004, de 5 de marzo).

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

Debido a las posibles diferentes interpretaciones que pueden darse a las normas fiscales aplicables a las
operacicnes realizadas por la Sociedad, los resultados de las inspecciones que en el futuro pudieran llevar a
cabo las awtoridades fiscales para los afios sujetos a verificacidn pueden dar lugar a pasivos fiscales de carécter
contingente, cuyo importe no es posible cuantificar de manera objetiva. No obsiante, en opinidn de ios
Administradores de la Sociedad, ia posibilidad de gque en futuras inspecciones se materialicen dichos pasivos
contingentes es remota y, en cuaigquier caso, la deuda tributaria que de elios pudiera derivarse no afectaria
significativamente a las cuentas anuales de la Sociedad.

Informacidén relativa al Consejo de Administracién

Refribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracion

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, la Sociedad no tenia concedidos préstamos ni anticipos o garantias de
ninguna clase, ni habla adquiride frente a los miembros actuales o anteriores del Consejo de Administracidn
compromiso aiguno en materia de pensiones y seguros de vida.

Asimismo, durante los ejercicios 2013 y 2012, {a Sociedad no ha pagado ni devengado cantidad alguna en
concepto de sueldos, dietas y otras remuneraciones a ios miembros actuales o anteriores de su Consejo de
Administracion, distintos de los indicados a continuacién.

Conforme a lo establecido en los Esiatufos Sociales de la Sociedad, los miembros del Consejo de
Administracion tendran derecho a percibir remuneraciones estatutarias, en la cuantia gue determine el propic
Consejo de Administracion, dentro de los téerminos legales y estatutarios. El imporie devengadc por este
concepto correspondiente a los ejercicios 2013 y 2012 ha ascendido a 42 miles de euros en cada gjercicio, que
se registra en el epigrafe “Otros gastos de explotacion - Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias. No
ohstante, el imparte correspondiente al ejercicio 2012 se ha registrado durante el mes de enero de 2013, siendo
su efecto no significativo respecto a las presentes cuentas anuales,

1@
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Informacion exigida por el articulo 229.2 de la Ley de Sociedades de Capital

Santander Private Banking Gestion, S.A., Sociedad Gestora de Instifuciones de Inversion Colectiva, en su
condicidn de sociedad gestora de |la Sociedad, adminisira y representa todos sus activos y pasivos y gestiona
sus activos de renta fija, incorporando como consejeros a personal suyo o del Grupo al que pertenece gue redne
la adecuada experiencia profesional para ei desarrollo del abjeto social de la Sociedad. Es por eflo que dichos
profesionales (en el caso de la Sociedad, D. Gonzalo Milans del Bosch Medina) formaban parte def consejo de
administracidn al 31 de diciembre de 2013 de otras sociedades de inversion de capital variable que gestionan
entidades del Grupoe Santander, y/o ostentaban participaciones en dichas sociedades que, en ningln caso, son
significativas (inferiores al 20% dei capital de cada sociedad de inversion de capital variable).

Por otro lado, ningtn Administrador de la Sociedad no personal de su sociedad gestora o del Grupo al que
pertenece {que desempefiaba su cargo al 31 de diciembre de 2013, o sus personas vinculadas, en su caso)
ostentaba participaciones ni ejercia ningin tipo de cargo o funcidn en ofras instituciones de inversion colectiva
de naturaleza societaria cuyo objeto social consista en la “captacion de fondos, bienes o derechos del publice
para gestionarios e invertirlos en bienes, derechos, valores u oifros instrumentos, financieros o no, siempre que
el rendimiento del inversor se establezca en funcidn de los resultados colectivos” (véase Nota 1).

Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del eercicio no se ha producide ningln hecho significativo no descrito en ias notas
anterioras.

20
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Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2013

CARTERA MOBILIARIA, S.A., SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE

Divisa ISIN Descripeitn Euros
EUR |ES0000012098 | RFIJA|SPAIN GOVERNMENTI4.7512014-07-30 5.028.376,25
EUR |ES0000012619 | REPOI|SPAIN GOVERNMENT B|0.46/2014-01-02 2.049.409,44
EUR |ESO000012627 | REPO|SPAIN GOVERNMENT B0.46[2014-01-02 36.770.697,50
EUR |ES0000012650 | REPO|SPAIN GOVERNMENT B|6.46/2014-01-02 3.321.864,00
EUR |ES0000012668 | REPOISPAIN GOVERNMENT B(0.46/2014-01-02 2.298.820,50
EUR |ES00006012692 | REPO|SPAIN GOVERNMENT B|0.46]2014-01-02 3.647.736,00
EUR |ES0000012760 | REPOISPAIN GOVERNMENT Bi0.46[2014-01-02 2.368.020,00
EUR |ES0000012718 | REPOI|SPAIN GOVERNMENT BI0.46[2014-01-02 3.805.586,00
EUR | ES0000012734 | REPO|SPAIN GOVERNMENT BI0.46[2014-01-02 995.060,00
EUR |ES0000012742  REPO|SPAIN GOVERNMENT B|0.46/2014-01-02 1.212.744,00
EUR {ES0000012775 | REPOISPAIN GOVERNMENT BJ0.46/2014-01-02 1.920.048,00
EUR | ESOLOI405163 | REPOJSPAIN LETRAS DEL Ti0.46{2014-01-02 39.785.089,40
EUR | ESCZ13679196 | RFIJAIBANKINTER, S.A[6.3812019-09-11 540.909,42
EUR | ES0273516007 | RFIJAJREPSOL, S.A.{3.50[2023-07-01 244.195,73
EUR | ES0324244005 | RFIJA|MAPFRESA[5.12[2015-11-16 1.068.905,28
EUR | XS0979444402 | RFIJAIBANCO POPULAR ES|11.502049-10-10 550.326,47
. TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda 105.607.787,99
EUR | ESO173516115 | ACCIONESREPSOL, S.A. 1.248.746,16
EUR |ES0673516938 | DERECHOS/REPSOL, S.A. 33.808,85
EUR | ES0109067019 | ACCIONESIAMADEUS IT HOLDING 3.110.500,00
EUR | ES0i11843014 | ACCIONESIABERTIS INFRAESTRUCTURAS, S.A. 3.739.128,75
EUR [ ES0113211835 | ACCIONESIBANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA 7.415.413,40
EUR | ES0122060314 | ACCIONES|FTO. CONST. Y CONTRAT 685.820,00
EUR | ES0125220311 | ACCIONESIGRUPO ACCIONA, S.A. 1.670.600,00
EUR |{ES0130670112 | ACCIONESIENDESA, S.A. 1.513.824,30
EUR |ES0130960018 | ACCIONESIENAGAS 1.462.615,00
EUR {ESOI32105018 | ACCIONES|ACERINOX 1.833.985,25




GLASE g7

OL4917517

Divisa ISIN Descripeion Euros
EUR |ES0133443087 | ACCIONES/EURONA WIRELESS TELECOM, S.A. 235.273,50
EUR |ES0134950F36 | ACCIONES|FAES, FAB.ESP.PROD.QUIM.FARMAC 600.365,04
EUR | ES06349509J9 | DERECHOS|FAES, FAB.ESP.PROD.QUIM.FARMAC 9.551,26
EUR | ESO0173093115 | ACCIONES|RED ELECTRICA CORPORACION, S.A. 12.125.000,00
EUR |ESO178430EI8 | ACCIONES|TELEFONICA 16.973.875,35
EUR |ESO0178165017 | ACCIONESITECNICAS REUNIDAS, S.A. 1.974.250,00
EUR |ES0184933812 | ACCIONES|ZARDOYA OTIS 3.212.610,75
TOTAL Cartera interior- Instrumentos de patrimonio 57.845.367,61
EUR |ES0160741007 | PARTICIPACIONESMARAL MACRO F1 ACC 1,508.646,27
EUR | ES0133496036 | ACCIONESBELGRAVIA BETA 769.509.22
TOTAL Cartera interior-Instituciones de Inversion colectiva 2.278.155,49
EUR | XS0497362748 | RFIJAIVALE, S.A (CIA.VA|4.38/2018-03-24 273.101,25
USD | XS0595225318 | RFIJAJCREDIT SUISSE GR|7.88/2041-02-24 394.060,24
TOTAL Cartera exterior- Valores representativos de deuda 667.161,49
EUR | DEOOOALISRXY | ACCIONESITELEFONICA DEUTSCHLAND HOLDING 1.200.000,00
CHF [ CHO0012142631 | ACCIONES|CLARIANT AG REG 1.517.456,95
CHF |CHO012453%913 | ACCIONES|TEMENOS GROUP AG 514.159,80
CHF |CHO038863350 | ACCIONES|NESTLE, S.A. 4.210.152,62
CHF | CHO012032048 | ACCIONESROCHE HOLDING 5.836.970,54
EUR | NLOQOOO09355 | ACCIONES|UNILEVER NV 1.463.750,00
EUR | NLOOOO0O09538 | ACCIONESKONINKLIJKE PHILIPS NV 1.332.250,00
EUR | NLO000303600 | ACCIONES|ING GROEP NV 1.010.000,00
EUR | FROO00120271 | ACCIONES|TOTAL, S.A. 3.521.432,40
EUR | FROO00127771 | ACCIONES|VIVEND], S.A., 989.662,23
EUR | FRO000131104 | ACCIONES|BNP PARIBAS 623.150,00
EUR | FRO000133308 | ACCIONES|ORANGE SA 4.500.000,60
EUR | NLO010273215 | ACCIONES|ASM LITHOGRAPHY HOLDING NV 1.360.800,00
EUR | LU0323134006 | ACCIONES|JARCELORMITTAL 648.500,00
EUR | FRO000051732 | ACCIONESIATOS 657.900,00
EUR [ 1T0004781412 | ACCIONES|UNICREDIT SPA 538.000,00
EUR | ITO003497168 ACCIONES|TELECOM ITALIA SPA 721.0060,00
EUR |FRO000125346 | ACCIONES[INGENICO 582.800,00
EUR | NL0000235190 | ACCIONES|AIRBUS GROUP 5.581.000,00
EUR | NLO000400653 | ACCIONES|GEMALTO NV 1.200.150,00 |
EUR | DE000520G000 | ACCIONES/BEIERSDORF AG 1.841.000,00
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Divisa ISIN Descripeion Euros

EUR |DEOCOBAYG017 | ACCIONESIBAYER AG 2,140.950,00
EUR |{DE0005785802 | ACCIONES{FRESENIUS MEDICAL CARE AG 2.472.694,00
EUR. | DE0007037129 | ACCIONESRWE AG 1.456.277,89
EUR |DE0007100000 | ACCIONES{DAIMLER AG 1.258.000,00
EUR | DEOOOKSAGB88 | ACCIONESIK+S AG 447.500,00
EUR | DEOG07257503 | ACCIONESIMETRO AG 809.600,00
EUR | DEOOOENAGY99 | ACCIONES|E.ON SE 1.341.500,00
EUR | DE0007664039 | ACCIONES|VOLKSWAGEN 2.041.500,00
EUR |DE0008404005 | ACCIONESIALLIANZ SE 2.346.300,00.
EUR | FI00090600681 ACCIONES|NOKIA QY] 873.000,00
EUR | PEOOOLED400G | ACCIONESIOSRAM LICHT AG 41.000,00
EUR |FRO010242511 | ACCIONES|EDF 2.068.233,26
EUR |LU0061462528 | ACCIONES|RTL GROUP 938.300,00
EUR |FRO000120628 | ACCIONESIAXA SA 1.050.920,00
EUR | DE0007236101 | ACCTONESISIEMENS 992.900,00
EUR |BE0974268972 | ACCIONES|BPOST SA 1.421.000,00
EUR {FRO000131906 | ACCIONESIRENAULT 1.169.000,00
EUR | PTGALOAMOGOS | ACCIONESIGALP ENERGIA SGPS SA 2.144.700,00
EUR | NL0O00629429C | ACCIONES|ZIGGO NV 1.328.000,00
EUR |DE0005140008 | ACCIONESDEUTSCHE BANK 1.387.000,00
GBP | GBO0007980591 | ACCIONESIBP PLC 1.759.029,81
GBP | GB0004544929 1§ ACCIONES|IMPERIAL TOBACCO GROUP PLC 983.105,62
GBP | GBOOUST06128  : ACCIONES|LLOYDS BANKING GROUP PLC 2.842.992,96
GRP | GBOO09303123 | ACCIONES[IMAGINATION TECH 641.187,18
GBP | GBOOBO4PYL9Y | ACCIONES|BOWLEVEN 91.306,40
GBP | GBOOBBGYVNTS | ACCIONES|AVEVA GROUP 243.734,03
GBP | GBOOB3MS5Q47 | ACCIONES|PERFORM GROUP 269.113,60
GRP | GBOOB4YCDF359 | ACCIONES|TALKTALK TELECOM 367.628,40
HKD |CNEL00001QS! | ACCIONES|CHINA CINDA ASSET MANAGEMENT CO 22.634,17
HKD |IT0003874101 ACCIONES[PRADA SPA 1.936.063,15
SEK | SE0000108636 | ACCIONES|ERICSSON 2.214,886,29
UsD | US4005011022 | ACCIONESIGRUPO AEROPORTUARIO DEL CENTRO 581.045,40
USD | US88579Y1010 | ACCIONES[3M CO (MINNESOTA MINING Y MFG C 6.104.241,00
usD | US0079031078 | ACCIONES|ADVANCED MICRO DEVICES 350.912,25
UsD | USTI70811035 | ACCIONESIPFIZER INC 3.332.850,30
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UsD | US4581401001 | ACCIONES|INTEL CORP 3.671.412,62
USD | US46625H1005 | ACCIONES|IP MORGAN CHASE Y CO 424213920
UsD | US0605051046 | ACCIONESBANK OF AMERICA 1.694.171,70
USD [ US3696041033 | ACCIONES|GENERAL ELECTRIC CO. 2.378.956,55
UsD | US37045V1008 | ACCIONES|GENERAL MOTORS CORP. 889.412,94
Usp | USB8706P2056 | ACCIONES|TIM PARTICIPACOES SA 761.379,84
UsSD | US1912161007 | ACCIONES|COCA COLA CO/THE 3.416.155,24
USD | US594918i045 | ACCIONESMICROSOFT CORP 1.085.488,56
JuUsSD [ USS951IZI038 | ACCIONESMICRON TECHNOLOGY INC 1.577.745,00
TOTAL Cartera exterior- Instrumentos de patrimonio 109.036.101,90
EUR |LU0406591452 | PARTICIPACIONESPARETURN CARTESIO EQUITY 3.845.177,72
USD | US4642868487 | PARTICIPACIONESISHARES MSCI JAPAN INDEX 1.320.844,59
USD | MT7000000576 | PARTICIPACIONES/EURQPA EVENT DRIVEN 1.234.192,18
TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversién colectiva 6.400,214,49
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Cartera Mobiliaria, S.A., Sociedad de Inversion de Capital Variable

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

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

El eiercicio 2013 ha estado marcado por el discurso de la Reserva Federal (Fed) sobre ia reduccion de su tercer
programa de estimulos monetarios, el “Quantitative Easing 3", que cre¢ dos semestres muy diferenciados en los
comportemientes de ios mercados financieros. La corroboracién por parte de la Fed de que la retirada de
estimulos monetarios podria empezar en el ejercicio 2013 sorprendid a los inversores, provocando la recogida
de beneficios en ias bolsas y un fuerte repunte en las rentabilidades de la renta fija, que se habia mantenido en
niveles artificialmente bajos. Esto provoce fuertes caidas en el precic de los activos de renta fija, especialmente
en los tramos mas largos de la curva, con la rentabilidad del bono a 10 afios americano pasando de un minime
anual de 1,62% hasta &l 2 60% en apenas siete semanas. En el mercado de acciones, ios selectivos bursatiles
méas penalizades en la primera mitad de! ejercicio 2013 correspondieron a las regiones emergentes, dada ia
fuerte depreciacidn de sus divisas frente al délar americano, con la consiguiente salida de #ujos de capital y con
una calda media de la regién del 6,28% en moneda local durante ei primer semestre.

Por la parte macroscondmica, el ejercicic 2013 comenzé en EE.UU. con muy buenas noticias provenientes del
mercado laboral, una clara recuperacion del sector de la construccion y unos fundamentales econodmicos
sostenidos, especiaimente en io referente a la inversién en bienes de equipo y confianza de los consumidorss,
Respecto a la Eurczona, las condiciones de crédito no parecian remontar, lo que prevocd que la confianza
empresarial se mantuviese durante el primer semestre del ejercicio por debajo de la barrera de expansién
scondmica. Ademas, se produjeron capitulos de tension politico-econdmicos que tuvieron lugar en la region
periférica, destacando los comicios italianos, rescate financiero en Chipre y ia crisis del gobierno luso.

Durante el segundo semestre del ejercicio 2013, y especialmente en la Eurozona, se sucedieron fas sorpresas
macroeconémicas positivas. La evolucion del PMI de manufacturas (indicador de confianza empresarial por
excelencia) rebasd por primera vez en dos afios el umbral de los 50 puntos en julio, manteniéndose por encima
de este nivel hasta final del ejercicio, apuntando a una expansién econdmica futura. Ademas, si bien fas
condiciones de crédito no parecen remontar en la region, si han comenzade a dar muestra de cierta
estabilizacion, con un repunte en ias expectativas de demanda de crédite. Adicionaimente, fa publicacion de un
nivel de inflacion muy por debajo del esperado y del objetivo del Banco Central fZuropeo (BCE) en ja Eurozona
han dado lugar a una repentina actuacién de rebajar los tpos de interes de referencia hasta et 0,25%, su nivel
mas bajo desde la creacion de la moneda Gnica. A esto se afiade Ja continua mejora del sentimiento hacia los
paises periféricos, alentada, enire otros, por la exitosa salida de Irlanda de su programa de rescate, las
revisiones positivas de Espafia en diferentes agencias de crédito y casas de andlisis y ei exitoso intercambic de
deuda portuguesa. En cuanto al ofro lado del Atlantico, y tras el contundente anuncic en el mes de mayo sobre
la retirada y/o cancelacion de su actual programa de recompra de activos, la Fed ha suavizado y flexibilizado su
discurso y ha fijade finalmente su inicic en el mes de enerc 2014. No obstante, se ha reafirmado en su politica
de tipos de referencia en minimos durante bastante tiempo, intentando asi mantener un confrol férreo de los
tipos de interés. Destaca igualmente el acuerdo presupuestario cerrado a final de afio entre demdcratas y
republicanos, que reducird los recortes de gasto aprobados para los efercicios 2014 y 2015, teniendo asi un
menor impacto en el crecimiento econémico del esperado anteriormente.
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Con todo esto, el segundo semestre del ejercicio 2013 se ha saldado con un balance muy positivo en los
mercados bursatiles, con diferentes selectives marcando méaximos histdricos, lograndc incrementar las
ganancias del primer semestre (0 equilibrar las pérdidas en aqguélios casos en los que las suffieron). En EE.UU.
el S&P500 ha cerrado el afio con una revalorizacién del 29,60% (en dolares), que se compara con a producida
en el dei Nikkel japonés del 56,7% {en yenes) y del 17,95% en el Eurostoxx 50, En cuanto a paises europeos,
destaca el repunte del DAX aleman, que cierra el ejercicio 2013 con una subida del 25,48%, seguido del ibex 35,
que ha repuntado un 21,42% en ef afio. Los mercados emergentes en su conjunio censiguieron cerrar ef periode
igualmente en territorio positivo, si bien en menor medida que los mercados desarroliados, con una subida del
0,92% (en divisa local) del indice MSCI Emerging Markets. Dentro de la renta fija ha desfacade la buena marcha
del segmento de convertibles, con un incremento del 8,03% en el indice Exane Europe Convertible Bond en &
ejercicio 2013, En cuanto a la deuda soberana, a pesar de ia caida de los bonos, la revalorizacion de los indices
en la Eurozona fue positiva, especialmente en los tramos mas iargos de la curva (fa TIR a 10 aflos en Espafia ha
pasado de un 5,235% a finales del ejercicio 2012 a un 4,151% a finales del 2013). £n cuanto a tipos de cambio,
el euro revirtié la tendencia bajista del primer semestre frente al délar, apoyado por el mejor sentimien{o hacia la
Eurozona y el repago de la Ultima subasta a largo plazo (LTRO) del BCE, io que provocd una revalorizacion del
euro frente al dolar del 4,17% en el gjercicio 2013.

Para el gjercicio 2014, los anuncios y actuaciones tanio de la Fed como del BCE seguiran constifuyendo
principaies referencias del mercado. Igualmente, ia solidez de los datos macroecondmicos en EE.UU. que
corroboren el crecimiento econdmico, serd uno de los focos principales, con un crecimiento del PIB estimado de
2,8% para el ejercicio 2014, £n la Eurozona, continuaremos pendientes de la evolucién del crédito y de los
pasos de la Unidn Bancaria, con un crecimiento estimado de! PIB en torno at 1,1%.

Uso de instrumentes financieros por la Sociedad

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por la Sociedad (véase Nota 5 de la Memoria) esta
destinade a la consecucion de su objeto social, ajustando sus objetivos y politicas de gesiion de ios riesgos de
precic, crédito, liguidez y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los Himites y coeficientes establecidos por la
normativa vigente (Ley 35/2003, Real Decrefo 1.G82/2012 y Circulares correspondientes emitidas por la
Comision Nacionai del Mercado de Valores).

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2013
Nada que resefiar distinto de lo comentade en la Memoria.

Investigacion y desarrolio

Nada que resefiar dado el objetc social de la Sociedad.

Adguisicidn de accicnes propias

La Sociedad no ha realizado ninguna clase de negocic sobre sus propias acciones a lo large del pasado
gjercicic 2013, distinto al previsto en su objeto social exclusivo como Institucion de Inversidn Colectiva sujeta a la
Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversién Colectiva y a la Orden del Ministerio de Economia
y Hacienda, de 6 de julio de 1993, sobre normas de funcionamiento de las Sociedades de Inversion Mobiliaria de
Capital Variable,

Al 31 de diciembre de 2013, la Sociedad tenia acciones propias en cartera por valor de 389.212.071,86 euros
(véase Nota 7 de la Memoria).



Difigencia que ievanta e! Secretario del Consejo de Administracion de Cartera Mobiliaria, S.A., Sociedad de
Inversion de Capital Variable, D. Pedro de la Esperanza Rodriguez, para hacer constar que todes los miembros
del Consejo de Administracién de la Sociedad han procedido a suscribir el presente documento, que se
compone de 30 hojas de papel timbrado, impresas por una cara, referenciadas con la numeracion 014917492 &
0L4817521, ambas inclusive, comprensivo de las cuentas anuales (balance, cuenta de pérdidas y ganancias,
estado de cambios en el patrimonio neto y memoria) e informe de gestidn, correspondientes al gjercicio cerrado
el 31 de diciembre de 2013, firmando todos y cada unc de los sefiores Consejeros de la Sociedad, cuyos
nombres y apeilidos constan a continuacion, de lo gue doy fe.

Boadilia del Monte, 7 de febrero de 2014

E! Secretano dei Consejo de Admlmstrac:lon

4
Fi

'
Ei

o.: Pedro de la Esperan%}gRodriguez
: il

v

E! Presidente del Consejo de Administracion

Fdo.: Gonzalo Milars de¥Bosch Meyina

Conseﬁeros:

W_:MMMN\B ﬂ(ueeo Gondent)

-
I

Fdo.: Angel Jado Becerre de Bengoa Fdo.: Alvaro Gandarias Maestre

Fdo.: Antonio Mufioz Cabrero Fdo.: José Maria Carballe Cofanda




