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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

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

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

En nuestra opinién, las cuentas anuales del efercicio 2013 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de ia Sociedad al 31 de
diciembre de 2013, asi como de los resultados de sus operaciones correspondientes al ejercicio anual
terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacion financiera que
resulta de aplicacién y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

El informe de gestion adjunto dei ejercicio 2013 contiene las explicaciones que los administradores
consideran oportunas sobre la situacion de la Sociedad, la evolucion de sus negocios y sobre otros
asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacion
contable que contiene el citado informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio
2013. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de gestion con el alcance
mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revisién de informacion distinta de la obtenida a
partir de los registros contables de la Sociedad.
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GLASE 87

ALTOMORO INVERSIONES, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2043 Y 2012

(Euros)

CL8372853

31-12-2012 {7}

PATRIMONIO Y PASIVO

ACTIVO 31-12-2013 31-12-2012 31-12-2012 )
ACTIVO NO CORRIENTE - - PATRIMONIO ATRIBUKOO A PARTICIPES O 4.019.5868,90 3.641.827 11
ACCIONISTAS
Inmovilizado Intangible - Fondos reemboisables atribuidos a 4.019.568,80 3.641.827 11
participes o acclonistas
Inmovilizado material Capftal 4.832.430,00 4.832.430,00
Bienes inmuebles de uso propio “ - Patticipes - -
Mobiliario y enseres - - Prima de emisién (778,29) {777.80)
Activos por impuesto diferido - - Reservas 268.906,49 124 103,27
ACTIVO CORRIENTE 4.027.194,18 3.647.064,72 {Acciones propias) {1.458.754,54) (1.458.751,85)
Deudoras 26.746,62 32.829,43 Resultados de ejercicios anteriores - {70.027,76)
Cartera de inversiones financieras 3.678.945,05 3.591.068,32 Otras aporiaciongs de socios - -
Cartera interior 1.055.326,39 1.529.127 66 Resuitado del gjercicio 377.763,24 218.851.25
Valores representatives de deuda 28577528 £R0,296,48 {Dividendo a cuenta) - -
Instrumentos de patrimonic 253.082.23 180.851,63 | Ajustes por cambdios de valer en -
Inmoviltzado rmaterial de use propio

instituciongs de inversion Colectiva 126.549,16 27.852,87 | Otre patrimonio atribuide

Depositos en EECC 340,916,060 751.123,68

Derivados - - PASIVO NO CORRIENTE

Otres 40,000,32 - Provisiones a large piazo .

Cartera exterior 2.613.610,31 2.043,707,38 Daudas a largo piaze

Valores representativos de deuds 248.063 .58 - Paslvos por impuesto diferido “ .

{nstrumentos de patrimonio 813.923,01 514.729 56

instituciones de Inversién Colectiva 1.581.623,74 1.428.977.82 | PASIVO CORRIENTE 7.628,28 5,237 81

Depositos en ERCC - - Provisiones a corto piazo - .

Derivados - Deudas a corto plazo - -

Otros - - Acreedores 7.621,62 §.227,84
Intereses de la cartera de inversion 10.007,75 18.233,28 Paslvos financlercs - -
inversicnes morosas, dudosas o en litiglo B - Derivados -

Periodificaciones 0,81 - Pariodificaciones 31,68 9,87
Tescreria 321.531,8C 23.165,86
TOTAL ACTIVO 462719418 3.647.064,72 TOTAL PATRIMONIC Y PASIVG 4.027.194,18 3.547.0684,72
CLENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISO 28.570,00 -
Compromises por operaciones iargas de 28.570,00

derivados
Compromisos por operaciongs cortas ge
derivados

OTRAS CUENTAS DE ORDEN
Valores cedidos en préstamo por ia {IC
Vaiores aportados como garantia por la i}
Valores recibidos en garantia poria HC

21.786.792,76

21,266.532,33

19.208.070,00

16.208 070,00

Caphtat nominat ho suscrito i en circulacion
(SICAV)
Perdidas fiscales a compensar - -
Otros 2.878.722.76 2.048 467 33

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

21.816.362,76

24.256.532,33

Las Notas 1 a 11 descritas en ia Memoria adjunia forman parte integrante

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

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

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS

"CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS

EL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 Y 2012

(Euros)
2013 2012 (%

Comisicnes de descuento por suscripciones y/o reembolsos - -

Comisiones retrocedidas a la HC 31.859,22 2.578,57

Gastos de Personal - -

Otros gastos de explotacién (33.058,13) {31.420,08)
Comision de gestion {19.017,83) 117 841,51}
Comision depositario {3.803.55) (3.528,31)
ingresc/gasto por compensacion compartimento - -

Otros {10.236,75) {10.260,28)
Amortizacion del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones -

Deterioro y resultados por enaienaciones de inmovitizado . -

RESULTADO DE EXPLOTACION (28.098,91) {28.843,51)

ingresos financieros 70.403,83 80.693,12

Gastos financietos (25%,43) {95G,51)

Variacion dei valor razonable en instrumentos financieros 259.228.40 309.443,53
Por operaciones de la cartera interior 45 238,56 43.139,81
Por operaciones de la caMera extarior 217.738,52 2668.303,72
Por operaciones con derivados - -

Otros (3.749.68) -
Diferencias de cambio {1.071,83) 1.428,49
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 82,368,97 {140.457,08)

Deterioros - -

Resultades por operaciones de la cartera interior 18.255.45 {41.866,57)

Resultades por operaciones de la cartera exierior 58,268,352 {146.505,83)

Resultados por operaciones con derivagos 7.845,00 48.00532

Qfiros - -

RESULTADO FINANCIERG £10.677,94 250.157,55
RESULTADO ANTES DE iIMPUESTOS 381.579,03 221.314,04

Impuesto sobre beneficios {3.81575) {1 46278
RESULTADO DEL EJERCIGIO 377.763,24 219.851,25

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

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

integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio
anual terminado ef 31 de diciembre de 2013,
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CLASE 87

ALTOMORO INVERSIONES, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.-
Estados de cambios en el patrimonio neto correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de
diciembre de 2013 y 2012

A) Estados de ingrescs y gastos reconocidos correspondientes a los ejercicios anuales terminados et 31
de diciembre de 2013 y 2012;

[ Euros
7013 2642

Resultado de la cuenta de pérdidas vy ganancias 377.783,24 | 219.851,25

Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a participes y acclonistas - -

Total transferencias & la cuenta de pérdidas y ganancias

377.763,24 | 219.851,25

Total de ingresos y gastos reconocidos

(") Se presenta, Gnica y exclusivamente, a efectos comparativos.
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Altomoro inversiones, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A.
Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2013

1. Resefa de |la Sociedad

Altomoro inversiones, Sociedad de inversién de Capital Variabie, S.A. (en adelante, la Sociedad) se constituyd el
27 de junio de 2001 bajo la denominacion de Altomoro Inversiones, Sociedad de inversion Mobiliaria de Capital
Variable, S.A, Con fecha 5 de febrerc de 2004 la Sociedad cambié su denominacion por la actual. La Sociedad
se encuenira sujeta a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de nstitucicnes de Inversion Colectiva,
en lo dispuesto en e! Reat Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, per ef gue se reglamenta dicha ley y en la restante
normativa aplicabie.

La Sociedad figura inscrita en el registro administrativo especifico de la Comision Nacional del Mercado de
Valores con el nimerc 2,211, en ia categoria de no armonizadas conforme a la definicion establecida en el
articule 13 del Real Decreto 1.082/2012. Las acciones de la Sociedad estan admitidas a negociacion en el
Mercado Alternative Bursatil, sistema organizade de negogciacion autorizado por ef Gobierno espafiol, sujeto al
articuio 31.4 de la vigente Ley espafiola del Mercado de Valores y supervisado por la Comision Nacional del
Mercado de Valores en su organizacion y funcionamiente.

Al 31 de diciembre de 2013, segin sus Administradores, ia Socledad no forma parte de ningln grupo de
sociedades.

Ei domicilio social de la Sociedad se encuentra en la Plaza de Coldn 1, Madrid.

El objeto social de la Scociedad es la captacién de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarlos e
invertirlos en bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre gue el rendimiento del
inversor se establezca en funcion de los resultados colectivos.

Segun se indica en ia Nota 8, la gestion de la mitad del patrimonio de la Sociedad, esta encomendada a
Barciays Wealth Managers Espafia, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva (Grupo
Barclays), siendo el patrimonio restante gestionado por Tressis, Sociedad de Valores, S.A. Adicionaimante, la
administracion de la Scciedad esta encomendada a Barclays Wealth Managers Espafia, S.A., Sociedad Gestora
de Instituciones de inversién Colectiva (Grupo Barclays).

Los valores mobiliarios estan baic |a custodia de Barclays Bank, 8.A.U. (Grupo Barclays}, entidad deposiaria de
la Sociedad (véase Nota 5).

2. Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables de la Sociedad y se formulan de
acuerdo con el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacién a la Scciedad, que es



b}

c)

d)

e

0L8372858

GCLASE 8.2
f

el estabiecido en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comision Nacional del Mercado de
Valores, sobre normas contables, cuentas anuales y estados de informacion reservada de las
insttuciones de inversion.colectiva, que constituye el desarrollo y adaptacion, para las instituciones de
inversion coiectiva, de lo previsto en el Codigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General
de Contabilidad y normativa legal especifica que le resulta de aplicacion, de forma que muestran la
imagen fiel dei patrimonio y de la situacién financiera de ta Sociedad al 31 de diciembre de 2013 y de los
resultados de sus operaciones que se han generado durante el gjercicio terminado en esa fecha.

1 as cuentas anuales de la Sociedad correspondientes. al gjercicio terminade &l 31 de diciembre de 2013,
que han sido formuladas por los Administradores de la Saciedad, se someteran a la aprobacion de la
Junta General Ordinaria de Accionistas, estimandose gue seran aprobadas sin ninguna modificacion,

Principios contables

En la preparacion de as cuentas anuaies se han seguido jos principios contabies y normas de valoracion

_descritos en la Nota 3. No existe ningln principio contable ¢ norma de valoracion de caracter obiligatorio

que, teniendo un efecto significativo en ias cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacion.

Los resultados y la determinacidn del patrimonio neto son sensibles a los principics y politicas contables,
criterios de valoracion y estimaciones seguidos por Ics Administradores de la Sociedad para la
elaboracion de las cuentas anuales.

En ias cuentas anuales de ia Sociedad se han utilizado ocasicnalmente estimaciones realizadas por sus
Administradores para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos que
figuran registrados en eilas. Basicamente, estas estimaciones sé refieren, en su caso, a la evaluacion del
valor razonable de determinados instrumentos financieros y de posibles pérdidas por deteriorc de
determinados activos. A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor
informacion disponible at cierre del gjercicio 2013, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar
en el futuro obliguen a modificarias (ai alzac a la baja) en los proximos ejercicios, lo que s realizaria, en
su caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.

£n todo caso, las inversiones de la Scciedad, cualquiera que sea su politica de inversion, estan sujetas a
las fluctuaclones del mercade y otros riesgos inherentes a fa inversion en valores {véase Nota 5), lo gue

puede provocar que el valor liquidativo de la accion fluctie tanto al alza como a la baja.
Comparacion de la informacion

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

Agrupacion de partidas

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de perdidas y ganancias y del estado de cambios en el
patrimenio neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprension, si bien, en determinados

casos, se ha incluido informacion desagregada en ias correspondientes notas de la memornia.

Cambios de criterios contables

Durante el ejercicic 2013 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios apiicados en el elercicio 2012,
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GLASE 87

fi Correccion de errores

En la etaboracién de las cuentas anuaies adjuntas no se ha detectado ninglan error significative que haysa
supuasto la reexpresién de los importes incluidos en ias cuentas anuales del eiercicio 2012.

g) Impacto medicambiental

Dadas las actividades a las que se dedica la Sociedad, ésta no tiene responsabilidades, gastos, activos,
ni provisicnes o contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacién
con el patrimonio, la situaciéon financiera v los resuitados de la misma. Por este motivo, no se incluyen
desgloses especificos en ia presente memoria respecto a informacion de cuestiones medioambientales.

Normas de registro v valoracién

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

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

i. Clasificacion de jos activos financieros

Los activos financiercs se desglosan a efectos de presentacion y valoracidn en los siguientes epigrafes del
balance:

- Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depodsitos a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liquidez, ya sea en el depositario, cuando éste sea una entidad de
crédito, 0 en caso contrario, la entidad de crédito designada por la Sociedad. Asimismo se incluye, en
su caso, ias restanies cuentas corrientes o saldos gque ia Sociedad mantenga en una institucion
financiera para poder desarroliar su actividad y, en su-caso, el efective recibido por la Sociedad en
concepto de garantias aportadas.

- Cartera de inversiones finangieras: s& compone, en su caso, de los sigulentes epigrafes, desglosados
en cartera interior y cartera exterior, La totafidad de estos epigrafes se clasifican a efectos de valoracion
como “Activos financiercs a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias”™

«  Valores represeniativos de deuda; obligaciones y demés valores que supongan una deuda para
sU emisor, gue devengan una remuneracion consistente en un interés, implicito o explicito,
establecido contractuaimente, e instrumentados en titulos o en anotacicnes en cuenta, cualquiera
que sea el sujeto emisor.

+ Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por otras entidades, tales como
acciones y cuotas participativas, que tienen la naturaleza de instrumenios de capitai para el
amisor,

« Insfituciones de inversién Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en otras Instituciones
de inversién Colectiva.
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« Depositos en entidades de crédito (EECC): depdsites que ia Sociedad mantiene en entidades de
crédito, a excepsion de los saldos que se recogen en el epigrafe “Tesoreria”,

« Derivados: inciuye, entre otros, el valor razonable de los contratos de fuiuros y forwards, ef valor
razonable de las primas pagadas por warrants y opciones compradas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que la Sociedad tiene contratadcs, asi como los derivados
impficitos incorporados, en su caso, en los productos estructurades mantenidos por la Sociedad,

» Ofros: recoge, en su caso, las acciones y participaciones de las entidades de capital - riesgo
reguladas en la Ley 25/2008, de 24 de noviembre, asi como importes correspondientes a ofras
operaciones no recogidas en los epigrafes anteriores.

» Iniereses en la cartera de inversidn: recoge, en su caso, ia periodificacion de los intereses activos
de la cartera de inversicnes financieras.

« inversiones morcsas, dudosas o en litigio: incluye, en su caso, y a los meros efectos de su
clasificacion contable, el valor en libros de las inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reembolso sea problematico y, en todo caso, de aquelias respecto a las cuales hayan transcurrido
mas de noventa dias desde su vencimiento total o parcial.

- Deudores: recoge, en su caso, el efectivo depositado en concepic de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos y ef total de derechos de crédito y
cuentas deudoras que por cualquier concepte diferente a los anteriores ostente la Sociedad frente a
terceros. La totalidad de los deudores se clasifican a efectos de vaioracién como “Partidas a cobrar”.
Las pérdidas por deterioro de las "Partidas a cobrar’ asi como su reversion, $& reconocaen, en su caso,
como un gasto o un ingrese, respectivamente, en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

ji. Clasificacion de los pasivos financieros

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

- Deudas a fargofcorto plazo: recoge, en su caso, las deudas contraldas con terceros por préstamos
recibidos y ofros débitos, asi como deudas con entidades de crédito, Se clasifican a efectos de su
valoracion como “Débites y partidas a pagar’.

- Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de fas primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que la Sociedad tiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por Ia Seciedad. Se clasifican a
efectos de su valoracién como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y

. n

ganancias

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

- Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, gue no deban ser clasificados en otros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Publicas y los importes pendienties de pago
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por comisiones de gestion y deposito. Se clasifican a efectos de valoracion come “Débitos y partidas a
pagar”.

b) Reconocimiento y valoracion de los activos y pasivos financieros
i. Reconocimients y valoracion de los activos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como "Partidas a cobrar’, y los activos
clasificados en el epigrafe “Tesoreria”, se valcran inictalmente, por su “valor razonable” (que salvo evidencia
en contrario sera el precio de la transaccion}, integrando los costes de transaccién directamente atribuibles &
la operacién. Posteriormente, ios activos se valoran por su coste amorizado, contabilizandose ios infereses
devengados en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el métode
det tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar ios flujos de efectivo no es significativo,
agquellas 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 valoracidon como "Activos financieros & valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “vaior razonable” (que saivo evidencia en
contraric sera el precio de la transaccidn), incluyendo los costes de transaccién explicitos directamente
atribuibles a la operacidn y excluyendo, en su caso, fos intereses por aplazamiento de pago. L.os intereses
explicitos devengados desde la Ultima liquidacion se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras - thtereses de la cartera de inversion” del activo del balance. Posteriormente, los activos se
valoran por su valor razonable, sin deducir los cosies de transaccidn en que se pudiera incurrir en sy
enajenacion. Los cambios que se produzean en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y

ganancias (véase apartado 3.g.iil).
En todo caso, para la determinacion del valor razonable de ios activos financieros se atendera a lo siguiente:

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

- Valores no admitidos atn a cotizacién: su valor razonable se caicula mediante los cambios que resuftan de
cofizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes de emisiones antericres, teniendo en
cuenta factores como las diferencias en sus derechos economices.

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacién en un mercado
active y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En el caso de que no esté disponible un
precio de cotizacién, el valor razonabie se corresponde con el precio de la fransaccion mas reciente, siempre
gue no haya habido un cambio significativo en tas circunstancias econémicas desde el momento de la
ransaccion. En este caso, se reflejarén las nuevas condiciones utiizando como referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actuaies 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, transaccienes recientes de mercado disponibies, valor razonable en el momento actual de otros
instrumentos financieros que sean sustanciaimente el mismo, modelos de descuento de flujos y valoracion
de opciones, en su caso) gue sean de general aceptacién y gue utilicen en la medida de lo posible datos
observables de mercado (en particular, la situacién de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor).

- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio que iguala el rendgimiento
interno de la inversién a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de fa deuda publica,
incrementados en una prima o margen determinada en el momento de la adquisicion de los valores,
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- Instrumentcs de patrimonio no cotizades: su valer razonable se calcula tomando como referencia el valor
tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en €f patrimonio contabie ajustado de la entidad
participada, corregido en el importe de las piusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, gue hubieran
sido identificadas y calculadas en el momento de la adquisicion y que subsistan en el momento de ia
valoracion. '

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

- Acciones o participaciones en otras instituciones de inversion colectiva y entidades de capital-riesgo’ su
valor razonable es el vaior liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara e! Gitimo valor liguidative
disponible. En ef casc de gue 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 ias inversiones en |IC de inversidn iibre, 1IC de IC de inversion libre e 1IC exiranjeras simifares, segun
los articulos 73 v 74 dei Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, vaiores liguidativos estimados,

- Instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados orgarizados, su vaior razonable es e
que resulta de aplicar el cambic oficial de clerre del dia de referencia. En el caso de gue el mercado no sea
suficientemente liquido o se trate de insfrumentos derivados no negoctados en mercados organizados o
sistemas multilateraies de negociacién, se valoran mediante la aplicacion de métodes o modelos de
valoracién adecuados y reconocidos conforme a io estipulado en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de
ia Comision Nacional del Mercado de Valores.

En el saldo del epigrafe “Otras cuentas de orden - Otros” se recoge, a titulo informativo, el valor nominal de
tos titulos de fa cartera de la Sociedad.

ii. Reconocimiento y valoracion de los pasivos financieros

t 0s pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Débitos y partidas a pagar”, se valoran
inicialmente por su “valor razonable” (gue saivo evidencia en conirario sera el precio de la transaccion)
integrandc Ios costes de transaccion directamente atribuibles a ia operacion. Posteriormenie, los pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe “Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés efectivo. No
ocbstante, si el efecto de no actualizar los fiujos de efectivo no es significativo, aquellas partidas cuyo imperte
se espera pagar en un plazo inferior a un afo se valoran a su vaior nominai.

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion coma “Pasivos financieros a valor razonabie con
cambios en pérdidas y ganancias®, se vaioran iniciaimente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contraric sera el precio de la transaccion) incluyendo los costes de transaccidn directamente atribuibies a la
operacion. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccién en que se pudiera incurric en su baja. Los cambios que se produzcan en ef valor razonabie se
imputan en Ia cuenta de pérdidas y ganancias (vease apartado 3.g.0i5).

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

| tratamienta contable de las transferencias de activos financieros esta condicionado por ia forma en que se
traspasan a tercercs los riesgos y beneficios ascciados a los activos que se transfieren:

1. 8iios riesgos y beneficios se fraspasan sustancialmente a terceros —caso de las ventas incondicionales
{que constituyen el supuesto habitual) o de las ventas con pacto de recompra por su valor razonable en la
fecha de ia recompra—, el active financiero transferido se dara de baja de! balance. La diferencia entre la
contraprestacion recibida neta de los costes de transaccion atribuibles, considerande cualquier nuevo
activo obtenido menos cualquier pasive asumido, y el valor en libros del activo financiero, determinara asi
la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho active,

Se daran de baja los activos en los que concurra un deterioro notoric & irrecuperable después de su
inversion con cargo a [a cuenta de pérdidas y ganancias.

2 i se retienen sustanciaimente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero transferido — caso
de las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precio fijo o porel precio de venta mas
un interés, de los contratos de préstamo de valores en los que el prestatario tiene ta obligacion de
devolver los mismos o similares activos u otros casos analogos ~, el activo financiero transferido no se
dar4 de baja del balance y continuard valoréndose con los mismos criterios utilizados antes de ia
transferencia. Por el contrario, se reconocerd contablemenie un pasive financierc asociade, por un
importe igual al de la contraprestacion recibida, que se valorarad posteriormente a su coste amartizado.

Tampoco se daran de baja los activos financieros cedidos en ei marco de un acuerdo de garantia
financiera, a menos que se incumplan los términos del contrato y se pierda el derecho a recuperar los
activos en garantia, en cuyo caso se daran de baja. £l valor de los activos prestados o cedidos en
garantia se reconoceran, en su caso, en los epigrafes “Valores recibidos en garantia por la HC" ¢
“Valores aportados como garantia por la IC”, respectivamente, en cuentas de orden del balance,

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

De acuerdo con lo anterior, los actives financieros solo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
los flujos de efectivo que generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros i0s riesgos y
peneficios que llevan implicitos, Similarmente, los pasivos financieros sélo se dan de baja del balance
cuando se han extinguido las obligacicnes gue generan o cuando un fercero io adquiere.

dj Contabilizacion de operaciones

i, Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabiizan el dia de
contratacién, mientras que Ias operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de lquidacidon. Las compras se adeudan en el epigrafe "Cartera de
inversiones financieras” interior o exterior, segdn corresponda, del activo de! balance, segin su naturaleza y
el resultado de las operaciones de venta se registra en el epigrafe "Deterioro y resuitado por enajenaciones
de instrumentos financieros — Resultados por operaciones de la cartera interiar (0 exierior)” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

No cbstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversion colectiva, se entiende como dia de
ejecucion el de confirmacion de a operacion, aungue se desconozca €l numero de participaciones ©
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acciones a asignar. La operacion no se valorara hasta gue no se adjudiquen éstas. Los importes entregadcs
antes de fa fecha de ejecucion se contabilizan, en su caso, en el epigrafe “Deudores” dei balance.

ii. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compravenias de vaiores a piazo se registran en el momento de la contratacion y hasta el
momento del cierre ¢e la posicion o el vencimiento del contrato en lios epigrafes “Compromiscs por
operaciones largas de derivados” o “Compromiscs por cperaciones cortas de derivades” de las cuentas de
orden, segln su naturaleza y por ef importe nominal comprometido.

En ios epigrafes “Deterioro y resuitado por enajenaciones de instrumentos financieros - Resuliados por
operaciones con derivados” o “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciongs
con derivados”, dependiendo de si los cambios de valor se han liquidado o no en el ejercicio, se registran las
diferencias que resuitan como consecuencia de ios cambios en el valor razonable de estos contratos. No
obstante lo anterior, por razones de simpiicidad operativa, las diferencias que resultan como consecuencia
de los cambios en el valor razonable 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
cuenta de pérdidas y ganancias, sin que dicho tratamiento tenga efecto alguno sobre el patrimonio ni sobre
el rasultado de la Sociedad al 31 de diciembre de 2013. La contrapartida de estas cuentas se registra en el
epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior y del active o del pasivo, segun su saldo, del batance,
hasta la fecha de su liquidacion, excepto en el casc de compraventas a plazo de Deuda Publica, cuya
conirapartida se registra, en su caso, en los epigrafes "Deudores” o “Acreedores” del activo o dei pasivo,
respectivamente, segin su saldo del balance, hasta la fecha de su liguidacion.

jii. Adguisicién femporal de actives

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

Las diferencias de vaior razonable que surjan en ias adauisiciones temporales de actives, se imputan a fa
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en ei epigrafe "Variacion del valor razonable en instrumentos
financieros — Por operaciones de la cartera interior (o exterior)”.

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

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones y/o warranis se registran en el momento de
su contratacion y hasta el momento del cierre de fa posicion o el vencimiento del contrato en los epigrafes
“Compromisos por operaciones largas de derivados” o “Compromiscs 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 jas opciones y warrants se registran por su valor
razonable en los epigrafes “‘Derivados” de la cartera interior o exterior del activo {o pasivo) del batance, en la
fecha de ejecucion de iz operacion.

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

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o “Variacidn del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones

con derivados”, dependiendc de la realizaciéon o no de la liquidacion de la operacion, se registran las
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diferencias que resutan como consecuencia de los cambios en el vaior razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior del
activo o del pasivo, segiin su saido, del batance, hasta la fecha de su liguidacion.

En aquellos cases en que el confrato de futuros presente una liquidacién diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizaran en la cuenta ‘Deteriorc y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros — Resultados por operaciones con derivados” de la cuenta de perdidas y ganancias.

En el caso de operaciones sobre valores, sila opcidn es ejercida, su valor se incorpora a la valoracion inicial
o posterior del activo subyacente adguirido o vendido, quedando exciuidas las operaciones que se fquican
por diferencias.

v. Garantias aportadas a la Sociedad

Cuando existen valores aportados en garantia a la Sociedad distintos de efectivo, et valor razonable de éstos
se registra en el epigrafe "Valores recibidos en garantia por la 1IC" de las cuentas de orden. En caso de
venta de los valores aportados en garantia, se reconoce un pasivo financiero por e vaior razonable de su
obligacién de devolverios. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe "Tesoreria’
del balance.

Periodificaciones (activo y pasivo)

En caso de que sxistan, corresponden, fundamentaimente, a gastos e ingresos liquidades por anticipado que
se devengaran en el siguiente ejercicio. No incluye los intereses devengados de cartera, que se reccgen en
el epigrafe “Cartera de inversiones financieras ~ Intereses de ia cartera de inversion” del balance.

instrumentos de patrimonio propic

Los instrumentos de patrimonic propic de la Sociedad son las acciones que representan su capital, Se
registran en el epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas - Fondos reembolsables atribuidos a
participes ¢ accionistas ~ Capital” del balance.

De acuerdo con ia Ley 35/2003, de 4 de noviembre, gue regula las Instituciones de Inversion Colectiva, &l
capital de ias Sociedades de Inversién de Capital Variable es variable dentro de los limites del capital inicial y
méximo fijados estatutariamente.

La adquisicion por parte de la Sociedad de sus acciones propias, se registra con signo deudor por el vaior
razonable de la contraprestacion entregada en el epigrafe “Batrimonio atribuide a participes ¢ accionisias -
Tandos reemboisables atribuidos a participes o accionistas — Acciones Propias’ del hatance. La amortizacion
de acciones propias da lugar, en su caso, a la reduccion del capital por importe del nominal de dichas
acciones cargandose/abonandose ia diferencia positiva/negativa, respectivamente, entre la valoracion y el
nominal de las acciones amertizadas en la cuenta “Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fendos
reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Reservas’ del balance. Asimismo, en el epigrafe
“Patrimonio atribuido a participes o accionistas - Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
-~ Prima de emisién® del balance se registran, en su caso, las diferencias obtenidas en la enajenacion de
acciones propias, sin gue en ningun caso, se imputen en ia cuenta de pérdidas y ganancias,

El efecto impositivo de los gastos vy costes de transaccion inherentes a estas operaciones, en caso de gque
existan, se registra minorandec o sumentando los pasivos o activos por impuesio corriente.

0L8372865
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g} Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterios mas significativos yiilizados, en su caso, por la Sociedad, para el
reconocimiento de sus ingresos y gastos:

i. Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicion se
reconocen, en su caso, contabiemente en funcion de su periodo de devengo, por aplicacién del método del
tipo de interés efectivo, a excepcion de fos intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas o en
litigio, que se registran en el momento efectivo del cobro. La periadificacion de los intereses provenientes de
la cartera de activos financieros se registra en ¢! epigrafe "Cartera de inversiones financieras - Intereses de
ia cartera de inversion” del activo de! balance. La contrapartida de esta cusnta se registra en el epigrafe
“|ngresos financieros” de la cuenta de perdidas y ganancias.

Los dividendos percibides de oiras sociedades se reconocen, en su caso, como ingreso en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, en el momento en due nace el derecho a
percibirlos por la Sociedad.

i, Comisiones y conceptos asimilados

Los ingresos gue recibe la Sociedad como consecuencia de la retrocesién de comisiones previamentie
soportadas, de manera directa o indirecta, se registran, en su £aso, en el epigrafe "Comisiones retrocedidas
ala 1C" de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestion y de deposite, asi como otros gastos de gestidn necesarivs para que la Sociedad
realice su actividad, se registran, segun su naturaleza, en el epigrafe “Qtros gastos de explotacion” de fa
cuenia de pérdidas y ganancias.

Los costes directamente atribuibles a i@ operafiva con derivados, tales como corretajes y comisiones
pagadas a intermediarios, se registran, en su caso, en el epigrafe “Gastos financiercs” de fa cuenta de
pérdidas y ganancias.

il Variacién del valor razonable en instrumentos financieros

E| beneficio o pérdida derivado de variaciones de! valor razonabie de los actives y pasivos financieros,
realizade o no realizado, producido en el ejercicio, se registra en los epigrafes ‘Deterioro y resultado por
enajenaciones de instrumentos financieros” y “Variacidén del valor razonable en instrumentos financieros’,
seglin corresponda, de la cuenta de pérdidas y ganancias de la Sociedad (veanse apantados 3.bd 3biy
3.i). No obstante lo anterfor, por razones de simplicidad operativa, Ja Sociedad registra las variaciones de
valor razonable procedentes de activos enajenados producidas desde la fecha de adquisicién, aungue ésta
sea anterior al inicio de cada ejercicio, en el epigrafe “Deterioro y resultade por enajenaciones de
instrumentos financieros” con contrapartida en el epigrafe “Variacion del valor razonable en instrumentos
financieros® de la cuenta de pérdidas y ganancias, sin gue dicho tratamiento tenga efecto alguno sobre &
patrimenic ni sobre ei resuitado de la Sociedad al 31 de diciembre de 2013.

iv. Ingrescs y gastos no financieros

Se reconocen cantablemente de acuerdo con el criterio de devengo.
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h} Impuesto sobre beneficios

i

El impuesto sobre beneficios se considera como un gasto a reconocer en la cuenta de pérdidas y ganancias,
y esta constituido por el gaste ¢ ingresc por el impuesto corriente y el gasto o ingresc por el impuesto
diferidec. .

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

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de cue exista, se corresponde con el reconocimiento y la
cancelacion de los pasivos y activos por impuesto diferido. que surgen de las diferancias temporarias
originadas por la diferente valoracion, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar & pasivos por IMpuesio diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibles y ios créditos por deducciones y ventaias fiscales que gueden pendientes de apiicar fiscalments,
dan lugar a activos por impuesto diferido.

En caso de que existan derechos a compensar en €jercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
jugar al reconocimientio de un activo por impuesto giferido en ningUn caso y sdio se reconoceran mediante ia
compensacién del gasto por impuesto cuando la Sociedad genere resultados positivos. Las perdidas fiscales

que pueden compensarse, en su caso, se registran en la cuenta "Pérdidas fiscaies a compensar” de las
cuentas de orden de la Sociedad.

Cuande existen pasives por impuesto diferide se reconocen siempre. La cuantificacion de dichos pasives se
reaiiza considerando los tipos de gravamen esperades en el momentc de su reversion. En caso de
modificacionas en tas normas tributarias, se produciran los correspondientes ajustes de valoracion.

Transacciones en moneda extranjera

| 2 moneda funcional de fa Scciedad es el euro. Consecuentemente, todos los saidos y transacciones
denominados en monedas diferentes al euro se consideran denominados en “moneda extranjera”.

cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a euros utifizando los tipos
de cambio de contado de la fecha de ia transaccion, entendiendo como tipe de cambio de contado ei mas
representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del Gitimo dia habil anterior a esa fecha,

Las diferencias de cambic que se producen al convertir los saldos denominados en moneda extranjera & la
moneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarias gue son tesoreria, débitos y créditos, por
su importe neto, en el epigrafe "Diferencias de cambic”, de la cuenta de pérdidas y ganancias; para el resto
de partidas monetarias y ias partidas no monetarias que forman pare de la carera de instrumentos
financieros, las diferencias de cambio se llevaran conjuntamente con fas pérdidas y ganancias derivadas de
ia valoracién (véase Nota 3.9.0ii).

Operaciones vinculadas

La Sociedad realiza operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67 de la Ley 35/2003 y los
articulos 138 y 139 det Real Decreto 1.082/2012, Para elic, la sociedad gestora dispone de una politica por
escrito en materia de conflictos de interés que vefa por la independencia en la ejecucion de las distintas
funciones dentro de la sociedad gestora, asi como la existencia de un registro reguiarmente actualizado de
aqueltas operaciones y actividades desempefiadas por la sociedad gestora o en su nombre en las que haya
surgido o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionalmente, la sociedad gestora dispone de un
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srocedimiento interno formal para cerciorarse de que las operacicnes vinculadas se realizan en interés
exciusivo de ia Sociedad y a precios o en condiciones iguales o mejores que los de mercado. Segln lo
establecido en 1a normativa vigente, los informes periodicos registrados en la Comision Nacional del Mercado
de Vaiores inciuyen, en su caso, informacion sobre las operaciones vinculadas realizadas,
fundamentalmente, comisicnes por fiquidacion e intermediacion, comisiones retrocedidas con origen en las
instituciones de inversién colectiva gestionadas por entidades pertenecienies al grupo de la sociedad gesiora
de la Sociedad, el imporie de los depositos y adguisiciones {emporales de activos mantenidos con el

. depositario v el importe efectivo por compras y ventas realizado en activos emitidos, colocades o asegurados
por et Grupo de la sociedad gestora, T -

4. Distribucién de resultados

La propussta de distribucion del resultado correspondiente al ejercicic 2013 que su Consejo de Administracion
propondra a la Junta General de Accionistas para su aprobacion, es la siguiente:

Euros

Base de distribucion-
Reneficio/(Pérdida) neto del ejercicio|377.763,24

Distribucion-

Reserva legal 37.776,32
Reserva voiuntaria 339.986,92
377.763,24

g, Cartera de inversiones financieras

1 detaile de la cantera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2013 sin considerar, en su caso, el saldo
de los epigrafes "Deposites en EECC”, “Derivados” e "Intereses de ia cartera de inversion” se incluye como
Anexo, el cual forma parte integrante de esta nota.

Al 31 de diciembre de 2013 el desgiose por plazos de vencimiento de los valores representativos de deuda, es el

siguiente:
Vencimiento Euros
Inferior a 1 afic 278.621,03
Comprendido eatre | y 2 afios 51.083,87
Comprendido entre 2 y 3 afios 147.358,66
Superior a 5 aflos 56.779,29
533.842,85

Al 31 de diciembre de 2013, en el epigrafe “Cartera Intericr ~ Valores representativos de deuda” del activo del
batance se incluyen 229 miles de eurcs correspondientes a adguisiciones temporales de activos (Deuda Publica)
cuya contraparte es la entidad depositaria.
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Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2013, la Sociedad mantenia las siguientes posiciones en las cuentas de
cCompromiso:

Euros
Compromisos por operaciones largas de
derivados
Futuros comprados 29,570,060
Total 29.570,00

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

En el epigrafe “Deudores” del baiance al 31 de diciembre de 2013 se recogen 2 miles de euros depositados en
concepto de garantia en los mercados de derivados, necasaria para poder realizar operaciones en 16s mismos.

Los depdsitos con entidades de crédito se valoran conforme a lo dispuesto en ia Nota 3.b.1. A continuacion se
detailan los depdsitos con entidades de crédito mantenidos por la Sociedad al 31 de diciembre de 2013, junto
con el interés gue devengan y su vencimiento:

Tipo de
Entidad Divisa Euros Vencimiento inferés
Banco Santander, S.A. Euro 50.033,44 08/04/2014 3,00%
Banco Santander, S A, Euro 0993351 19/11/2014 3,75%
Unicaja Banco. S.A. Euro 99.937.55|  09/01/2015" 1,90%
Banco Popular Espaficl, S.A. Euro 100.011,50 19403720187 2.90%
349,916,00

™) Depdsitos sin penalizaciones por cancelacién aniicipada

Los vaiores y activos que integran la cartera de la Sociedad aue son susceptibles de estar depositados, lo estan
en Barclays Bank, 5.A.U. ¢ en trémite de depdsito en dicha entidad (véanse Notas 1y 8). Los valores mobiliarios
y demas activos financieros de la Sociedad no pueden pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna clase,
salvo para servir de garantia de las operaciones que ta Sociedad realice en los mercados secundarios oficiales
de derivados, y deben estar bajo ta custodia de las entidades legalmente habilitadas para et ejercicio de esta
funcién,

Gestién del riesgo!

La gestibn de los riesgos financieros que lleva a cabo ia Sociedad esta dirigida al establecimiento de
mecanismos necesarnos para controlar la exposicidon de la Sociedad al riesgo de mercado (que comprende el
riesgo de tipo de interés, el riesgo de tipo de cambio y el riesgo de precio de acciones o indices bursatiles), asi
como a ios riesgos de crédito y liquidez. En este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de juiio, establece
una serie de coeficientes normativos que limitan dicha exposicion y cuyo control se realiza por la sociedad
gestora de la Sociedad. A continuacion se indican los principaies coeficientes normativos a los que estd sujeta la
Sociedad:
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Limites a ia inversion en otras instituciones de tnversion Colectiva:

La inversion en acciones o participaciones emitidas por una unica IIC, de ias mencionadas en ef articulo
48.1.c} y d), no podra superar el 20% del patrimonio, salve en las lIC cuya politica de inversidén se base
en la inversién en un Unico fondo. Asimismo, |a inversion total en IC mencionadas en & articuio 48.1.d)
dei Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julic, no podré superar el 30% del patrimonic de la Sociedad.

Limite general a la inversién en valores cotizados:

La inversién en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor ng podrd superar
el 5% dei patrimonio de la Sociedad. Este limite quedard ampliado al 10%, siempre que la inversion en
los emisores en los que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio de la Sociedad. Puede quedar
ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro
de la Unién Europea, una comunidad auténoma, una entidad local, un organismo internacicnal detl que
Espaiia sea miembro o por cualguier otro Estado que presente una calificacion de solvencia otorgada
por una agencia especializada en calificacion de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la del
Reino de Espafia. Cuando se desee superar el limite dei 35%, se especificaran los emisores en cuyos
valores se tiene intencién de invertir o se tiene invertido mas de! 35% de! patrimonio. Para gue ia
Sociedad pueda invertir hasta el 100% de su patrimonic en vaiores emitidos o avalados por un ente de
los sefialados en el articuio 50.2.b) del Real Decreto 1.082/2012, sera necesario que se diversifique, al
menos, en seis emisiones diferentes y que la inversién en valores de una misma emisién no supere 8l
0% de! aciivo de la Sociedad. Quedara ampliado al 25% cuando se trate de inversiones en
obligaciones emitidas por entidades de crédito que tengan su sede en un Estado Miembro de la Unidn
Europea, cuyo importe esté garantizado por activos gque cubran suficientemente los compromisos de la
emisién y que queden afectades de forma privilegiada al reembolso del principal y al pago de los
intereses en el caso de situacion concursal del emisor. El total de las inversiones en este tipe de
obligaciones en las que se supere el limite del 5% no podré superar el 80% del patrimonio de la
Sociedad.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econdmico se consideran un Gnico
emisar.

" Limite general g la inversion en derivados:

L.a exposicién total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podra
superar el patrimonio nete de la Sociedad. Por exposicion fotal al riesgo se enienderé cualquier
obligacion actual o potenciai que sea consecuencia de la utiiizacion de instrumentos financieros
derivados, entre los gue se incluiran las ventas al descubierto.

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

La exposicién ai riesgo de contraparte en derivados OTC se limita al 5% del patrimonic con caracier
general y al 10% de! patrimonic si la contraparte es una entidad de credito con ciertas limitaciones.

Las posiciones frente a un unico emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por entidades de
crédito cuyo importe esté garantizado por activos gue cubran suficientemente jos compromisgs de la
emision y queden afectados de forma privilegiada al reembolso det principal e intereses y depositos que
la Sociedad tenga en dicha entidad no podran superar el 35% del patrimonio de la Sociedad.
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Las posiciones frente a un Unico emisor en productos detivados, activos e instrumentos financiercs y
depésitos que la Sociedad tenga en dicha entidad no podrén superar el 20% del patrimonio de la
. Sociedad.

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

« Limites a {ainversién envaloresno cotizados:

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

Queda prohibida la inversidn de la Sociedad en valores no cotizados emitidos por entidades
perteneclentes a su grupo o al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podra tener invertido mas
del 2% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por una misma entidad. igualmente, no podra
tener mas del 4% de su patrimonio invertido en valores emitidos ¢ avalados a entidades pertenecientes
& Un mismo grupa.

Se autoriza la inversion, con un limite maximo conjunto dei 10% del patrimonic, en:

+  Acciones y participaciones de |IC de caracter financiero no autorizadas conforme a la Directiva
2009/65/CEE domiciliadas en paises no QCDE con ciertas limitaciones.

.+ Acciones y patticipaciones de IC de inversién libre y de HIC de 1IC de inversidn libre
aspaficlias.

. Acciones y participaciones de Entidades de Capital Riesgo reguladas en la Ley 25/2005,
« Coeficiente de liquidez:

La Sociedad deberd mantener un coeficiente minimo de fiquidez del 3% de su patrimonio caiculado
scbre el promedic mensual de la Sociedad.

+  Obligaciones frente a terceros:

La Sociedad podra endeudarse hasta el limite conjunto de! 10% de su patrimonio para resolver
dificultades transiiorias de tesoreria, siempre que se produzca por un pIazo ne superior a8 un mes, o por
adquisicion de actives con pago aplazado, con las condiciones que establezca la Comision Nacional del
Mercado de Valores. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en la compra de
activos financieros en el periodo de liquidacion de la operacion que establezca el mercado donde se
hayan contratado.

Los coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se expone ta Sociedad gue, en todo
caso, son objate de seguimientio especifice por la sociedad gestora:

Riesgo de crédito

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

En el caso de que la Sociedad invirtiese en valores de baja capitaiizacion o en mercados con una reducida
dimension y fimitado volumen de contratacion, o inversién en otras Instifuciones de Inversion Celectiva con
liquidez inferior a la de la Sociedad, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, la sociedad
gestora de la Sociedad gestiona ef riesgo de liquidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de
los coeficientes de liquidez, garantizando la capacidad de la misma para responder con rapidez a los
" requerimienios de sus accionistas.

Riesgo de mercado

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

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

- Riesgo de tipo de cambic: la inversion en activos denominados en divisas distintas del euro conileva un
riesgo por las fiuctuaciones de los tipos de cambio.

- Riesge de precic de acciones o indices bursatiles: la inversién en instrumentos de patrimonio conlleva
que !a rentabilidad de la Sociedad se vea afectada por la volatilidad de los mercados en ios gue
invierte. Adicionalmente, ia inversién en mercados considerados emergentes puede conllevar, en su
caso, riesgos de nacionalizacion o expropiacion de activos o imprevistos de indole politico que pueden
afectar al valor de ias inversiones, haciéndolas mas volatiles.

La Unidad de Control de Riesgos de la sociedad gestora comprueba el cumplimiento de los limites iegales y que
ro se hayan realizado operaciones con instrumentos financieros no autorizados,

Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por la Sociedad se encuentran descritos en el Folleto
Informativo, segin lo establecido en la normativa aplicable.

6. Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2013, la compasicion del saido de este epigrafe dei balance es la siguiente:

Euros
Cuentas en el depositario:
Barclays Bark, S.A.U. (cuentas en euros) 201.181.,8¢9
Barclays Bank, S.A.U. (cuentas en divisa) 109.147,66
310,329,855
Qtras cuentas de tesoreria:
Otras cuentas de tesorerfa en euros 11.202,25
11.202,25
321.831,80

(*) Saldos con otras entidades perienecisntes al Grupo Barciays {véase Nota 1},
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Los saldos positivos de las principales cuentas corrientes en eurcs manienidas por la Sociedad han devengado
en el ejercicio 2013 un tipo de interés anual medio del 0,75%, revisable y liquidable trimestraimente. Los saldes
positivos de ias cuentas corrientes mantenidas en divisa por la Sociedad no se remuneran,

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

Capital y Acciones propias

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

A continuacion se detallz, al 31 de diciembre de 2013 y 2012, la composicion de! saldo de “Capital”, el valor
liquidativo de la accion y el saldo de "Patrimonio atribuide & accionistas de Ia Sociedad™

Euros
31-12-2013 31-12-2012

Nume.:ro total de acciones emitidas totalmente 14,837 430 4.832.430
suscritas y desembolsadas
Valor nominal unitario 1,00 1,00
Capital estatutario méximo 24.040.500,00 24.040.500,00
Capital nominal no suscrito ni en circulacion {19.208.070,00)| (19.208.070,00)
Capital 4.832.430,00 4.832.430,60

Capital inicial 2.404.050,00 2.404.030,00

Capital estatutaric emitido 2.428.380,00 2.428.350,00

Nominal acciones propias en cartera

(1.431.281,00)

(1.431.280,60)

Capital en circulacion 3.401.149,00 3.401,150,00
Numero de acciones en circulacion 3.401.149 3.401.150
Valor liquidativo de Ja accion 1,18 1,07
Patrimenio atribuido a accionistas de la 4.019.568.90 3.641.827.11

Sociedad al cierre del ejercicio

Ei articulo 32.8 de la Ley 35/2003 de !Instituciones de Inversién Colectiva establece que la adguisicion por la
Sociedad de sus acciones propias, entre el capital inicial y ef capital estatutario maximo, no estaré sujeta & las
imitaciones establecidas sobre adguisicién derivativa de acciones propias establecidas en el Real Decrefo
Legisiativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba el Texto Refundido de ta Ley de Sociedades de Capital.
Estas operaciones, por tanto, no precisan autorizacion de la Junta General de Accionistas y no esian sujetas a
los limites porcentuales sobre el capital sacial,
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De acuerdo con la legislacion aplicable a la Sociedad, el ejercicio de los derechos economicos y politicos
incorporados a las acciones pendientes de suscripcion y desembolso o en carlera se encuentra en suspenso
hasta gue éstas sean suscritas y desembolsadas o vendidas.

Al 31 de diciembre de 2043, existian 4 accionistas (personas fisicas) con participaciones significativas superiores
al 20% del capital en circulacion de la Sociedad que ascendian en su totalidad al 99,37% de dicho capital.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 el ndmero de accicnistas de la Sociedad era de 115 y 117, respectivamente.
Conforme a la normativa aplicable, &l ndmero minimo de accionistas de las Sociedades de Inversion de Capital
Variable no debe ser inferior a 100, en cuyo case dispondran del plazo de un afic para lievar a cabo Ia
reconstitucién permanente del ndimero minimo de accionistas.

Prima de emision

En el caso de puesta en circulacion de acciones de la Sociedad, las diferencias positivas o negativas entre la
contraprestacion recibida en la colocacion o enajenacidén y el valor nominal o valor razonabie de dichas
acciones, segln se trate de acciones puestas en circulacion por primera vez o previamente adguiridas por la
Sociedad, se registran, en su caso, en el epigrafe “Prima de emision” del balance.

Ef Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capitai permite expresamente la utilizacién de este satdo para
ampliar el capital y no estabiece restriccion especifica alguna en cuanto a su disponibitidad.

Reservas

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

Euros
31-12-2013 31-12-2012
Reserva legal 05.860,92 81.408,57
Reserva voluntaria 173.015,57 42.6%4,70
Reservas 268.906,49 124,103.27

{as sociedades que obiengan beneficics en el ejercicio econdmico deberan destinar, en determinadas
circunstancias, un 10% dei mismo a la reserva legal hasta que ésta alcance, al menos, ef 20% del capitai social
establecido en el Texio Refundido de la L.ey de Sociedades de Capital.

l.a reserva legal podra utilizarse para aumentar ei 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 capitai
social, esta reserva solo podra destinarse a la compensacion de pérdidas y siempre que no existan otras
reservas disponibles suficientes para este fin,

La reserva voluntaria no tiene restricciones especificas en cuanto a su disponibilidad.
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Otros uastos de expiotacion

Segun se indica en la Nota 1, la gestion de ia Sociedad esta encomendada desde el 2 de marzo de 2012 en
régimen de cogestion a Barclays Wealth Managers Espafia, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de
inversien Colectiva y a Tressis, Sociedad de Valores, S.A,, si bien dicho régimen de cogestién se hizo efectivo a
partir del dia 1 de mayo de 2012.

Por este servicio, y conforme a lo establecido contractualmente en cada momento, la Sociedad ha devengado
como gasto una comision a favor de Barclays Wealth Managers Espafia, S.A., Sociedad Gestora de
Institucicnes de inversion Colectiva y de Tressis, Sociedad de Valores, S.A. calculada en funcion de la parte del
patrimonio diario gestionade por cada una de ellas, que se satisface mensualmente.

L2 entidad depositaria de la Sociedad (véase Nota 1), durante los ejercicios 2013 y 2012, ha percibide por este
servicio, y conforme & lo establecido contractualmente en cada momento, una comision anual calculada sobre el
patrimanic diario de & Sociedad que se satisface mensuaimente.

Los impories pendientes de pago por ambos conceptos, al 31 diciembre de 2013 y 2012, se incluyen en el saido
del epigrafe “Acreedores” de! balance.

La Orden EHA/596/2008, de 5 de marze, que desarrolia el Real Decrelo 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se
reglamenta la Ley de Instituciones de Inversién Colectiva, tiene por objeto la concrecién y desarrofio de ias
funciones de vigilancia, supervision, custodia y administracion de ias entidades depasitarias de las Instituciones
de Inversion Colectiva, Las principales funciones son:

1. Comprobar que ias operaciones reaiizadas lo han sido en régimen de mercado.

2. Comprobar gue las operaciones realizadas han respetads los coeficientes y criterios de inversion
establecidos en la normativa vigente,

3. Supervisar los criterios, formulas y procedimienios uifiizados por iz sociedad gestora para el calculo del
valor liquidativo de ias acciones de la Sociedad.

4. Contrastar con caracter previc a la remision a la Comisién Nacional del Mercade de Valores, la exactitud,
calidad y suficiencia de ia informacion plblica pericdica de la Sociedad.

5 Custodia de todos los valores mobiliarios y demas activos financieros que integran el patrimonio de la
Sociedad, bien directamenie o a traves de una entidad pariicipante, consarvando en todo caso ia
responsabilidad derivada de la realizaciér: de dicha funcidn.

6. Comprebar que las liguidaciones de valores y de efective son recibidas en el plazo que determinen las
reglas de liquidacién que rijan los correspondientes mercados.

Incluido en el epigrafe “ingresos financieros” de fa cuenta de pérdidas y ganancias se recoge, en su <aso, el
importe de los rendimientos con origen en titulos extranjeros, registréndese simultaneamente en el epigrafe
“Otros gastos de expiotacion — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, el importe de las
retenciones fiscales sobre dichos rendimientos. Si finalmente se produce la recuperacion efectiva de dichas
retenciones, se registra en ef epigrafe “Ingresos financiercs” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

En el saido del epigrafe “Otros gastos de explotacion - Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio
2013 y 2012 se recogen los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales de la Sociedad, por
un importe de 2 miles de euros (IVA y gastos no incluidos).
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Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, ia Sociedad no tenia ningln importe significativo pendiente de pago a
proveedores en operaciones comerciales que a dichas fechas acumuiara un aplazamiento superior al plazo legal
de pago. Asimismo, los pagos significativos realizados en los ejercicios 2013 y 2012 a dichos proveedores se
han realizado dentro de los limites legales de aplazamiento.

Situacion fiscal

10.

{2 Sociedad tiene abieros a inspeccion por parte de las autoridades fiscales la fotalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas en los ejercicios 2009 y siguientes.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, en el epigrafe ‘Deudores” del balance se recegen saidos deudores con la
Administracion Plblica en concepto de retenciones y/o otros saldos pendientes de devolucion del impuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 19 y 29 miles de euros, respeciivamente.

Nc existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuesios del eiercicio y fa base
imponible antes de compensacion de bases imponibies negativas, en su caso. E! tipe de gravamen a efectes del
impuesto scbre beneficios es del 1% (Real Decreio Legislativo 4/2004, de 5 de marzo).

Cuando se generan resultados positivos, fa Sociedad registra en e epigrafe “Impuesto sobre beneficics” de la
cuenta de pérdidas y ganancias un gasto en concepto de impuesto sobre beneficios neto, en su caso, del efecto
de ia compensacion de pérdidas fiscales. No se generan ingresos par impuesto sabre beneficios en el caso de
que la Sociedad obtenga resultados negatives (vease Nota 3-h).

Debido a las posibles’ diferentes interpretaciones que puesden darse a las normas fiscales aplicables a las
operaciones realizadas por ia Sociedad, los resultados de las inspecciones que en el futuro pudieran llevar a
cabo las autoridades fiscales para los afios sujetos a verificacion pueden dar lugar a pasivos fiscales de caracter
contingente, cuyo importe no es posible cuantificar de manera objetiva. No obstante, en opinién de los
Administradores de la Sociedad, la posibilidad de que en futuras inspecciones se materialicen dichos pasives
contingentes es remota y, en cualquier caso, ia deuda tributaria que de elios pudiera derivarse no afectaria
significativamente a ias cuentas anuales de la Sociedad.

informacion relativa al Consejo de Administracion

Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracion

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

Asimismo, & 31 de diciembre de 2013 y 2012, la Scciedad no tenia concedidos préstamos ni anticipos o
garantias de ninguna clase, ni habia adquirido frente a los miembros actuales o anteriores de! Consejo de
Administracién compromise algunc en materia de pensiones y seguros de vida.

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

Barctays Wealth Managers Espafia, 8.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, en su
condicion de sociedad gestora de la Sociedad, administra, representa y gestiona todos sus actives y pasivos
incorporando como consejeros a personal suyo o del Grupo al que perienece wue relne la adecuada
experiencia profesional para ef desarrolio del objeto social de 1a Sociedad. Es por ello que dichos profesionales
(en el caso de la Sociedad, D. Francisco Javier Paticio Alvaro) forma parte del consejo de administracion de
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otras sociedades de inversién de capital variable que gestiona Barciays Wealth Managers Espafia, S.A,
Sociedad Gestora de Instituciones de inversion Colectiva, y gque, en virtud de tal condicion, ostentan
participaciones en dichas sociedades que, en ningun caso, son significativas.

Asimismo, las participaciones y/o cargos o funciories gue los Administradores de la Sociedad no personal de su
sociedad gestora o del Grupo al que pertenece, ostentaban y/o ejercian en ofras instituciones de inversion
calectiva de naturaleza societaria cuyo objeto sociat consiste en la ‘captacion de fondos, bienes o derechos del
plblico para gestionarios € invertifios en bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no,
siempre que el rendimiento del inversor s estaplezca en funcion de los resultados colectivos” (véase Nota 1),
son los siguientes:

. D. Garmelo Julian Lazarc Ramirez era accionista, con un porcentaje de participacion no significativo y
desempefiaba el cargo de presidente en otras sociedades de inversion de capital variable.

Acontecimientos posteriores al cierre

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

GLASE 87

CL8372878

ALTOMORO INVERSIONES, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Divisa

ISEN Deseripcion Euros
EUR | ES00000123U9 | REPOIBONOS DEL ESTADOj0.070[2014-01-02 163.000,00
EUR | ES000060123U9 | REPO/BONOS DEL ESTADOI0,07012014-01-02 66.000,00
EUR | ES00000123K0 | BonosBONOS DEL ESTADO/5,85012022-01-31 56.779,29
TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda 285,779,29
FUR | ES0I67050915 | Acciones| ACTIVIDADES DE CONSTR.Y SERV. {ACS) 42,534,00
EUR |ESO113211835 | AccionesBBVA 24.159,60
EUR ESO1i3900J37 | AccionesBANCO SANTANDER 21.469,80
EUR |ES0144580Y14 | AccionesIBERDROLA 59.745,15
EUR | ES0173516115 | Acciones|REPSOL 27.480,00
EUR {ES0178165017 | Acciones|TECNICAS REUNIDAS S.A. 18.755,38
EUR |ESO178430E18 | AccionesTELEFONICA 58.938,30
TOTAL Cartera interior- Instrumentos de patrimonio 253.082.23
EUR | ES0182798001 | participaciones|VALORICA CAPITAL 53.711,50
EUR |ES011490300¢ | participacionestBANCO MADRID IBERICO ACCIONES, FI 48.478,24
EUR | ESO114180039 | participaciones BARCLAYS BOLSA ESPANA SELECCION, Fi 23.574,24
EUR Participaciones|{IC'S BARCLAYS 785,17
TQTAL Carters interior-Instituciones de Inversion colectiva 126.549,15
EUR | ES0177545003 | participacionesINVEREADY VENTURE FINANCE 40.000,32
TOTAL Cartera interior-Qtros 40.,000,32
USD | XS0274980431 | Bonos|iCO|5,0002016-11-14 38.892.39
EUR | X80613543957 | BonoslICO!35,0002016-07-05 53.811,78
EUR | XS0498817542 | BonosiABENGOAM,2502016-03-31  54.654,49
EUR | X80464547168 | Bonos{TELEFONICA3,406/2015-03-24 51.083.87
EUR | X80457172913 | Bonos|FOMENTO CONSTRUCCIONES Y CONTR(3,2502014-10|  49.621,03
TOTAL Cartera exterior- Valores representativos de deuda 248.063,56
EUR | DE0O008430026 | Acciones MUENCHENER RUECKVER AG-REG (DE 19.218,00
EUR | DE0007257503 | AccionesMETRO AG 45.760,00
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Divisa ISIN Descripeitn Euros
UsD  US0374111054 | Acciones APACHE CORP 28.717.42
USD | US3696041033 | Acciones| GENERAL ELECTRIC (USD) 64.139,55
EUR | NLOOGOZ33190 | Acciones| EUR.AERONAU.DEFENCE 30.137,40
EUR | GBOOBSTMSP21 | AccioneslJAZZTEL PLC 26.137,44 |
EUR | DEO00OSIS0003 | AccionesB.M.W. 26.844,30
USD | US9311421039 | Acciones/WAL-MART 36.019,32
UsSp | US37045V1008 | Accionesl GENERAL MOTORS 2523573
USD | NLOO09434992 | AccionesiLYONDELLBASELL INDU 25.659,74
USD | US9497461015 | Acciones!WELLS FARGO &CO DEL (USD) 58.704,05
USp | USZ2160K105T | Acciones|COSTCO WHOLESALE CORP 25.937.82
USD | US1729674242 | Acciones|CITIGROUP INC (USD) 17.034,36
EUR | PTGALOAMOOOY | Acciones|GALP ENERGIA 26.570,45
USD | US46625HI005 | AccionesJP MORGAN CHASE & CO. 10.620,37
EUR | DPEGOO7236101 - Acciones|SIEMENS 72.481,70
EUR | NLOOODO0S355 | Acciones|UNILEVER (NLG) 20.492,30
EUR |FROO0GIZ5486 | Acciones|VINCI 23.860,00
GRP | GBOOBI6GWDS6 | AccionesiVODAFONE GROUP 67.205,77
USD | US58933Y1055 | Acciones|MERCK & CO 47.265,00
EUR | FROGOOIZ0693 | AccionesPERNOD RICARD SA 19.874.40
USD | US9831341071 | Acciones WYNN RESORTS LTD 28.215,89
EUR | FROOD003T122 AccionesiAIR FRANCE 47.791,80
TOTAL Cartera exterior- Instrumentos de patrimonio 813.923.01
EUR | LU0256839274 | participaciones| ALLIANZ GLOBAL INVESTORS 106.781,10
EUR | FROO11142090 | ParticipacionesMILLESIMA 2016-1 66.993,51
USp | LUO0132412106 | Participaciones|Aberdeen Global - Asia Pacific 54.815,76
USD | US4642875565 | ParticipacionesiACCIONES ISHARES NASDAQ BIOTEC 35.462,66
EUR | LU0261948904 | Participaciones|FIDELITY INTERNATIONAL LTD 15.554,36
USD | US73935A1043 | participacionesNASDAQ-100 SHARES (1iSD) 44,727,359
EUR | LUOI38075311 | Participaciones FRANKLIN EUROPEAN SMALL-MID CAP 31,514,04
EUR [ LU0294219513 | participaciones|FRANKLIN MUTUAL GLOBAL DISCOVERY 75.022,41
EUR | LU0366764859 | Participaciones FRANKLIN TEMPLETON ASIAN BOND FUND 40.546,55
'EUR | GBOOB1VMDO22 | Participaciones M&G OPTIMAL INCOME 75.468,67
EUR | LUODT1846440 | Participaciones MLIIF-EUROPEAN FUND-€ A2 81,727,38
EUR | GB0032179045 | participacionesM&G EUROPEAN CORP. 46.968,59
EUR | GBOOB39RZTSS | participacionesiM&G GLOBAL DIVIDEND 105.298,45




GLASE 8¢

OLB372880

Divisa ISIN Descripcion Euros |
EUR | LU0320897043 | participacionesROBECO US PREMIUM EQUITIES 119.327.05
EUR |LU0545439217 | ParticipacionesROBECO HIGH YIELD BONDS (EUR) 75.788,78
USD | LU0594695172 | Participaciones ROBECO HiGH YIELD BONDS (USD) 18.873,17
EUR | DE0005933923 | panicipacionesISHARES MDAX 13.500,00
FUR | LU0346389850  participaciones/FIDELITY FUNDS 32.487,16
USD ; USBI369Y6059 | Participaciones|FINANCIAL SELECT SECTOR SPDR 31.759,41
EUR | LUG209988657 | Participaciones]LOMCOIA LX 60.281,42
USD | US7434782016 | Participaciones|PROSHARES 28.766,53
EUR |IEOCB3IWIBGS1 | ParticipacionesPIMCO 54.73531
EUR | IECOBSBOLX04 | ParticipacionesiBARCLAYS INVESTMENT SERVICES 46.665,92
EUR | IE0OBS78XK2S | participaciones|GLG 25.070,27
EUR | LUO0581203592 | participacionesPARETURN CARTESIO INCOME-] 78.290,15
FUR |LU0240776590 | Participaciones|BLUEBAY-EMER MK LO CU BD-R€ 38.672,18
EUR | IEOOBS20F527 . Participaciones'SALAR FUND PLC-EI 81.179,50
EUR | LU0292583626 | ParticipacionesiAXA FUNDS 65.145,82
TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversion colecti{ra 1.551.623,74
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Altomoro Inversiones, Sociedad de Inversidon de Capital Variable, S.A.

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

Evolucién de los negocios (mercados), situacion de ia Sociedad y evolucion
previsible

A lo large del ejercicic 2013 han remitido las tensiones en los mercados financieros internacionales y han
mejorado las expectativas acerca de la vueita de ia economia mundial a2 una senda sostenible de crecimiento,
i a5 areas desarroliadas, con Estados Unidos a la cabeza, Japon y en menor medida Europa, han empezado a
mostrar signos de mejoria aunque subsisten incertidumbres relacionadas con los posibles efectos de la retirada
de los estimulos de politica monetaria aplicados de manera generalizada por los bancos centrales desde el inicio
de la crisis financiera.

En el area euro, especialmente como consecuencia de una poiitica més activa por parte de! Banco Central
Europeo, han contiruado mejorando las condiciones financieras de los paises periféricos, £l BCE en un intento
de defender la moneda unica e impuisar la economia europea rebajd dos veces los tipos de interés en el ano e
instauro medidas para reactivar e! crédito bancaric. £ 2 de maye de 2013 se reducia el tipo de referencia en
0,25 puntos hasta el 0,50% y el 7 de noviembre se volvia a rebajar de nuevo en ia misma cantidad hasta el
0,25%, minimo histérico desde el nacimiento de la moneda Unica. Ademas, el BCE comunicaba su intencion de
mantener bajos 105 tipos el tiempo necesario para asegurar ia recuperacion.

Espafia ha sido un referente de la mejora en el arez auwro vy tanto las condicicnes de financiacion de las
empresas y el sector puplico como ta vueita de la actividad economica a cifras de crecimiento levemente
positivas o la percepcién nacional e internacional sobre la fortaleza del sector bancaric han dado estabilidad a
pesar de que persisten desequitibrios entre los que destacan el elevadisimo desemplec y el déficit que arrojan
las cuentas del sector publico. Tras el punto de inflexion que se produjo a finales de julio de 2012, la prima de
riesgo espafioia se ha reducido mas de 4 puntos porcentuales.

A finales de! sjercicic 2012, la Reserva Federal de Estados Unidos lanza su tercer y mas fuerte ronda de
flexibilizacion cuantitativa (QE), que ha resultado ser el factor mas importante detras de fa buena evolucién de
los mercados de riesgo durante el afio de referencia. Las acciones tuvieron un sdlido compertamiento en el
contexto de la liquidez impulsada QE, con la economia de Estados Unidos maostrando signos de recuperacion.

En Europa los mercados comenzaron & anticipar un posible punte de infiexion, mientras que en Japdn se
produjo un repunte sin precedentes por la politica monetaria que atrajo flujos masivos en la esperanza de gue
sApenomics” creara crecimiento econdmico después de dos décadas de estancamiento.

La renta variable ha sido protagonista del afic 2013. La Bolsa espafiola dejaba atras tres afios de pérdidas
anuales v, entre las mejores de Europa, subla mas de un 20% acompafiada de una fuerte caida de la volatilidad.
También ios principaies mercados bursatiles mundiales han anotado avances importantes en las cotizaciones y
reduccion de la volatilidad como respuesta a las mejores expectativas financieras y economicas.

Los mercacos de créditc corporativo se beneficiaron también, aunque exhibieron cierta volatilidad durante el
verano por ios temores a una posible disminucién gradual de la flexibilizacion cuantitativa y el posible impacto en
los rendimientos. Los bonos soberanos se mantuvieron en gran medida en rango con la parte corta de la curva
esenciaimente vinculado a ios niveles sueic y descontando en la parte larga las expeciativas de rendimientos
mas altos. En el lado negativo, jos mercados emergentes y las materias primas corrigieron, principaimente por la
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anticipacien del fin inminente de ja relajacion cuantitative por panie de la FED y una desaceleracion del
crecimiento chine.

Evolucitn previsible. Crecimiento sincronizado y baja inflacion.

La economia mundial sigue creciendo, y de manera mas sincronizada. Parece que las economias desarroliadas
van a acelerarse aigo en 2014 y Estados Unidos, la zona euro, Japon y el Reino Unido seguramente se
expansionaran al mismo tiempo por primera vez desde 2010. E! mundo emergente podria seguir progresando
con mas rapidez. La locomotora estadounidense sigue bien encarrilada, impulsada por un sector privado con
flujos de caja disponibles. Europa se esta recuperando: puede que el Reino Unido y Alemania vayan en cabeza,
pero la periferia de 'a zona euro se esta estabilizando. La solidez del sector privado —aungue no a escala de
Estados Unidos— y el menor lastre fiscal, junto con cierto repunte de las exportaciones, respalda asimismo que el
crecimiento europeo también puede reactivarse,

£l mundo desarrollado presenta poco riesge inmediato de inflacion. Ei repunte previsto del crecimiento es
demasiado pequefio como para absorbef una parte significativa del exceso de capacidad -~aln queda mucho
margen en los mercados de bienes y de trabajo-y los precios de las materias primas han caidc. La expansion
masiva de los balances de los bancos centrales solo se traducira en un riesgo inflacionista cuando el efectivo del
sistema bancaric se traduzca en una mayor oferta de dinero (es decir, cuando “demasiado dinero para muy
pocos bignes” se convierta en realidad). Para que estoc suceda, tendria que haber una reactivacion de la
demanda y la oferta de crédito bancario

Uso de instrumentos financieros por la Sociedad

Daca su actividad, el uso de insirumentos financieros por la Sociedad {(véase Nota § de la Memoria) esta
cestinado a la consesucion de su objeto social, ajustando sus cbjetivos y politicas de gestion de los riesgos de
precic, crédito, liquidez y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la

normativa vigente (Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por la
Comisién Nacional del Mercado de Valores).

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2013

Nada gue resefar distinto de lo comentado en la Memoria.

investigacién y desarrolio

Nada gue resefiar dado el objete social de ia Sociedad.

Adguisicion de acciones propias

La Sociedad no ha realizado ninguna ciase de negocio sobre sus propias acciones a lo largo del pasado
ejercicio 2013, distinto al previsto en su objeto social exclusivo como institucion de Inversion Colectiva sujeta a la
Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de inversion Colectiva y a la Orden del Ministerio de Economia
y Hacienda, de 6 de julio de 1993, sobre normas de funcionamiento de las Sociedades de inversion Mabiliaria de
Capital Variable.

Al 31 de diciembre de 2013, la Sociedad tenia acciones propias en cartera por valor de 1.458.754 54 eurcs
{véase Nota 7 de la Memoria).



Diligencia que levanta el Secretario Consejero del Conseic de Administracien de Altomoro Inversiones,
Sociedad de inversion de Capital Variable, S.A., D. Juan Luis Salcedo Sanchez de ia Blanca, para hacer
constar gue todos los miembros del Consejo de Administracidn de la Sociedad han procedide a suscribir
el presente documento, que se compone de 30 hojas de papel timbrade, impresas por una cara,
comprensive de la memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de cambios en el
patrimonio neto e informe de gestidn, correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2013,
firmando todos y cada uno de ios sefiores Consejercs de la Sociedad, cuyos nombres y apellidos constan
a continuacién, de io que doy fe.

Madrid, 17 de marzo de 2014

Ei Secretario Consejero del Co 'o"‘dfz Administracion
‘j" . "
S L 4 1

{ f}

Consejeros:

Fdo.: D. Francisco Javier Patricio Alvaro Fdo.: D, Carmelo Julian LAzaro Ramirez



ANEXO

El presente documento comprensivo de la memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de
cambios en et patrimonio neto e informe de gestidn, correspondientes al eiercicio cerrado el 31 de
diciembre de 2013 de la Sociedad Altormoro Inversiones, Sociedad de inversion de Capital Variable, S.A,,
se compone de 30 hojas de papel timbrado, impresas por una cara, referenciadas con la numeracién
OL8372853 a 0L8372882, ambas inclusive, habiendo estampado sus firmas los miembros del Cansejo de

Administracion de la Scciedad en la diligencia adjunta firmada por mi en sefial de identificacion

Madrid, 17 de marzo de 2014

Fdo.: D. Juﬁ;ﬁ— Luis Salcedo Sanchez de {a Blanca

Secretaric Consejero



DECLARACION NEGATIVA ACERCA DE LA INFORMACION
MEDIOAMBIENTAL EN LAS CUENTAS ANUALES

Identificacion de la Sociedad: Altomoro Inversiones, Sociedad de Inversion de
Capital Variable, S.A.

NIF: AB2965443

Los abajo firmantes, como Administradores de 1a Sociedad citada manifiestan que en la contabilidad de Ia
Sociedad correspondiente a las presentes cuentas anuales no existe ninguna partida que deba ser
incluida en el documento aparte de informacion medioambiental previsto en la QOrden del Ministerio de
Justicia de 28 de enero del 2009,

He Administracion

Fc?o.: D. Antonio José de Harc Cordero

Consejeros:

Fdo.: D. Francisco Javier Patricio Alvaro Fdo.: D. Carmelo Julian Lazaro Ramirez



