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INFORME DE AUDITOR{A DE CUENTAS ANUALES

Al Consejo de Administracién de Abante Asesores Gestién, S.G.I.L.C,, S.A.,

Hemos auditado las cuentas anuales de Maral Macro, F.1., que comprenden el balance de situacion 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 de la
Sociedad Gestora son responsables de la formulacién de las cuentas anuales del Fondo, de acuerdo con
el marco normativo de informacién financiera aplicable al Fondo (que se identifica en la Nota 2 de la
memoria adjunta) y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.
Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto,
basada en el trabajo realizado de acuerdo con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de
cuentas vigente en Espafia, que requiere el examen, mediante la realizacién de pruebas selectivas, de la
evidencia justificativa de las cuentas anuales y la evaluacién de si su presentacién, los principios y
criterios contables utilizados y las estimaciones realizadas, estdn de acuerdo con el marco normativo
de informacion financiera que resulta de aplicacion.

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

El informe de gestién adjunto del ejercicio 2013 contiene las explicaciones que los Administradores de
la Sociedad Gestora consideran oportunas sobre la situacién del Fondo, la evolucién de sus negocios y
sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la
informacién contable que contiene el citado informe de gestién concuerda con la de las cuentas
anuales del ejercicio 2013. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacién del informe de
gestién con el alcance mencionado en este mismo péarrafo y no incluye la revision de informacién
distinta de la obtenida a partir de 0S T8 istros contables del Fondo.

Miembro ejerciente
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Maral Macro, F.l.

Balances de situacion al 31 de diciembre de 2013 y 2012

(Expresados en euros)

0L5964608

ACTIVO

2013

2012

Activo no corriente
Inmovilizado intangible

Inmovilizado material

Bienes inmuebles de uso propio
Mobiliario y enseres

Activos por impuesto diferido

Activo corriente
Deudores

Cartera de inversiones financieras

64 212 333,61
1187 41512

57 822 306,30

98 989 441,20
992 502,36

91951 052,79

Cartera interior

57 239 745,03

69 231 762,40

Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio
Instituciones de Inversion Colectiva
Depositos en Entidades de Crédito
Derivados

Otros

Cartera exterior

57 239 745,03

133 148,43

69 231 762,40

22 096 649,31

Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio
Instituciones de Inversion Colectiva
Depésitos en Entidades de Crédito
Derivados

Otros

Intereses de la cartera de inversion
Inversiones morosas, dudosas o en litigio
Periodificaciones

Tesoreria

133 148,43

449 412,84

5202612,19

19 090 501,44

3002 263,53
3884,34

622 641,08

6 045 886,05

TOTAL ACTIVO

64 212 333,61

98 989 441,20




CLASE 8

Maral Macro, F.l.

Balances de situacién al 31 de diciembre de 2013 y 2012
(Expresados en euros)

0L5964609

PATRIMONIO Y PASIVO

2013

2012

Patrimonio atribuido a participes o accionistas

Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas

63 902 405,49
63 902 405,49

98 738 499,81

98 738 499,81

Capital

Participes

Prima de emision

Reservas

(Acciones propias)

Resultados de ejercicios anteriores
Oftras aportaciones de socios
Resultado del ejercicio

(Dividendo a cuenta)

Ajustes por cambios de valor en inmovilizado material de uso propio
Otro patrimonio atribuido

Pasivo no corriente
Provisiones a largo plazo
Deudas a largo plazo
Pasivos por impuesto diferido

Pasivo corriente
Provisiones a corto plazo
Deudas a corto plazo
Acreedores
Pasivos financieros
Derivados
Periodificaciones

64 367 046,48

(464 640,99)

309 928,12

176 235,86
133 692,26

98 119 477,98

619 021,83

250 941,39

195 698,41
55 242,98

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO

64 212 333,61

98 989 441,20

CUENTAS DE ORDEN

2013

2012

Cuentas de compromiso
Compromisos por operaciones largas de derivados
Compromisos por operaciones cortas de derivados

Otras cuentas de orden
Valores cedidos en préstamo por la IIC
Valores aportados como garantia por la lIC
Valores recibidos en garantia por la IIC
Capital nominal no suscrito ni en circulacion
Pérdidas fiscales a compensar
Otros

16 379 688,90
1740 936,12
14 638 752,78

41 859 327,42

41 859 327,42

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

16 379 688,90

41 859 327,42




CLASE 87
! |

Maral Macro, F.I.
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Cuentas de pérdidas y ganancias correspondientes a los ejercicios anuales

terminados el 31 de diciembre de 2013 y 2012
(Expresadas en euros)

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos
Comisiones retrocedidas a la Institucién de Inversién Colectiva
Gastos de personal

Otros gastos de explotacion
Comisién de gestion
Comisién de depositario
Ingreso/gasto por compensacion compartimento
Otros

Amortizacion del inmovilizado material
Excesos de provisiones
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado

Resultado de explotacion

Ingresos financieros
Gastos financieros

Variacién del valor razonable en instrumentos financieros
Por operaciones de la cartera interior
Por operaciones de la cartera exterior
Por operaciones con derivados
Otros

Diferencias de cambio

Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros
Deterioros

2013

2012

921157

(1231711,87)

12 122,65

(1 269 530,29)

(1138 892,61)
(84 272,70)

(8 546.56-)

{1222 500,30)

(1177 554,94)
(83 791,48)

(8 183,87)

(1 257 407,64)

232149933  1562877,83
(72,95) (15,59)

(108 485,01) 259 254,90
(99 966,26) 260 577,27

(8 518,75) (1322,37)
(125 160,12) (58 532,58)
(1329 851,19) 119 097,66

(29 452,10)

(293 501,37)

Resultados por operaciones de la cartera interior

Resultados por operaciones de la cartera exterior 219 291,28 (684,15)

Resultados por operaciones con derivados (1519 690,37) 413 283,18

Otros - -
Resultado financiero 757 930,06 1882 682,22
Resultado antes de impuestos (464 570,24) 625 274,58
Impuesto sobre beneficios (70,75) (6 252,75)
RESULTADO DEL EJERCICIO (464 640,99) 619 021,83




OL5964611

6+'50¥ 206 £3

(68'0¥3 ¥av)

8v'ab0 29E ¥9

£1.0Z 8P 2iqUWa|a|p ap LE | SOp|ES

(££'50G ¥¥8 55)
00'250 €L¥ 12

(£€'505 v¥B 55)
00250 E2¥ |2

ojuowyjed |ap SSUIOEUEA SEID
sosjoquuaay
sauapduasng

sadiojped uoo sauoperado

= - = (8’120 619) = = €8'LZ0 619 oioioiala [ap opejnsal [ap ugoeoljdy
(66'0¥9 ¥9v) - - (66'0%9 ¥o¥) - - - sopiouoc3al sojseB A sosaibuj [ejo
18'66¥ 8EL 86 - = £8'1Z0 619 - - B6'ZLY 6LL 86 opejsn|e op|es
= = i & - = - saloua Jod sajsnfy
- - - - - - - ousjua ap sojques Jod sajsnly
L2'66¥ BEL 86 & - £8°1Z0 619 - - 86'LL¥ 6LL 86 Z10Z ap alquiejd|p ap Lg |e sopjes
|ejoL opinque (ejuana ojojasafe saJopBjue senlasey sodjopued
ojuowed oo e opuapiaa) |ep opejnsey sojajsefe
ap sopejnsey

ojau ojuowjed |a ua so|quied ap |ejo} opelsd (g

{66'0v9 vov) sopjaouadal sojseb A sosaibuj ap |2j0]

- seipueueb A sepipiad ap Ejuand g| B SeloUl3jsuUBl) [BJo L

- sejsiuoiaoe A sadiojped e opinguje ojuowjed |8 ua sjusweloalp sopejndw sojseb A sosaibul [ejol

(66'0v9 vav) sepueueb A sepipiad ap Ejuand g| ap opejnsay

CLASE 87

sopioouodas sojseb £ sosaibu) ap opejs3 (v

(soina ua opesaldxy)
£Loz

ap a1quwiaIdIp ap LE [@ opeulwla)} [enue o1d124afa |e ajuajpuodsaliod ojou ojuownjed [@ us soliquied ap opejsy

I'4 ‘osoeyy [eleN



QA
—
(e
4
w
(o))
LO
—
o

L8'66¥ BEL 86 2 - £8'120 619 = B6'LLY GLL 86 ZL0Z ep eiquiajdp ep LE |e sopjes
- - - - - - ojuowied |ap S3UOEUEA SENQ
(6L'vse L2ozL) - - - = (BL'vse L20 21) sosjoquisay
9L'e0L E¥G LG - - = = 9l'e0l €5 LS sauopduosng
sadipojped uoa sauopelsdg
= - - (8228 62¢€ 1) = ab'1/8 GZE | ojai0iefe |ap opejnsal [ap uopes||dy
£8°'120 619 = = €8'120619 2 L sopisoucaal sojseb A sesaibuj [ejoL
LO'6ZL L6S 2§ - - 8y'LIBSZE | = £5'158 LLZ IS opejsnle opjeg
= = & = = - sasoua Jod sajsnfy
% = & = - - ouauo ap solques sod sajsniy
LO‘6ZL L6S 2§ = = 8v'lL8SZE L - £5°158 122 1S LLOZ 8p aiquuejdip ep Lt |B sop|eS
1eloL opinqe (ejuana ojajai8fe saiousjue sealasay sadjoued
ojuowned oo e opuepjalg) |ep opeynssy soja|ouafe

CLASE 87

ep sopEjNsey

ojJau ojuowiied |@ ua sojqiues ap |ejo) opels3 (g

€8°L20 619 SOp|o0U0D2l S0JSED A S0salbu) ap [Ej0L
- sejoueueb £ sepipiad ap ejuana g| B SEjouUBISjSUR)) [BlO L
- sejsiuoiaae A sadijped e opinguje ojuowujed |8 ua sjuswepalnp sopeindw; sojseb A sosaibuy |ejoL
£8'120 619 sejoueueb A sepipiad ap Ejuand e| 8p Ope)Nsay

sopjaouosal sojseb A sosaibu) ap opejs3 (v

(soina ua opesaldx3)
cloz

ap 2iqWIdIp ap LE |9 OpeUlwWIa] [enue 0191213[a |e ajualpuodsaliod ojau ojuowiied |9 ud solqued ap opejs3

I ‘oloe |elepy



OL5964613

CLASE 8?

Maral Macro, F.l.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2013
(Expresada en euros)

1.  Actividad y gestion del riesgo
a) Actividad

Maral Macro, F.I., en lo sucesivo el Fondo, fue constituido en Madrid el 6 de mayo
de 2011. Tiene su domicilio social en C/ Padilla 32, Madrid.

El Fondo se encuentra inscrito en el Registro de Fondos de Inversion de la
Comision Nacional del Mercado de Valores (C.N.M.V.) desde el 10 de junio de 2011
con el numero 4.374, adquiriendo, a efectos legales, la consideracion de Fondo de
Inversion a partir de entonces.

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 1° de la Ley 35/2003 y sucesivas
modificaciones, el objeto social de las Instituciones de Inversion Colectiva es la
captacion de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarlos e invertirlos
en bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre que el
rendimiento del inversor se establezca en funcién de los resultados colectivos

La gestion y administracion del Fondo estd encomendada a Abante Asesores
Gestion, S.G.I.1.C., S.A., sociedad participada al 99,99% por Abante Asesores, S.A.,
siendo la Entidad Depositaria del Fondo Bankinter, S.A. Dicha Entidad Depositaria
debe desarrollar determinadas funciones de vigilancia, supervision, custodia y
administracion para el Fondo, de acuerdo a lo establecido en la Orden EHA
596/2008, de 5 de marzo.

El Fondo esta sometido a la normativa legal especifica de los Fondos de Inversion,
recogida principalmente por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio y sucesivas
modificaciones, por el que se aprueba el Reglamento de desarrollo de la Ley
35/2003, de 4 de noviembre, modificada por la Ley 31/2011 y sucesivas
modificaciones, de Instituciones de Inversion Colectiva. Los principales aspectos de
esta normativa que le son aplicables son los siguientes:

* El patrimonio minimo debera situarse en 3.000.000 euros.

. El nimero de participes del Fondo no podra ser inferior a 100.



O0L5964614

CLASE 87

Maral Macro, F.l.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2013
(Expresada en euros)

Cuando por circunstancias del mercado o por el obligatorio cumplimiento de la
normativa en vigor, el patrimonio o el nimero de participes de un fondo, o de
uno de sus compartimentos, descendieran de los minimos establecidos en el
Real Decreto 1082/2012, dichas Instituciones gozaran del plazo de un afio,
durante el cual podran continuar operando como tales.

o Los valores mobiliarios y demas activos financieros del Fondo no pueden
pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna clase, salvo para servir de
garantia de las operaciones que el Fondo realice en los mercados
secundarios oficiales de derivados, y deben estar bajo la custodia de las
Entidades legalmente habilitadas para el ejercicio de esta funcion.

. Se establecen unos porcentajes maximos de obligaciones frente a terceros y
de concentracion de inversiones.

. El Fondo debe cumplir con un coeficiente minimo de liquidez del 3% del
promedio mensual de su patrimonio, que debe materializarse en efectivo, en
depdsitos o cuentas a la vista en el Depositario o en otra entidad de crédito si
el Depositario no tiene esta consideracion, o en compraventas con pacto de
recompra a un dia de valores de Deuda Publica.

. El Fondo se encuentra sujeto a unos limites generales a la utilizacién de
instrumentos derivados por riesgo de mercado, asi como a unos limites por
riesgo de contraparte.

De acuerdo con el Reglamento de Gestion del Fondo, la Sociedad Gestora percibira
una comisién anual en concepto de gastos de gestion sobre el patrimonio y los
rendimientos integros del Fondo que no podra exceder del 1,35% y del 9,00%
respectivamente. En los ejercicios 2013 y 2012 la comision de gestién ha sido del
1,35% sobre el patrimonio y del 9,00% sobre los rendimientos integros.

lgualmente el Reglamento de Gestién del Fondo establece una remuneracion de la
Entidad Depositaria que no podréd exceder del 0,20% anual del patrimonio
custodiado. En los ejercicios 2013 y 2012 la comisién de depositaria ha sido del

0,10%.

A 31 de diciembre de 2013, la Sociedad Gestora no aplica a los participes del
Fondo comisién sobre el importe de las participaciones suscritas, ni sobre el
importe de las participaciones reembolsadas.
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CLASE 87

Maral Macro, F.l.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2013
(Expresada en euros)

Por otra parte, el Fondo percibe devoluciones de comisiones de otras sociedades
gestoras por las inversiones realizadas en Fondos de Inversién gestionados por
estas Ultimas. Dichas devoluciones, se encuentran registradas en el epigrafe de
“Comisiones retrocedidas a la Institucién de Inversién Colectiva” de la cuenta de
pérdidas y ganancias adjunta ascienden al 31 de diciembre de 2013 y 2012 a
9.211,57 euros y 12.122,65 euros, respectivamente.

b)  Gestién del riesgo

La politica de inversién del Fondo, asi como la descripcion de los principales
riesgos asociados, se detallan en el folleto registrado y a disposicion del publico en
el registro correspondiente de la C.N.M.V.

Debido a la operativa en mercados financieros del Fondo, los principales riesgos a
los que se encuentra expuesto son los siguientes:

@ Riesgo de mercado: representa el riesgo de incurrir en pérdidas debido a
movimientos adversos en los precios de mercado de los activos financieros
en los que opera el Fondo. Entre dichos riesgos, los mas significativos son los
tipos de interés, los tipos de cambio y las cotizaciones de los titulos que el
Fondo tenga en cartera.

. Riesgo de crédito: se trata del riesgo de que puedan originarse perdidas
potenciales debidas a cambios en la capacidad o intencién de la contraparte
de cumplir sus obligaciones financieras con el Fondo.

o Riesgo de liquidez: se produce cuando el Fondo no puede atender las
peticiones de reembolso de sus participes por encontrarse con dificultades en
el momento de realizar en mercado los activos en cartera.

La Sociedad Gestora tiene establecidos los mecanismos necesarios para controlar
la exposicién a los riesgos de mercado, crédito y liquidez. En este sentido, el control
de los coeficientes normativos mencionados en el apartado 1.a), anterior, limitan la
exposicion a dichos riesgos.
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CLASE 8-

Maral Macro, F.l.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2013
(Expresada en euros)

2. Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales, formuladas por los Administradores de la Sociedad Gestora
del Fondo, han sido preparadas a partir de los registros contables del Fondo,
habiéndose aplicado las disposiciones legales vigentes en materia contable que le
son aplicables, con el objeto de mostrar la imagen fiel de su patrimonio, de su
situacion financiera y de sus resultados.

Las cuentas anuales adjuntas se encuentran pendientes de aprobacion por el
Consejo de Administracién de la Sociedad Gestora, si bien los Administradores
estiman que serén aprobadas sin modificaciones significativas.

b)  Principios contables

Para la elaboracion de estas cuentas anuales se han seguido los principios Y
criterios contables y de clasificacién recogidos, fundamentaimente, en la Circular
3/2008 de la Comision Nacional del Mercado de Valores, la cual entré en vigor con
fecha 31 de diciembre de 2008. Los principios mas significativos se describen en la
Nota 3. No existe ningtn principio contable de aplicacion obligatoria que, siendo
significativo su efecto sobre estas cuentas anuales, se haya dejado de aplicar.

c) Comparabilidad

Las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2013 se presentan atendiendo a la
estructura y principios contables establecidos en la normativa vigente de la
C.N.M.V.

Los Administradores de la Entidad presentan, a efectos comparativos, con cada una
de las partidas del balance de situacion, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del
estado de cambios en el patrimonio neto, ademas de las cifras del ejercicio 2013,
las correspondientes al ejercicio anterior.

No se han producido modificaciones contables que afecten significativamente a la
comparacién entre las cuentas anuales de los ejercicios 2013 y 2012.
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CLASE 87

Maral Macro, F.l.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2013
(Expresada en euros)

d) Estimaciones contables y correccion de errores

En determinadas ocasiones los Administradores de la Sociedad Gestora han
realizado estimaciones para obtener la valoracién de algunos activos, pasivos,
ingresos, gastos y compromisos que figuran registrados en las cuentas anuales.
Dichas estimaciones se refieren, principalmente, al valor razonable y a las posibles
pérdidas por deterioro de determinados activos financieros, si las hubiera. Aln
cuando éstas se consideren las mejores estimaciones posibles, en base a la
informacién existente en el momento del célculo, acontecimientos futuros podrian
obligar a modificarlas prospectivamente, de acuerdo con la normativa vigente.

En cualquier caso, el valor liquidativo del Fondo se vera afectado por las
fluctuaciones de los precios del mercado y otros riesgos asociados a las inversiones
financieras.

No existen cambios en las estimaciones contables ni errores que se hubieran
producido en ejercicios anteriores y hayan sido detectados durante el ejercicio

2013.

Las cifras contenidas en los documentos que componen estas cuentas anuales, el
balance de situacién, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el
patrimonio neto y esta memoria, estan expresadas en euros, excepto cuando se
indique expresamente.

3. Resumen de los principios contables y normas de valoracion mas
significativos

Los principios contables mas significativos aplicados en la formulacion de estas cuentas
anuales han sido los siguientes:

a) Principio de empresa en funcionamiento

En la elaboracion de las cuentas anuales se ha considerado que la gestion del
Fondo continuara en el futuro previsible. Por tanto, la aplicacién de las normas
contables no esta encaminada a determinar el valor del patrimonio a efectos de su
transmision global o parcial ni el importe resultante en caso de su liquidacion.
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CLASE 8’

Maral Macro, F.l.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2013
(Expresada en euros)

b)  Principio del devengo

Los ingresos y gastos se registran contablemente en funcion del periodo en que se
devengan, con independencia de cuando se produce su cobro o pago efectivo.

c) Deudores

La valoracion inicial se realiza por su valor razonable que, salvo evidencia en
contrario, es el precio de la transaccion, que equivale al valor razonable de la
contraprestacion entregada mas los costes de transaccion que les sean
directamente atribuibles.

La valoracion posterior se hace a su coste amortizado. Los intereses devengados
se contabilizan en la cuenta de pérdidas y ganancias aplicando el método del tipo
de interés efectivo. No obstante, aquellas partidas cuyo importe se espere recibir en
un plazo de tiempo inferior a un afio se valoran por su valor nominal.

Las pérdidas por deterioro del valor de las partidas a cobrar se calculan teniendo en
cuenta los flujos de efectivo futuros estimados, descontados al tipo de interés
efectivo calculado en el momento del reconocimiento. Las correcciones valorativas
por deterioro asi como su reversion se reconocen como un gasto o un ingreso en la
cuenta de pérdidas y ganancias.

d) Cartera de inversiones financieras

Los activos de la cartera de inversiones financieras han sido considerados como
activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y
ganancias. Los principales productos financieros recogidos en la cartera, asl como
la determinacion de su valor razonable se describen a continuacion:

. Valores representativos de deuda: valores que suponen una deuda para su
emisor y que devengan una remuneracion consistente en un interés
establecido contractualmente.
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CLASE 87

Maral Macro, F.I.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2013
(Expresada en euros)

El valor razonable de los valores representativos de deuda cotizados se
determina por los precios de cotizacion en un mercado, siempre y cuando
éste sea activo y los precios se obtengan de forma consistente. Cuando no
estén disponibles precios de cotizacion el valor razonable se corresponde con
el precio de la transaccion mas reciente siempre que no haya habido un
cambio significativo en las circunstancias econémicas desde el momento de
la transaccion.

Los intereses devengados no cobrados de valores representativos de deuda
se periodifican de acuerdo con el tipo de interés efectivo y forman parte del
resultado del ejercicio.

. Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por otras
entidades, tales como acciones y cuotas participativas, que tienen Ila
naturaleza de instrumentos de capital para el emisor.

El valor razonable de los instrumentos de patrimonio cotizados lo establece el
cambio oficial de cierre del dia de la fecha del balance, si existe, o inmediato
habil anterior o el cambio medio ponderado si no existiera precio oficial de
cierre.

o Depositos en entidades de crédito: depdsitos que el Fondo mantiene en
entidades de crédito, a excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe
de "Tesoreria".

Se considera valor razonable el precio que iguala el rendimiento interno de la
inversion a los tipos de mercado vigentes en cada momento.

° Acciones o participaciones de otras Instituciones de Inversién Colectiva: su
valor razonable se establece en funcion del valor liquidativo o valor de
cotizacion del dia de referencia. En el caso de que para el dia de referencia
no se calculara un valor liquidativo, se utiliza el Gltimo valor liquidativo
disponible. Para las inversiones en Instituciones de Inversion Colectiva de
Inversion Libre, Instituciones de Inversion Colectiva de Instituciones de
Inversién Colectiva de Inversion Libre e Instituciones de Inversion Colectiva
extranjeras similares, segun el articulo 48.1.j) del Real Decreto 1082/2012, se
utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.
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o Derivados: incluye, entre otros, las diferencias de valor en los contratos de
futuros y forwards, las primas pagadas/cobradas por warrants y opciones
compradas/emitidas, cobros o pagos asociados a los contratos de permuta
financiera, asi como las inversiones en productos estructurados.

El valor del cambio oficial de cierre el dia de referencia determina su valor
razonable. Para los no negociados en mercados organizados, la Sociedad
Gestora establece un modelo de valoracion en funcién de las condiciones
especificas establecidas en la Circular 3/1998 de la C.N.M.V., derogada por la
Circular 6/2010, de 21 de diciembre de 2010, de la C.N.M.V.

Los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable de su inversion,
se daran de baja con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los activos y pasivos financieros se dan de baja en el balance cuando se
traspasan, sustancialmente, todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad
de los mismos.

e) Adquisicién y cesién temporal de activos

Las adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesion
se contabilizan por el importe efectivo desembolsado, cualquiera que sean los
instrumentos subyacentes, en la cuenta de activo correspondiente.

La diferencia entre este importe y el precio de retrocesiéon se imputa como ingreso
en la cuenta de pérdidas y ganancias utilizando el método del tipo de interés
efectivo.

Las diferencias de valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias
en el epigrafe de “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros”.

La cesion en firme del activo adquirido temporalmente se registra como pasivo
financiero a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias.

f) Instrumentos de patrimonio

Los instrumentos de patrimonio cotizados se registran en el momento de su
contratacion por el valor razonable de la contraprestacion entregada, incluyendo los
costes de transaccion explicitos directamente atribuibles a la operacion.
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Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos activos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe
de “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros” o de
“Variacion del valor razonable en instrumentos financieros por operaciones de la
cartera interior o exterior’, segun los cambios se hayan liquidado o no, utilizando
como contrapartida la cuenta de “Instrumentos de patrimonio”, de la cartera interior
o exterior del activo del balance.

g) Valores representativos de deuda

Los valores representativos de deuda se registran en el momento de su liquidacion
por el valor razonable de la contraprestacion entregada, incluyendo los costes de
transaccion explicitos directamente atribuibles a la operacion.

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos activos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe
de “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros” o de
“Variacién del valor razonable en instrumentos financieros por operaciones de la
cartera interior o exterior”, segin los activos se hayan liquidado o no, utilizando
como contrapartida la cuenta de “Valores representativos de deuda”, de la cartera
interior o exterior del activo del balance.

h)  Operaciones de derivados, excepto permutas financieras

Las operaciones de derivados se registran en el momento de su contratacion y
hasta el momento de cierre de la posicion o el vencimiento del contrato, en el
epigrafe correspondiente de cuentas de orden, por el importe nominal
comprometido.

Los fondos depositados en concepto de garantia tienen la consideracion contable
de depdsito cedido, registrandose en el capitulo correspondiente del epigrafe de
“Deudores” del activo en el balance de situacion.

El valor razonable de los valores aportados en garantia se registra en cuentas de
orden en el epigrafe de “Valores aportados como garantia por la Institucion de
Inversion Colectiva”.
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Las primas resultantes de las opciones compradas o emitidas se reflejan en el
epigrafe de “Derivados” del activo o pasivo del balance, en la fecha de ejecucion de
la operacion.

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos activos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe
de “Resultados por operaciones con derivados” o de “Variacion del valor razonable
en instrumentos financieros por operaciones con derivados”, segun éstos se hayan
liquidado o no, utilizando como contrapartida el epigrafe de “Derivados’, de la
cartera interior o exterior del activo o del pasivo corriente del balance.

i) Moneda extranjera

En el caso de partidas monetarias que sean tesoreria, débitos y créditos, las
diferencias de cambio, tanto positivas como negativas, se reconocen en la cuenta
de pérdidas y ganancias bajo el epigrafe de “Diferencias de cambio”.

Para el resto de partidas monetarias y no monetarias que forman parte de la cartera

de instrumentos financieros, las diferencias de cambio se tratan conjuntamente con
las pérdidas y ganancias derivadas de la valoracion.

) Valor liguidativo de |las participaciones

La determinacion del patrimonio del Fondo a los efectos del calculo del valor
liquidativo de las correspondientes participaciones que lo componen, se realiza de
acuerdo con los criterios establecidos en la Circular 6/2008, de 26 de noviembre, de
la C.N.M.V.

k)  Suscripciones y reembolsos

Las suscripciones y reembolsos de participaciones se contabilizan por el importe
efectivamente suscrito o reembolsado con abono o cargo, respectivamente, al
capitulo de "Participes" de pasivo del balance de situacion del Fondo.
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De conformidad con el Reglamento de Gestion del Fondo, el precio de las
participaciones sera el valor liquidativo correspondiente al mismo dia de la solicitud
del interesado, determinandose de este modo tanto el nimero de participaciones
suscritas o reembolsadas, como el efectivo a reembolsar en su caso. Durante el
periodo que media entre la solicitud y la determinacion efectiva del precio de las
participaciones, el importe solicitado se registra en el capitulo de "Solicitudes de
suscripcién pendientes de asignar participaciones" del pasivo del balance de
situacion del Fondo.

) Impuesto sobre beneficios

La cuenta de pérdidas y ganancias recoge el gasto por el Impuesto sobre
beneficios, en cuyo célculo se contempla el efecto del diferimiento de las diferencias
producidas entre la base imponible del impuesto y el resultado contable antes de
aplicar el impuesto que revierte en periodos subsiguientes.

Los pasivos por impuestos diferidos se reconocen siempre, en cambio los activos
por impuestos diferidos so6lo se reconocen en la medida en que resulte probable
que la Institucion disponga de ganancias fiscales futuras que permitan la aplicacion
de estos activos.

Los derechos a compensar en ejercicios posteriores por las pérdidas fiscales no
dan lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningtn caso y
s6lo se reconocen mediante la compensacién del gasto por impuesto con la
frecuencia del calculo del valor liquidativo. Las pérdidas fiscales que puedan
compensarse se registran en el epigrafe de "Cuentas de orden - Pérdidas fiscales a
compensar".

4, Deudores

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2013 y 2012, es el siguiente:

2013 2012
Depositos de garantia 683 243,96 783 908,86
Administraciones Publicas deudoras 504 171,16 208 593,50
1187 415,12 992 502,36

El capitulo de "Administraciones Publicas deudoras" al 31 de diciembre de 2013 y 2012
recoge las retenciones sobre intereses y otros rendimientos de capital mobiliario.

11
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5. Acreedores

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2013 y 2012, es el siguiente:

2013 2012
Administraciones Publicas acreedoras - 19 647,34
Operaciones pendientes de liquidar y 92 254,93 2018,34
Otros 83 980,93 174 032,73

176 235,86 195 698,41

El capitulo de “Acreedores - Otros” recoge, principalmente, el importe de las comisiones
de gestion y depositaria pendientes de pago al cierre del ejercicio correspondiente.

Durante los ejercicios 2013 y 2012, el Fondo no ha realizado pagos que acumularan un
aplazamiento superior al plazo legal establecido. Asimismo, al cierre de los ejercicios
2013 y 2012, el Fondo no tiene saldo alguno pendiente de pago que acumule un
aplazamiento superior al plazo legal establecido.

6. Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de valores del Fondo, por tipo de activo, al 31 de diciembre de

OL5964624

2013 y 2012 se muestra a continuacion:

2013 2012

Cartera interior 57 239 745,03 69 231 762,40
Depositos en Entidades de Crédito 57 239 745,03 69 231 762,40
Cartera exterior 133 148,43 22 096 649,31
Valores representativos de deuda - 19 080 501,44
Depésitos en Entidades de Crédito - 3 002 263,53
Derivados 133 148,43 3 884,34
Intereses de la cartera de inversion 449 412,84 622 641,08
57 822 306,30 91 951 052,79

12
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En los Anexos | y Il adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detallan la cartera
de inversiones financieras y las inversiones en derivados del Fondo, respectivamente, al
31 de diciembre de 2013. En los Anexos Ill y IV adjuntos, partes integrantes de esta
memoria, se detallan la cartera de inversiones financieras y las inversiones en derivados
del Fondo, respectivamente, al 31 de diciembre de 2012.

A 31 de diciembre de 2013 y 2012 todos los titulos recogidos dentro de la cartera de
inversiones financieras se encuentran depositados en Bankinter, S.A., excepto los
depositos con otras entidades financieras distintas del Depositario.

T Tesoreria

El detalle de este epigrafe al cierre de los ejercicios 2013 y 2012, se muestra a
continuacion:

2013 2012
Cuentas en el Depositario 2029 379,45 3 904 366,46
Otras cuentas de tesoreria 317323274 2 141 519,59
5202612,19 6 045 886,05

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 el saldo de este epigrafe del balance de situacion
adjunto corresponde al saldo de las cuentas corrientes mantenidas por el Fondo en el
Depositario, remuneradas a un tipo de interés que ha sido del Euribor menos 0,3%, y al
saldo de las cuentas corrientes mantenidas por el Fondo en otras entidades financieras
distintas del Depositario.
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8. Patrimonio atribuido a participes

Las participaciones por las que estd representado el Fondo son de iguales
caracteristicas, representadas por certificados nominativos sin valor nominal y que
confieren a sus propietarios un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.

El valor liquidativo de cada participacién al 31 de diciembre de 2013 y 2012 se ha
obtenido de la siguiente forma:

2013 2012
Patrimonio atribuido a participes 63 802 405,48 98 738 499,81
Numero de participaciones emitidas 6 064 900,21 9 308 276,87
Valor liquidativo por participacion 10,54 10,61
Numero de participes 860 936

El movimiento del patrimonio atribuido a participes durante los ejercicios 2013 y 2012 se
recoge en el Estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente.

El resultado del ejercicio, una vez considerado el Impuesto sobre beneficios, se distribuira
en la cuenta de "Participes” del Fondo.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 no existen participaciones significativas.
9. Cuentas de compromiso
En los Anexos Il y IV adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detalla la cartera

de inversiones en derivados del Fondo al 31 de diciembre de 2013 y 2012,
respectivamente.
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10. Administraciones Piblicas y situacion fiscal

El régimen fiscal del Fondo esta regulado por el Real Decreto 4/2004, de 5 de marzo, por
el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley del Impuesto sobre Sociedades,
modificado por la Ley 23/2005, de 18 de noviembre, de reformas en materia tributaria
para el impulso a la productividad, por su desarrollo reglamentario recogido en el Real
Decreto 1777/2004, de 30 de julio, y sus modificaciones posteriores, encontrandose
sujeto en dicho impuesto a un tipo de gravamen del 1 por 100, siempre que el nimero de
participes sea como minimo el previsto en el articulo quinto de la Ley 35/2003 vy
sucesivas modificaciones.

El capitulo de “Acreedores - Administraciones Publicas” recoge el Impuesto sobre
beneficios devengado en el ejercicio.

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del
gjercicio y la base imponible del Impuesto sobre beneficios.

El Fondo tiene abiertos a inspeccion todos los impuestos a los que esta sujeto de los
Ultimos cuatro ejercicios.

No existen contingencias significativas que pudieran derivarse de una revision por las
autoridades fiscales.

11. Otra informacion

La Sociedad Gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las
previstas en el articulo 67 de la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones y en el articulo
139 del Real Decreto 1082/2012. Para ello, la Sociedad Gestora ha adoptado
procedimientos para evitar conflictos de interés y asegurarse de que las operaciones
vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios de mercado. Los
informes periédicos incluyen, segln lo establecido en la Circular 4/2008, informacion
sobre las operaciones vinculadas realizadas. Asimismo, incluyen las posibles
operaciones vinculadas realizadas por cuenta del Fondo con la Sociedad Gestora o con
personas o entidades vinculadas a la Sociedad Gestora, indicando la naturaleza, riesgos
y funciones asumidas en dichas operaciones.

Adicionalmente, en la Nota de “Actividad y gestion del riesgo” se indica el importe de las
comisiones retrocedidas con origen en las Instituciones de Inversion Colectiva
gestionadas por entidades pertenecientes al Grupo de la Sociedad Gestora, en caso de
que se hubieran producido durante el gjercicio.
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Respecto a la operativa que realiza con el Depositario, en la Nota de “Tesoreria” se
indican las cuentas que mantiene el Fondo con el Depositario y en los Anexos | y Ill se
recogen las adquisiciones temporales de activos realizadas con éste.

Al tratarse de una entidad que por sus peculiaridades no dispone de empleados ni
oficinas y que por su naturaleza debe estar gestionada por una Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversién Colectiva, los temas relativos a la proteccion del medio
ambiente y la seguridad y salud del trabajador aplican exclusivamente a dicha Sociedad
Gestora.

Los honorarios percibidos por PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. por servicios de

auditoria de cuentas anuales de los ejercicios 2013 y 2012, ascienden a 3 miles de euros
para ambos ejercicios.

16



o
N 96'€0T 96'€02 002 GZ'vES 00'000 002 an3 G1-0L-¥102%52'} "V'S H3ANV.LINYS ODNYE
O LE'LY LE'L¥0 001 LL'9zl 00'000 001 dgn3 G2-11-#10Z %S2'L 'V'S HIANV.LNYS OONVE
< 6l'z282 6.'28Z000 L L¥'068SZ 000000001 dN3 02-20-¥102 %E V'S VDINVE
w LL'E0S L1'€0S 005 8¥'GO¥ L 00'000 00S Hn3a #7102 %SE'L VIHVYINIOUY YAVOIZIA OVET1IE OONVE
() EF'E65 eb'€66000 L Z¥'ESLSGL 00'000000F MN3 91-G0-¥10Z %0G'2 V'S VDINYE
0 EV'EBS E€F'€65000 L Z¥'€SLSL 00'000000 L ¥N3 91-60-¥102 %S'2 V'S YIINYE
sl EF'€68 EF'€66 000 L 2H'€SLSGL 000000001 ¥WN3 91-G0-¥L0Z %052 V'S VIMNVE
(- oF'SLy O¥'Gl¥ 002 O¥'Le0 L1 00°000 002 dan3 91-G0-¥102 %052 V'S VINNYE
ov'ass 0v'888000E€ €9'869G. 00'000000€ ¥{N3 82-20-¥10€ %E V'S YIINVE
62'90¢E L 62'90€ L0 L tL'0E9+ 00'00000E L ¥N3 Y102 %G’ VIHY.INIDHY YAVYIZIA OVETIg OONVE
61'28¢2 6L'z8Z 000 L L¥'06BGZ 00'000000L dWN3 02-20-71L02%E V'S VIXINVE
89'600 2 89'6002002 62'tcgl . 00'0000002 dN3 6L-60-¥L0Z %S2'L V'S HIANYLNYS OONVE
61'z8z 61282000 L L¥'0685Z 00'0000001L HN3 02-20-¥10Z %E ¥V'S VDINYE
6l'z8e 61'2BZ000 L L¥'068SZ 000000001 dN3 02-20¥10Z %E V'S VIMNYE
95'65 95'650 00 L#'0S9 0L 00'000 00 Hn3 GZ-10-¥102%G8'Z '¥'S HIANVLINYS OONVE
Sh'vL S¥'v20 005 LO'ELE €L 00'000 00S Hn3a S2-10-¥10Z %582 V'S ¥IANVLINYS OONYE
GP'vL S¥'v.0 00S LO'ELE €L 00’000 00S b=[E| GZ-10-¥102%S8'C V'S MIANV.LNYS OONYE
" Sh'vL G¥'v20 005 LO'cLE €L 00'000 005 dn3 GZ-10-¥L0Z %S8'2 V'S HIANYLNYS OONVE
mo GP'OEY GH'OEF00S L 09'2.6 LE 00000005 L dN3 L2-20-v1L0Z %E V'S VIXINYE
=B 81’686 8L'686000 L IS'LE6E 00'0000001 ¥N3 LL-0L-#L0Z %SL'L VS HOHVIN YONVYE
b - 18'610 | 18'6L0 100} €2'1292 00000000} ¥N3 GL-0L-¥LOZ %SZ'L V'S HAANVLNYS OONvVE
0a 18'610 L L8'6L0 100} €2'149Z 00'0000001L ¥N3 GL-OL-¥LOZ %S2'L V'S HAANVLNYS OONVE
ve'68y ¥2'68% 005 98'698 I  00'000 005 Hn3 GL-0L-¥L0Z %SL'L VS HOHVIN VONVE
vz'68p ¥2'68% 005 98'698 | 00000 00S dqn3 SL-0L-¥10Z %G L ¥S HOYYIN YONVE
8v'8.6 8¢'8/6 000 L €L'6€L€ 00'000000F ¥N3 G1-0L-P1L0Z %G.L'L ¥S HOUVYIN YONVYE
8v'8.6 B¥'8.6000 L €L'6ELE€ 00'000000F ¥N3 S1-01L-+¥L0Z %SL'L VS HOHVIN VONVH
¥8'¥00 L ¥8'v00 100 L +9°L9G€ 00'000000L HN3 PLOZ %S2'L I4VLINIDHY VAVIZIA OVETllg OONYE
81'686 81'686000 1 LG'LE6GE 00'000000L ™N3 LL-0L-¥L0Z %SL' L VS HOMYIN YONVYE
Sh'vL St'v.20 005 LO'ELE €L 00'000 00S dn3a GZ-10-¥L0Z %G8'2 V'S HIANV.LNYS OONVE
9£'8.6 | 9e'8.6 L00Z 10'€98 L 000000002 ¥WN3 LL-0L-¥102 %SL' L VS HOHVIN YONVE
9ge'8.6 | 9£'8/6 100 LO'E98 . 00'0000002 dWN3 LL-0L-PLOZ %SG.L°L VS HOYUVIN VONVYE
9€'8.6 | 9£'8/6 1002 LO'€98 L 000000002 HN3 LE-0L-PLOZ %SL' L VS HOYVIN VONVE
[A At 2¥'206 005 Z8'08L 1  00'000 00S dn3 61-60-7L0Z %S2'} V'S HAANYLNYS OONVE
: pes 89'600¢2 89'600200¢ 62'tZL . 000000002 dN3 61-60-¥1L0Z %S2Z'| V'S HIANVYLNVS OONVE
= ) (T 65'v6Y 65'v¥6¥ 005 G.'696 | 00'000 005 d4n3 LL-OL-#L0Z %SL'L VS HOHVIN VONVE
e b (7] sasaw z| e Jouadns ou "0jA UOD O E}S|A B| B "DD'33 ua sojisodag
= ) m BlleAsn|d/ 9|qeuozes  sasalaju| |eto1ul esIAlg Jouaju| B1aED
7 = (eneasnuip) lojep ugQIIBIOIEA

(soina ua opesaidx3)
€10Z @p 21quIaIdIp ap LE |E SOPBALISP U3 SBUOISIaAU] 3P BIBMED °|| OXauy

I'4 ‘odoey [eie|y



0L5964630

CLASE 87

£0'6VL6E  €0'SYL6EZ LS ¥8'TI¥ 6¥F 00'000 00T LS Jousju| elaped TY.LOL
€0'SPL 6  €0'SPL 6EZ LS ¥B'ZLY 6vF 00°000 00Z LS Sasaw Z| e Jopadns ou “0}A U0 O E}SIA B| B *DD’3 ud soysodag S37V10L
oe'ger 0e'82i 005 LL'PSO L 00'000 00S dn3 PLOZ %SE’L IMVLINIDHY YAVOZIA OvETlid OONVYd
€L'28 €1'280 001 62'€LE 00°000 001 dn3 SO-L1-¥LOZ %SL'L VS HOMVIN YONYE
€L'28 €2'280 001 6T'eLe 00'000 00} dn3 GO-LI-710Z %SL'L VS HOYVYIN VONYE
£L'28 €1'280 001 62'el2 00'000 001 dgn3 G0-LI-¥L0Z %SGL'L VS HOYVIN YONYE
£4'28 £4'280 00} 62'€Le 00'000 OOL dn3 G0-LI-¥L0Z %SL'L ¥S HOYVIN YONYE
€.'28 €.'280 001 6zZ'clz 00'000 001 4gn3 G0-LI-¥1L0Z %SL'} VS HOYVIN YONYE
£2'28 €.'280 001 62'€Le 00'000 001 dan3 SO-LL-7L0Z %SL'L VS HOHVIN VONYE
2z'900 1 22’900 L00 L 96'0L8Z 000000001 ¥N3 P10 %GE' L IHVINIOHY YAVOZIA OvETlg OONvdE
oc'sey 0€'8e 005 LL'PGO L 00'000 00S dn3 7102 %SE'L IMVINIDHY YAVOZIA OVE1l8 OONVE
€L'28 £.'280 00} 62'cle 00°000 00L dn3 GO 1-PLOZ %S2'L VS HOYVIN YONYE
¥£'885 $€£'88S 009 ¥0'60S .  00'000 009 dn3 V102 %SE’L IMVINIDHY YAVOZIA OveElig OONYE
95'086 95'086 000  £L0'GLSZ 00'000000 L dN3 PLOZ %GE’L IYVINIOHY YAVOIZIA OVElg OONYE
95'086 95'086 000} £0'GLSZ 00'0000001 ¥N3 PLOZ %SE’L [HVINIOHY YAVOIZIA OVETIg OONYE
95'086 95'086 000 . 20'GLSZ 000000001 ¥WN3 PLOZ %GE’L IMYINIDHY YAVOIZIA OVE1Ig OONvYE
95'086 95'086 000  Z0'GLSZ 00'0000001 ¥WN3 PLOZ %SE'L [MYLINIDHY YAVOZIA OVETlEd OONvE
69'902 69'902 002 25'v6 00'000 002 yn3a PLOZ%SL' L IMVLNIOHY YAVOZIA OVE118 OONVE
£L'z8 €.'280 001 62'cle 00'000 00| dn3 G0-LL-FLOZ %SL'L VS HOYVIN YONVE
LE' LY LE'L¥0 00L LL'92L 00'000 001 dgn3 GZ-LI-vI0Z %S2' L V'S HIANVLNYS OONvE
69'902 69'90Z 002 25'v6 00'000 002 dn3 7102%S1' L IMVINIOHY YAVYOZIA OvE1lg OONYE
vo'ole $0'0L€ 00€ 8L Lyl 00'000 00€E dand YL0Z%S1’ L IMVINIDHY YAVOZIA Ovalld OONvE
¥0'0LE ¥0'0LE 00€ 8L'LbL 00°000 00E gn3 FL0Z%S L L IHYLNIADHY YAYIZIA OYE1I9 ODNYE
VL VVE ¥ ¥L'LvE OO 0L 91'9SE 0L 00’000 0000 ¥N3 S0-CL-7L0Z %0F'L "V'S ¥XIVO Y1
LE'L Y LE'LY0 001 L2'gzlL 00'000 001 dn3 GZ-LL-¥10Z %GZ'} V'S HIANVLNYS OONvE
LE'LY LE'LP0 001 L2'9zlL 00°000 001 dan3 GZ-LI-P10Z %G2'} "Y'S HIANVLNYS OONVE
€.'28 £4'280 001 62'€lE 00'000 00L dn3 GO-kL-PLOZ %SL'L VS HOYVIN YONVE
LE'LY LE'L¥0 00} LL'gzlL 00'000 00} dn3 GZ-LL-PLOZ %52’} V'S HIANVINYS OONVE
€128 £.'280 001 6zZ'cLZ 00'000 001 dn3 S0-L1-¥L0Z %SL'L VS HOUVIN YONVYE
£5'902 15'902 005 95'cE9 00°000 005 dn3 GZ-LL-PLOZ %SZ'L V'S HIANVYLINYS OONYE
25'902 /5902 005 9G'e€9 00'000 005 dn3 GZ-L1-¥L0Z %SZ'} 'V'S HIAANVLNYS OONVE
15'902 15902 005 95'€E9 00'000 005 Hn3 GZ-L1-¥L0Z %S2') V'S HAANYLNYS OONVE
15'902 15'90z2 005 95'e€9 00'000 005 dn3 GZ-LL-P102 %S2' L V'S YAANVY.LNYS OONYE
25'90Z £5'902 005 95'€E9 00°'000 00S dn3 GZ-LL-710Z %S2' I V'S HIANV.LNYS OONYE
Sasali gL e ._D_._mn_-...m ouU "‘OJA U0D O EJSIA B| B"DD'J3 ua ms_mﬁﬁﬂn
BlleASN|d /|  @jqeuozel  sasalaju) |e1o1uy esialg Jouaju| e1ape)
ﬁm‘__.m\'m:—.:rdu JOJEA Uugidelo|eA

(soina us opesalidx3)
€£10Z 2P 21quaidIp ap Lg |B SOPEALISP U2 S3UO0ISISAU] 3p BISLIE] °|| OXauy

‘I'4 ‘oloepy eiep



0L5964631

CLASE 8

vlLoz/eo/e
vlLog/eo/Le
¥L0zg/e0/LL
¥LO2ren/LL

¥L0zZIe0/6l

0jenuo9

|ap ojualwauap

ZE'vas 80y 91

98'z88 589 ¥}
05289 002 |
00°000 ¥SS |
€0'€82 2€6 9
££'216 866 ¥

av'189zeL |
ov'L89¢egeL |

ajqeuozel
Jojep

© 06°889 6.€ 91

8.'25. 8E9 ¥L
00'00L €21 L
00°'00S 015 }
28'/59696 9
96'v6¥ 686 ¥

ZL'9E6 OVL L
ZL'9EB ObL L

opnawoldwon
[eujwop apoduw)

dan3
dn3
Adr
asn

asn

ESIAIQ

s3VIOL

sopipuaa soimng SIVLIOL
G¢ Xvd
0S5 XX01S odn3
%€l SAINOJYr 0avY1S3 13a ONOg
asnin3d
SOpIpUaA soinjng
sopesdwon soiningd S3IVLIOL
asniAdr
sopesdwos souning
uoiaduasag

(soina ua opesaidx3)

£10Z °P 21qIaIJIP 8p LE [B SOPEALIAP U3 S3U0|SIaAU] 9p BISHED °|| OXauy

‘I'4 ‘oaoepy [



ad
o Le'ogz g 16'9EC200 1 1L0'€98. 00'0000001L MN3 L1-0L-€L0Z %0G'E VS HOMYIN VONYE
(de) 88'sgv € 88'89F €05 L 61'2802ZL 00'00000S L HN3 60-0L-€10Z %0G'E "V'S HIANYLINYS OONYE
<t 65'ZLE 2 6S'ZLEC00L 6.YS08 00000000 MN3 60-0L-E102 %0S'E "V'S YIANVLINYS OONVE
(de) L6'9eg 2 16'0EZ200 L 10'E98Z (0'000000 L dN3 L1-0L-EL0Z %0S'E VS HOXVYIN YONVE
o gzZ'l6e 2 GZ'LBETO0 L 80'8G589 000000001 HWN3 £10Z %86°Z VIHMV.INIDHY YAVIZIA OvVdlig OONVE
Lo 16'9€Z 2 L6'0ECc 2001 LO'E98. (Q0'0C00000L dN3 LL-0L-E1L02 %0S'E VS HOYYIN YONVYE
1 y9'€6L 2 ¥9'E6L2001 96'06¢#8 000000001 dN3 £102 %B6'Z VIHV.INIDHY YAVYOIZIA Ovallg ODNYE
o $9'€6L T ¥9'€6L200 L 96'06¢¥8 00'000000L ¥N3 £102Z %86'Z VIHY.INIADHY YAVIZIA OvETlg OONVE
¥9'€6L € ¥9'€6L200 1 96'06¢¥8 00'000000F ¥N3 €102 %86'Z VIMY.INIADHY YAYIZIA OVaTIg OONYE
¥0'€6L 2 ¥9'E6L200 L 96'06¥8 (000000001 ¥MN3 €102 %86'Z VIMV.INIDHY YAYOZIA OY91ig OONvd
$56'00L € ¥5'00L200 L 09'2.66 00'000000L ¥N3 60-01-€102 %0S'E V'S YIANVYLNYS OONYE
¥S'80L € $G'00L200 1 09266 00000000 ™HN3 60-0L-EL0Z %0S'E 'V'S HIAANV.INYS OONVE
$6'00L € ¥5'00£200 1L 09'2Z/66 00'000000}F ¥N3 60-0L-EL0OZ %0S'E V'S HAANY.LNYS OONVE
bs'aoL g $6'9022001 09'2.66 00'000000L ¥N3 60-0}-E1L02 %0S'E "V'S YIANYLNYS OINYE
6S'clEE 65'ZLE200 L 64508 000000001 ¥N3 60-01-E10Z %0S'E 'V'S YIAANVY.INYS ODNVE
20'g8z 2 £0'282 2001 9€'8€89 000000001 dN3 G1-01-E10Z %0Z'€ VS HOHVIN YONVE
SL'LEG | GL'LE6 L00 L 9Z'/66% 00'000000L MN3 G0-11-E1L0Z %0Z'E VS HOHYIN YONYE
SL'LEG | GL'IE6 100 L 92'/66% 00000000 L HN3 GO-LL-E10Z %0Z'€ VS HOMVIN YONYE
8/'0ZL € 8/'0zL €SP L Z2'8L2 7 00'0000S¢ L ¥N3 €102 %06'Z VIHVY.LNIDHY YAYIZIA OVE1lEg ODNYE
ov'esL e OF'9SL 200} 62'teeS 00'000000)+ ¥N3 €102 %06'2 VIHY.LNIOHY YAYIZIA OVE1ig OONvE
ov'ast g 0¥'9GL 2001 6Z'EZES OD.DDD 000L dWN3 €102 %06'2 VIYYLNIADHY YAYIZIA OVE g OINVE
or'asL g 0¥'95L 2001 62'€2ES 00'000000L MN3 EL0Z %06'2Z VIHY.LNIDHY YAYIZIA OVETIS OONvd
o¥'9sL 2 0¥'95L2001 62't2ES 00000000t N3 £10Z %06'2 VIHY.INIDHY YAVYDZIA Ovalig OONvE
0¥'95L 2 0¥'95L 2001 62Z'€2ES 00'000000L MN3 £102 %06'2Z VIMY.INIDHY VAVIZIA Ova1lg OONvE
L6'9gZ € I6'0E2 200 L LO'E98Z 00000000+ ¥N3 LL-0L-€102 %05'€ ¥S HOHYIN YONVYE
l0'ege e Z0'28Z 200} 9E£'8€89 00000000+ ¥WN3 SL-0L-£102 %02 ¥S HOUVYIN YONVE
vs'a0L g #5'00L200 L 09'2.66 00000000t MN3 61-60-€1L0Z %0S'E 'V'S HAANY.LNVS OONVE
L0'z8z ¢ 20'28Z2001 9£'86B9 00'000000L MN3 G1-0L-EL0Z %0Z'E VS HOMYIN YONYE
l0'z8z ¢ 2028z 200} 9£'8EB9 00'000000F MN3 G1-0L-€1L0Z %02'E VS HOYVYIN YONVE
028z ¢ 20'Z8Z200 L 9£'86B9 00'000000L MN3 S1-0L-EL0Z %0Z'E VS HOYYIN YONVE
L0'z8e e ,0'282200 1 9E'BEB9 000000001 ¥WN3 S1-0L-€10Z %02'E VS HOUYIN YONvVE
l0'z8z e 20'z8Zze00 L 9£'8EB9 00'000000F MN3 SL-0L-£10Z %02't VS HOYVYIN YONVYE
L6'9gzZ ¢ 16'0€2200 L LO'E98 . 00'000000F ¥N3 LL-0L-E102 %0S'E ¥S HOUVYIN YONYE
=" L6'9gz ¢ 16'9€2200 L LO'€98 . 00'0000001L ¥N3 L1-0L-€10Z %08'E VS HOMYIN YONYE
ov'ast 2 0v'95L 2001 62'€ZES 00000000 dWN3 €102 %06'Z YIHY.LNIDHY YAYIZIA OVETIE ODNYE
e sasalW z| & Jouadns ou "0JA UOD O EISIA B] B "9 g3 ua soysodag
< Bl[EASN|d |  9|qeuOzel  S3SaIAIU| [elol  esiag Jouaju| eJapen
= (ejeasnuip) Jojep uoloeIOjEA

(souna ua opesaidx3)
Z10Z @p 21qualalp ap Lg |e SeJaIdUBUl) SBUOISIaAU] 3p BIaHED ||| OXaUY

I'd ‘oloeN |ele



o
o _.m.mmn 1 18'9G€ LOO L S0'2SF € 000000001 ¥N3 $0-21-€102 %0S'¥ VIONT YA 3a OONYE
(d®) Ig'ase | L8'9SE LOO L SO'ZSPE  00'000000L ¥N3 #0-ZL-€10Z %0S'¥ VIONITYA 30 OONVE
= L8'9sE L 18'9GE LOO | S0'2S¥Y €  00'000000 L HN3 #0-21-€L02 %05't VIONITVYA 30 ODNYE
(de) L8'9g¢g | L8'9GE LO0 L S0'ZSP €  00'000000L MN3 P0-21-£L0Z %0S'¥ VIONTTVYA 30 OONYE
(o)) L¥'6P9 L I¥'6¥P9ZP0 | SO'E68E  00'000 LPO L HMN3I €2-11-E€1L02 %0G'E V'S YIANVINYS ODNVHE
O LG'¥8G L 1G'¥BG LO0 L €4'682€ 00000000 L ¥HN3 €2 LI-EL0Z %0S'E 'V'S MIANY.LNVYS ODNYE
1 08'z60 L 08'260 152 L9'SESE  00'000 052 Hn3 S0-L0-€102 %06'Z "V'S HIANVINVS OONVE
O e'89E L 2E'89E L00 L 18'Zl2E 000000001 ¥MN3 S0-ZL-E102 %SE'Y VIONI VA 3a OONYH
¢5'8ET 25'8EZ 001  I¥'192 00'000 00L un3a 8¢-20-€10Z %.48'2 V'S HIANVLNYS ODNVH
08'260 I 08260 LGZ L9'SEGE  00'000 0SZ Hn3a G0-L0-€£102 %06'2 'V'S HIANVLINYS OINVE
08260 L 08260 LSZ 19'GEGE  00'000 OS2 dn3 L0-E0-E102 %06'Z "V'S HIANVLNVYS OONVE
08'260 | 08'260 LSZ L9'GEG €  00'000 0S2 dan3 LO-E0-E102 %06'Z 'V'S HIANVLNVYS ODNYE
oL'esez 0.'€SZ 001 9S'€BEZ  00'000 001 Hn3 L0-€0-E1L0Z %06'2 V'S HIANVYLNYS OONVYE
0.'esz 0/'€GZ2 00L 9S'€eBEZ  00'000 0OL ! L0-E0-€102 %06'Z 'V'S HIANVLINYS OINVE
0L'ese 0.'€SZ00L 9S'€8EZ  00'000 00L Hn3 L0-€0-€102 %06'Z V'S YIANY.LNYS OONVYE
0L'ese 04'€SZ 001 9S'€8EZ  00'000 00} dn3 L0-€0-€L0Z %06'2 V'S ¥IANY.INVS OONVH
0.'esz 0/L'€ESZ 001 9S'€8EZ  00'000 00 Hn3a L0-E0-EL0Z %06'2 'V'S HIANVLNVYS OONVE
, o SG'lEh GG'/EP 00S 26'LLLZ  00'000 00S dn3 02-10-€10Z %592 'V'S H3UNVLINYS OONVE
|0 25'8¢82 25'8€Z 001 L1192 00'000 001 Hn3 82-20-€10Z %.48'2 'V'S ¥IAANVYLINYS ODNVE
, mo ! GG'/ER GG'/EP00S 2S'L..Z  00'000 00S dgn3 02-10-€10Z %S9'Z 'V'S YAANVLNYS OONYE
2ik 25'8¢ge 8’862 001  L¥'L92 ob_coo ool Hn3 82-20-E10Z %.8'2 V'S HIANY.LNYS OONVE
y mm ] 25'see g5'8ec 00L  L'L9Z 00'000 00L dn3 82-20-E10Z %.8'Z 'V'S HIANVLINVYS OONvYL
I & 26'8¢e2 Z5'8EC 00L  L¥'L92 00'000 00L dgn3 82-20-EL0Z %482 'V'S HIANY.LNVYS OONvd
26'8ee 26'8€Z 001  L¥'1O2 00'000 00l dn3 82-20-EL0Z %482 V'S ¥IANY.LNYS OONYE
25'8¢eZ Z6'8EC 001  L¥'L92 00'000 001 dHn3 82-20-E10Z %.8'2 'V'S 4IANVLNYS ODNVH
80'6GL L 80'GG1 L0S 69'G8€ L 00'000 00S dn3 82-20-E102 %.8'C 'V'S HIAANV.LNVS OONVE
£1'G6L 9 £.'G61 90D € 80'8/1L 2. 00'000000E ¥N3 £102%00' VINV.LINIDHY YAVYIZIA OVEllg OONYS
ov'eLL 9v'z/L 00y 06'866 L  00'000 00F dgn3 G0-LL-E10Z %0Z'E VS HOMYIN YONVE
25'8¢82 25'8€Z 001  L¥'L9E 00'000 00} Hn3 B82-20-E102 %.8°2 V'S HAANV.LINVYS OONYH
¥9'€6. 2 $9'€64 200 | 96'06¢8 00'000000L MN3 €102 %86'Z VIHVINIOHY VAYIZIA Ovallg OONYE
LS'v8S | LS'¥BGS LOD L €4'6€2€ 00000000 L ¥HN3 €2-11-E10Z %05'c'V'S HIAANVLNVYS ODNYd
L6'9gZ 2 L6'9EC 200 | LO'E98 . 00'000000 L ¥HN3 L1-0L-€10Z %0S'€ VS HOMVIN YONYE
l6'gez 2 L6'9EZ 200 L 1L0'€98 /. 00000000 L N3 L1-01-EL0Z %0G'E VS HOUVIN YONVYH
= L6'9gz 2 L6'9EZ 200 L L0'€98 2. 00'000000 L ¥N3 LL-0L-€10Z %06'€ VS HOUYIN YONYE
16'9€2 2 L6'9EZ 200 L LO'€98 . 00'000000 L HN3 L1-01-€L0Z %0S'E VS HOHVIN YONYE
% sasauwl Z| e louadns ou "0JA UO3 O EJS|A B| B "09'33 ua sojisodag
<< Blleasn|d/  9|qeuozel Sasaisju| jeiaiul BSIAIQ Jouaju| elauen
m_ (eljeasnuiy) 10jep uodEIo|EA :

(soina ua opesaldx3)
Z1L0Z ap 21quIaldip ap LE | SelalduUBUl} SAUOISIDAUL 3p BISUED ||| OX3uYy

T4 .Ohum_z |eldey



<t
on
(e
¥
o)
o
10
—l
o

0v'zZ9L 0Pl 09'29L LEZ 69 PE'60E 5SS 00'000 LEO 69 Jouaju)| elaue) vy.L0L
0v'Z9L0VL 0V'Z9L LEZ 69 PE'60E G55 00'000 L60 69 S8salll Z] e Jouadns ou "0JA UOD O E}SIA B| B *90'33 ua solisodeg S3VLOL
18'9GE L 18'962 LOO L S0'ZSPE 000000001 ¥WN3 ¥0-2L-€102 %0S'v YIONITVA 30 0OONYE
GG'LEY GS'/EY 00S ¢s'LL. 2 00000 00S dn3 02-10-€10Z %S9'2 'V'S HIANV.LNYS OONvVE
GG'/E GG'LEY 00S 25'lZ.2 00'000 00S N3 02-10-€102 %S9'Z 'V'S ¥AANVLINYS ODONVE
GG'LEY GG'/EY 008 25'LL22 00000 00S qn3 02-10-€1L0Z %S9'C 'V'S HAANVLINYS ODONVE
Ze'sot | 2E'89€ 100 L 18'ZlZ€ 000000001 ¥N3 SO0-ZL-€102 %SE'y YIONITVA 30 OONVE
ZE'89E | ZE'89e 100 L L8'ZLZE 000000001 HN3 S0-ZL-£102 %SE'Y YVIONITVA 3d OONvE
Z€'80¢E | 2€'89€ 100 L I8'ZLZ€ 00'000000L ¥WN3 S0-2L-€102 %SE'Y VIONITVYA 30 OONvE
2E'89¢ | ZE'G9E LOD L 1B8'ZLZE 00'0000001L MN3 S0-Z1-£L0Z %SE'Y YIONITYA 30 OONVE
2E'89¢E | ZE'89E LO0 L 18'ZLZE€ 000000001 HWN3 G0-ZL-E102 %SE'¥ YIONITVA 30 OONvd
LS'v8G | LS'P8G LOD | €2'6EL€ 00'000000FL HN3 €2-11-€102 %05'E 'V'S HIANY.LNYS OONVE
2e'89e | 2E'89E L00 L 18'/1Z€ 00000000+ MN3 S0-2L-€10Z %SE'v YIONITVA 30 OONVE

B vl'vese PL'v2620FC +0'698 0L 00'00000F2 MN3 €102 %1€ VIHYLNIOHY YAVIOZIA OVE1I8 OONVE

aili L8'9SE | 18'9GE LOD | GO'ZGP € 00'000000L HN3 P0-Z21-€L0Z %05'v VIONITYA 3A OONVE

) sasall Z| e Jjouadns ou "0JA UOD O EJSIA B| B "09'33 ua soysodaq

=T EJlBASN|d /]  3|EuOzZEl  S3SAIBU| |e121ul esjalg Jouayu) elapen

m_ ‘ {eljeasnuipy) Jojep uojoelojep

(soina ua opesaidx3y)
Z10Z @p aiqualdlp ap LE |e SeJaloueul} SaU0|SIaAul ap elajes *||| oxauy

‘I'4 ‘osoepy RSB



LO
on
do)
<
w
(8D
0
—l
()

609V ¥  L16'v9L2Z60ZZ ¥8'LEE .9 88'8LE 880 ZZ louaxg erape) JvY.LOL
£5'€92 ¢ €5'69Z Z00 £ S8'82PS  00°000 000 € sasaul g} eJouadns ou ‘0JA U0D O BJS|A Bl B "50'33 ud sojisodag S31VLIOL
£6'€9Z 2 €G'E9Z 200 € G8'8Z¢S  00'000000E HN3 82-20-€102 %¥S'0 O9HNEWIXNT MNVEANY
: sasal Z} e Jouadns ou "0JA UOD O E]SIA E| B *DD'J3 Ud sojisodaqg
go'osv ¥ £9'9¥50VL S LS5'S0S L9 00°'00L 9EL S epezpjood epeaud ey ejusy SITV.LOL
6Z'CL G62'ELLEC0 | E¥'EZPr8Z 00'00L€Z0L ¥N3 LE-LO-EL0Z %S52'S D1YLD3713 TvHIANAD
€6'68.2 £6'GBO0POZ 0EL'8E6¥L 00'0062£02 dN3 8L-+0-€L0Z %882 AN JONYNI4 MmiNg
ag'ovb L 96'0PZ29v0 L 92°0£9S 00008 ¢PO L MN3 02-S0-€10Z %8E'S IS NYIN
gz'L0z GZ'/06620 1 8S'€l¥gl 000026201 ¥N3 LZ-€0-€1L0Z %8BE'¥ D11 YN JONVNIH HITWIVA
epeznoa epeaud el ejuay
(L0'v92 2) 18°'VS6 616 €L ZV'26E 88'8LZ 2G6 €1 eajqnd epnag S3TVLOL
sE 6L'26€ LE€'/GG 666G Z¥'L6E ZL'09L 6665 HN3 22-90-€102 %0 S3IONVYH4 0av.is3
- (9z'L992) o0s'26£056L - 92'850€66 2 ¥MN3 EL-Z0-€L0Z %0 NYW3TV Oav1ls3
D ealqnd epnag
<t BlleASn|d ] a|qeuozel  sasalaju| le1o1uy BsjAIg Jouayxg elapen
ﬂ (eneasnuipy) Jojep ugloelojep

(souna us opesaldx3)
Z10Z @p 21quia191p ap LE |e Sela1dueul) SaUOISIaAUl 3p BIaUED °||] OXauy

‘I'4 ‘oloepy jelepy



0L5964636

CLASE 8’

€L0Z/E0/L L
£L02/e0/L
€Log/en/L

€£L02/E0/61
€102/E0/L

£102/EQ/S1
€L02/10/81
£L02/e0/S1

ojefuod
|2p ojuajwiouap

05'665 026 Lv

05'G65 026 L
2.'99022€ 9
00'000 L¥9 €
00'00Z 801 ¥
6E'ZEB 26
00'C00 €L1 61
0S'Z9L vLL L
00'000 £9% &
68'€E€Z 900 |

ajgeuozel
10jBA

EV'IZE 6S8 LY

£V'L2€ 658 LY
85'68€ VEE 9
00'08L619€
00'00S 990 ¥
/6'G08 68
00°00S 921 61
05'.EBECL L
00°088 LLV &
8E'YEQ 020 |

opnawoiduwoy
|eunuon aHoduw)

Adl
dgn3
dan3g
asn
dn3
dn3
dn3
asn

ESIAIg

STTVLIOL

SOoplpuaA sounind S3TTVY10L
60/02° N3 %*¥'L SINOJYT 0aV.1S3 13d ONOd
#0/92' W3 %S52'€ NYINTTY 0dV.1S3 130 ONOd

LE02/1L0/¥0 % NYIW3TVY OAVY.LS3 13d ONOH
%.'t SONY 0 ONVIIYANWY 0aVLS3 130 ONOd
8102/10/%0 %¥ NYW3TV OAV.LS3 130 ONOd
Xva
0 VO
311SOdINOD DYASVYN

SOpJpuaA soamng

uojodiasaq

(soina ua opesaldx3)

Z10Z @p 21quIBIdIP 9P LE [E SOPEALISP Ud SaUOISIaAUl ap BISJED “A| OXauy

‘I'4 ‘oloe |y [BIRN



OL5964637

CLASE 8*

Maral Macro, F.l.

Informe de gestion del ejercicio 2013

Informe de gestién

Acabamos de cerrar un ejercicio espectacular. El indice mundial de renta variable se ha
revalorizado un 9,30% (en euros) en los Ultimos seis meses y un 18,7% en el acumulado
de 2013, o un 15,0% si incluimos los mercados emergentes.

Ha sido un afio para estar invertidos en bolsas de mercados desarrollados y en deuda de
palses periféricos europeos, pero en poco mas y, sobre todo, evitar todo lo que tuviera
que ver con los mercados emergentes y las materias primas.

Las diferencias de rentabilidad entre distintas clases de activos o entre distintas areas
geograficas han sido enormes. La bolsa japonesa ha subido un 50% en 2013, la brasilefia
ha caldo un 15%.

A nivel sectorial el comportamiento no ha seguido un patrén clasico, mezclandose
sectores ciclicos y defensivos tanto en los mejores como en los mas rezagados. Asi,
destacaban positivamente consumo ciclico (+31%) y farmacia (+28%), y negativamente
materias primas (-3,2%) y servicios publicos (+4,2%).

En renta fija también se han producido grandes divergencias. El bono estadounidense a
10 afios ha subido mas de un 1% en TIR (ha caido un 10% en precio) mientras el bono
esparfiol reducia su tipo desde el 5,27% hasta el 4,15% y conseguia comprimir la prima
de riesgo cerca de 200 puntos basicos.

El euro ha sorprendido por su fortaleza en 2013. Se ha apreciado frente a la mayoria de
divisas internacionales a pesar la pobre evolucién econémica —en términos absolutos y
relativos- de la Zona Euro.

Durante todo el afio el Fondo ha mantenido un perfil de riesgo muy reducido debido a las
numerosas fuentes de inestabilidad e incertidumbre, esencialmente de los bancos
centrales y politicas, que han persistido a lo largo del periodo. La toma de riesgo de
mercado se ha instrumentalizado a través de los mercados de futuros, todos ellos listados
y muy liquidos. Se han utilizado depdsitos para intentar mejorar la rentabilidad del activo
sin riesgo.

El Fondo ha utilizado en 2013 una amplia variedad de derivados —renta fija, renta variable
y divisas fundamentalmente- con finalidad de inversion, cerrando ejercicio con una
posicién en derivados con un nominal equivalente a algo mas de un 25% del patrimonio
del Fondo.
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Acontecimientos posteriores al cierre

No se han producido acontecimientos posteriores al 31 de diciembre de 2013 que puedan
afectar significativamente a las cuentas anuales del Fondo a dicha fecha.

Gastos I+D
A lo largo del ejercicio no ha existido actividad en materia de investigacién y desarrollo.
En la contabilidad de la Entidad correspondiente a las cuentas anuales del ejercicio 2013

no existe ninguna partida que deba ser incluida en el documento aparte de
informacion medioambiental.

Acciones propias

Al Fondo no le aplica lo referente a las acciones propias.
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Formulacion de las cuentas anuales e informe de gestion

Reunidos los Administradores de Abante Asesores Gestion, S.G.L.I.C., S.A., en fecha 20
de marzo de 2014, y en cumplimiento de la legislacién vigente, proceden a formular las
cuentas anuales y el informe de gestion del ejercicio comprendido entre el 1 de enero de
2013 y el 31 de diciembre de 2013 de Maral Macro, F.I., las cuales vienen constituidas
por los documentos anexos que preceden a este escrito, los cuales han sido extendidos
en papel timbrado del Estado e impresos por una cara, conforme a continuacion de

detalla:
Ejemplar Documento Namero de folios en papel timbrado
Primer ejemplar Cuentas anuales Del OL5964577 al 0L5964605

Informe de gestion Del OL5964606 al 0L5964607
Segundo ejemplar Cuentas anuales Del 0L5964608 al 05964636

Informe de gestion Del 0L5964637 al 0L5964638
Tercer ejemplar Cuentas anuales Del 0L5964639 al 0L5964667

Informe de gestion Del 0L5964668 al 0L5964669
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