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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Accionistas de Cleomer, Sociedad de Inversidn de Capital Variable, S.A. (en adelante, la
Sociedad):

Hemos auditado las cuentas anuales de la Sociedad, que comprenden el balance al 31 de diciembre de
2013, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha. Los administradores son responsables de
la formulacién de las cuentas anuales de la Sociedad, de acuerdo con el marco normativo de
informacion financiera aplicable (que se identifica en la Nota 2 de la memoria adjunta) y, en particular,
con tos 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 realizacion de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas
anuales ¥ la evaluacidn de si su presentacion, los principios y criterios contables utilizados y las
estimaciones realizadas, estan de acuerdo con el marco normativo de informacidn financiera que resuita
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 la Sociedad al 31 de
diciembre de 2013, asi como de los resultados de sus operaciones correspondientes al ejercicio anual
terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacién financiera que
resulta de aplicacion 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
consideran oportunas sobre la situacion de la Sociedad, la evolucién de sus negocios y sobre otros
asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado gue 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 ¢l alcance
mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revision de informacion distinta de la obtenida a
partir de los registros contables de la Sociedad.
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CLEOMER, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 Y 2012

{Euros)

ACTIVO

31-12-2013

31-12.2012 17}

PATRIMONIO Y PASIVO

34.12-2013

31-12-2012 {1

ACTIVO NO CORRIENTE

inmovilizade intangible

inmovilizado materia!

Bienes inmuebias ge usc propic
Mobiliario y enseres

Activos por impuesto diferide

ACTIVO CORRIENTE

27.773,162.31

23.218.269,31

Deudares

332,202,450

373.259,.20

Carters de inversiones financieras

27 068 881,79

22.030.152,09

Cartera interior

13.714.131,3¢

11.465.083.48

Vaiores representativos de deuda
instrumentos de patrimonic

Institucicnes de Inversién Colectiva
Depositos en EECC

Derivades

Otros

5.003.768.68
7.885 460,13

844.882,49

2.468 473,66
8245 261 81

74B.883 80
1.002.364.41

Cartara extarior

13182 787 54

10 448 564 94

Valores representativos de deuda 2856 694,22 1.8606.520 8%
Instrumentos de patrimonic 3.895.002 58 3.343.465 45
Instituciones de inversion Colsctiva £6.330.788,74 5,286 180,80
Depositos en EECC - -
Derivados - -

Otros - -
intereses de la cartera de inversion 171.567,86 116.503.67
Inversiones merosas, dudesas o en ltiglo - -

Periodificaciones - -
Tesoreria 372.078.81 814.858 02

PATRIMONIC ATRIBUIDO A PARYICIPES ©
ACCIONISTAS
Fendos  reembolsables
participes o acclonistas
Capital
Patticipes
Prima de emision
Reservas
{Acciones propias)
Resultados de ejercicios anteriores
Ofras aporiaciones ge socios
Resuitado del gjercicio
{Dividende a cuenta)
Ajustes por cambios de vaior en
inmovilizado materiaf de uso propio
Otre patrimonio atribuide

atribuidos &

PASIVO NOQ CORRIENTE
Previsiones a largoe plaze
Deudas a largo plazo
Pasivos per impuestc diferide

PASIVO CORRIENTE
Provisiones a corto plazo
Deudas a corto plazo
Acresdores
Pasives financieros
Darivados
Periedlificaciones

27.686.605,99

23,185.664,90

77 686 605,99

23.185.664,90

25.175.517,38

(2.557 490,36)
3.725.970,74
(2.4B0.844,29)
(677.692,85)

4 501 445 37

25175.517.38

(2.557.484,02)

3725989071
{2.47%.356,32)
(2.180.364,10)

148237125
86.556,32 31.604,41
64.904.88 14.758,33
21651 44

11.845,08

TOTAL ACTIVO

27.773.162,31

23.218.289,34

TOTAL PATRIMCNIQ Y PASIVO

27.773.462.31

23.248.268,31

CUENTAS DE ORDEN

CUENTAS DE COMPROMISO

Compromisos por cperaciones largas de
derivados
Compromisos por cperaciones cortas de
derivados

1.066.057.00 1.687.497 81
B38.057.00 562.987.61
168.000,00 1.024.500,00

OTRAS CUENTAS DE ORDEN

65.308.916,75

66.791.288,00

Vaiores cedidos en préstamo por la liIC

Valores aportados como garantia por 1z [iIC
-Valores recibidos en garantia por {a IIC

Capltal nominal no suscrlto ni en circulacion
(SICAV)

64,974 482,62

84.974 482 62

Pérdidas fiscales a compensar 334.434,13 1.816.805,38
Oiros - -
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 66.314.973,75 §8.378.785,61

(") Se presenta, dnica y exclusivamente, a efectos comparatives.

Las Notas 1 a 11 deseritas en ia Memotia adjunta forman parte integrante
del baiance al 31 de diciembre de 2013,
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CLEOMER, 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 ()

Comisiones de tescuento por suseripciones yo reembolsos - -

Comislones retrocedidas a fa [IC - -

Gastos de Personal - -

Otros gastos de explotacién {182.564,94) {178.753,69)
Comisién de gestion {153.644,55) {133.122,62)
Comision depesitario (25.607,38) {22.18B7.14)
ingreso/gasto por compensacion compariments - -

Otros {13.413.01) (24 443 93)

Amortizacidn del inmaovilizade material . -

Excesos de provisiones - .

Deterloro y resuftados por enaienaciones de inmovilizado - -

RESULTADQ DE EXPLOTACION {192.664.94) (178.753.69)

Ingresos financieros 665.685,20 685.178,44

Gastos financieros {27.475,98) {31.740.80)

Variacion del valor razonable en instrumentos financieros 1.542.785,63 742.843.38
FPor operaciones de la cartera interior 1.944.333 18 {124.273.70)
Por pperaciones de la cartera exterior 1.586.543,33 B58.386,23
Por pperaciones con derivados 11.8086.14 7.727.83
Otros - -

Diferencias de camblo {21.903,55) 372,83

Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financiaros 579.110,03 268.471,11
Detarioros - -
Resultados por operaciones de la cartera interior 122.287.20 5.867.19)
Resultados por operaciones de la cartera exterior 393.818 .67 69.627 41
Resuliados por operaciones con derivados 653004 16 201.710.88
Otros - -

RESULTADO FINANCIERO 4.736.201,33 1.662.124,94

RESULTADO ANTES DE IMPUESTQOS 4.543.536,329 1.482.371,25
impuesio sobre benaficios {42.081.03 -

RESULTADO DEL EJERCICIO 4,501.445,17 1.482.371.25

(*y Se presenta, unica y exciusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 11 descritas en la Memoria adjun{a forman parte

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



CLASE 8’

CLEOMER, 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 ingresos y gastos reconocidos correspondientes a los eiercicios anuales terminados el 31

de diciembre de 2013 y 2012;

Euros

2013

2012 [

Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias
Totai ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a participes y accionistas

Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias

Tetal de ingresos y gastos reconocidos

4.501.445,37 | 1.482.371,25

&.501.44537 | 1.482.3714,28

{*} Se presenta, dnica y exclusivamente, a efectos comparativos.
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Cleomer, Sociedad de Inversiéon de Capital Variable, S.A.
Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2013

Resefa de la Sociedad

Cleomer, Sociedad de inversion de Capitai Variable, S.A. (en adelante, la Sociedad) se constituyd el 13 de
noviembre de 1988 bajc la denominacion de Cleomer, Sociedad de Inversion Mobifiaria de Capital Variable, 8 A.
Con fecha & de febrero de 2004 la Sociedad cambid su denominacion por la actual. La Sociedad se encuentra
sujeta a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva, en io
dispueste en el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de iulio, por el que se regiamenia dicha ley y en la restante
normativa aplicable.

La Scciedad figura inscrita en el registro administrativo especifico de ia Comisién Nacional del Mercado de
Valores con el ndimero 388, en la categoria de no armonizadas conforme a la definicidn establecida en el articuio
13 def Real Decrete 1.082/2012. Las acciones de la Sociedad estan admitidas a negociacion en el Mercado
Alternativo Bursatil, sistema organizade de negociacion autcrizado per el Gobiernc espafiol, suietc al articulo
31.4 de ia vigente Ley espaficla del Mercade de Valores y supervisade por la Comisidn Nacional del Mercado de
Valores en su crganizacidn y funcionamiento.

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

El domicilioc social de ia Sociedad se encuenfra en fa Ciudad Grupc Santander, Avenida de Cantabria sin
numero, en Boadilla del Monte, provincia de Madrid.

£! objete social de la Sociedad es la captacidn de fondes, hienes o dsrechos del piblico para gestionarlos e
invertirios en bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o ne, siempre gue el rendimiento del
inversor se establezca en funcion de los resuitados colectivos.

Segun se indica en la Nota 8, la gestidon y administracion de la Sociedad estan encomendadas a Santander
Private Banking Gestion, S.A., Sociedad Gestora de instituciones de Inversion Colectiva (antericrmente
denominada Banif Gestién, S.A., Sociedad Gestora de Instifuciones de Inversion Colectiva), entidad
perteneciente al Grupo Santander.

Con fecha 7 de mayo de 2013 cuimind el proceso de fuslon por absorcién de Banco Banif, S.A., anterior entidad
depositaria de la Socledad, por Bance Santander, S.A. (ambas Grupe Santander) con la inscripcion en el
Registro Mercantil de Cantabria de la correspondiente escritura pUblica. Posteriormente, con fecha 5 de febrero
de 2014, se ha producido la sustitucion efectiva de Banco Santander, S.A. por Santander investment, S.A.
{Grupe Santander) como entidad depositaria de la Sociedad (véase Nota 5).
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CLASE 8/

2. Bases de presentacion de las cuentas anuales

a)

b}

c)

d}

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 informacion financiera que resulta de apiicacion a ia Sociedad, que es
el establecido en Ia Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisiéon Nacional del Mercado de
Vaiores, sobre normas contables, cuentas anuzles y estados de informacion reservada de las
instituciones de inversion colectiva, que constituye el desarrollo v adaptacion, para las instituciones de
inversian colectiva, de lo previsto en el Cédigo de Comercic, Ley de Scciedades de Capital, Plan Geaneral
de Contabilidad y normativa legal especifica que le resulta de aplicacion, de forma gue muestran ia
imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de {a Scciedad al 31 de diciembre de 2013 y de los
resultados de sus operaciones que se han generado durante el ejercicio terminado en esa fecha.

Las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes al gjercicio terminade el 31 de diciembre de 2013,
que han sido formuiadas por jos Adminisiradores de la Sociedad, se someteran a la aprobacion de Ia
Junta General Ordinaria de Accionistas, estimandose que seran aprobadas sin ninguna modificacion.

Principios contables

En la preparacién de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y normas de valoracion
descritos en la Nota 3. No existe ningun principio contable o norma de valoracion de caracter obligatorio
gue, teniendo un efecto significative en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacién.

Los resultados y la determinacion del patrimonic nete son sensibies a los principios y politicas contables,
eriterios de valoracion y estimaciones seguidos por los Adminisiradores de la Sociedad para la
elaboracion de las cuentas anuales,

En ias cuentas anuales de ia Sociedad se han utilizado ccasicnalmente estimaciones realizadas por sus
Administradores para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos gue
figuran registrados en elias. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la evatuacion del
valor razonable de determinados instrumentos financieros y de posibles pérdidas por deterioro de
determinados activos. A pesar de que estas estimaciones se han realizado scbre la base de la mejor
informacion disponible al cierre det gjercicio 2013, es pesible que acontecimientos que puedan tener wgar
en el future obliguen a modificarias {a! aiza o a la baja) en los préximos ejercicios, io gue se realizaria, en
su caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.

En todo caso, ias inversiones de la Sociedad, cualquiera que sea su politica de inversidn, estén sujetas a
fas fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversidn en valores {véase Nota 5), lo gue
puede provocar que el valor liguidativo de la accion fiuctue tanto al alza como a la baja.

Comparacién de la informacién

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

Agrupacién de partidas
Determinadas partidas del balance, de la cuenia de pérdidas y ganancias y del estado de cambios en el

patrimonio neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprensién, si bien, en determinados
casos, se ha incluide informacion desagregada en las correspondientes notas de la memoria.
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e} Cambios de criterios contables

Durante e ejercicio 2013 no se han producide cambios de criterios contables significatives respecto a los
criterios aplicados en el ejercicio 2012.

f} Correccion de errores

En la elaboracidn de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningan error significativo gue haya
supuesto la reexpresion de los importes incluidos en {as cuentas anuales del ejercicio 2012.

g) Impacto medioambiental
Dadas las actividades a las que se dedica la Sociedad, ésta no tiene responsabilidades, gastos, activos,
ni provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significatives en relacion

con el patrimonio, la situacion financiera y los resultados de la misma. Por este motivo, ne se incluyen
desgloses especificos en ia presente memoria respecto a informacion de cuestiones medicambientales.

Normas de registro y valoracion

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 criferios de valoracidn:

a) Clasificacion de los instrumentos financieros a efectfos de preseniacion y
valoracion

i, Clasificacion de los activos financieros

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

- Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depésitos a fa vista destinados a dar
cumplimiento al coeficlente de liquidez, ya sea en el depositario, cuando éste sea una entidad de
crédite, o en caso contrario, la entidad de crédito designada por la Sociedad. Asimismo se incluye, en
su caso, las restantes cuentas corrientes o saldos que la Sociedad mantenga en una institucion
financiera para poder desarrollar su actividad y, en su caso, el efectivo recibido por la Sociedad en
concepto de garantias aporiadas.

- Cartera de inversiones financieras: se compone, en su caso, de los sigulentes epigrafes, desgiosados
en cartera interior y cartera exterior. La totalidad de estos epigrafes se clasifican a efectos de valoracidn
como “Activos financieros a valor razonable con cambics en pérdidas y ganancias™

« Valores representativos 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 contractualmente, e instrumentados en fitulos o en anctaciones en cuenta, cuaiguiera
que sea el sujeto emisor.

« Instrumentos de patrimonic; instrumentos financieros emitidos por ofras entidades, tales como
acciones y cuotas paricipativas, que tienen la naiuraleza de instrumentos de capital para &
ernisor.
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» Instituciones de inversidn Colectiva: incluye, en su caso, las paricipaciones en otras Instituciones
de Inversion Colectiva.

+ Depésitos en entidades de crédite (EECC): depdsitos que la Sociedad mantiene en entidades de
crédito, a excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe "Tesoreria”.

* Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de las contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas pagadas por warrants y opciones compradas y el valor razonabie de los
contrates de permuta financiera que la Sociedad tiene contratados, asi como los derivados
implicitos incorporados, en su caso, en los productos esiructurados mantenidos por la Sociedad.

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

+ Intereses en ia carfera de inversion: recoge, en su caso, ia periodificacion de jos intereses activos
de ia cartera de inversiones financieras.

« inversiones morosas, dudosas o en litigio: inciuye, en su caso, y a los meros efectos de su
clasificacion contable, e valor en libres de las inversiones y pericdificaciones acumuiadas cuyo
reembolso sea problematico v, en todo casc, de aquelias respectc a las cuales hayan transcurrido
mas de noventa dias desde su vencimiento total o parcial.

- Deudores: recoge, en su case, el efeclivo depositado en conceplo de garantia en los mercades

' correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos y el tofal de derechos de crédito v
cuentas deudoras que por cuaiguier concepto diferente a los anteriores ostente la Sociedad frente a
terceros. La totalidad de los deudores se clasifican a efectos de valoracion como "Pariidas a cobrar”.
Las pérdidas por deterioro de las “Pariidas a2 cobrar” asi como su reversion, se reconocen, n su ¢aso,
come un gasio o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe "Deterioro y resuitado por enajenaciones
de instrumentos financieros - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

if, Clasfficacién de fos pasivos financieros

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

- Deudas a largo/corto plazo; recoge, en su caso, las deudas contraidas con ierceros por préstamos
recibidos y ofros débitos, as! como deudas con entidades de crédito. Se clasifican a efectos de su
valoracidn como “Débitos y partidas a pagar’. '

- Derivados: incluye, enire otros, el valor razonabie de los contratos de futures y forwards, el valor
razonable de |as primas cobradas por warrants vendides y epciones emitidas y el valor razonabie de ios
contratos de permuta financiera que la Scciedad tiene contratados, asi como los derivades impifcitos
incorporades, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por la Sociedad. Se clasifican a
efectos de su valoracién como "Pasivos financiercs a valor razonable con cambios en pérdidas vy
ganancias”.

- Pasivos financieros: recoge, en su caso, pasivos distintos de derivados que han side clasificados a
efectos de su valoracion como “Pasivos financieros a vaior razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”, tales como pasivos por venta de valores recibidos en préstamo.
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- Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en otros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Pablicas y los importes pendientes de pago
per comisiones de gestion y depdsito. Se clasifican a efectos de valoracién come “Débitos y partidas a
pagar’.

b) Reconocimiento y valoracién de los activos y pasivos financieros
{. Reconocimiento y valoracidn de los actives financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Partidas a cobrar”, y los actives
ciasificados en el epigrafe "Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su “valor razonable” {que salvo evidencia
en contraric sera el precio de |a transaccion}, integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a
la operacién. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses
devengados en el epigrafe “ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método
del tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los fiujos de efectivo no es significativo,
aquelias partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un ano se valoran a su valor nominal.

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Activos financieros a valor razonable con
cambios en perdidas y ganancias”, se valoran iniciaimente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contraric serd el precio de la transaccién), incluyendo los costes de transaccidn explicifos directamente
atribuibles a la operacion y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde ia ultima liquidacidn se registran en el epigrafe “Carterz de inversiones
financieras - Intereses de !a cartera de inversidn” del activo del balance. Posteriormente, los activos se
valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccion en gue se pudiera incurrir en su
enajenacion. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de perdidas vy
ganancias (véase apartado 3.g.iii).

En tode caso, para la determinacion def valor razonabie de los activos financieros se atendera a lo siguiente:

- instrumentos de patrimonio cotizados: su vaior razonable es el valor de mercade gue resulta de aplicar &l
cambio oficial de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediato habil anterior, o0 el cambic medio
ponderado si no existiera precio oficial de cierre, utiiizando el mercado més representative por volumen de
negociacion.

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

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es e precio de cotizacion en un mercado
activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En el caso de gue no esté disponible un
precio de cofizacién, el valor razonable se corresponde con el precio de la transaccion mas reciente, siempre
gue no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econdmicas desde el momento de la
transaceion, £n este caso, se reflejardn las nuevas condiciones utitizando como referencia precios o tipos da
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado active,
se aplicardn técnicas de valoracién (precies suministrados por intermediarios, emisores o difusoras de
informacion, transacciones recientes de mercade disponibles, valor razonable en el momento actual de otros
instrumentos financieros que sean sustancialimente el mismo, modelos de descuento de flujos y valoracion
de opciones, en su caso) gue sean de general aceptacién y que utilicen en la medida de lo posible datos
observables de mercado (en particular, la situacion de tipos de interés v de riesgo de crédito def emisor).
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- Valores representatives de deuda no cotizados: su valor razenable es el precio que iguaia el rendimiento
interno de la inversién a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda publica,
incrementados en una prima o margen determinada en el momento de la adquisicidon de los valores.

- Instrumentos de patrimonio no cotizados: su valor razonable se calcula tomando como referencia el valor
tedrico contabie que corresponda a dichas inversiones en el patrimonic contable ajustado de la entidad
participada, corregido en el importe de las plusvailas o minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubieran
sido identificadas y calculadas en el momento de (a adquisicién y que subsistan en el momento de la
valoracién,

- Depositos en entidades de crédito y adquisiciones temporaies de activos: su valor razonable se calcula,
generalmente, de acuerdo al precic gue iguale el rendimientc interno de ta inversién 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 ofras instituciones de inversién colectiva y entidades de capital-riesge: su
valor razonable es el valor liquidative del dia de referencia. De no existir, se utilizara el ditimo valor liquidativo
disponible. E£n el caso de gue se encuentren admitidas a negociacion en un mercade o sistema multilatera!
de negociacion, se valoraran a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre que sea representative,
Para ias inversiones an 1IC de inversidn libre, lIC de IIC de inversion libre e HC extranjeras similares, segin
los articulos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

- Instrumentos financiercs derivados: si estdn negociados en mercados organizados, su valor razonable es &l
que resuita de aplicar ef cambio oficial de cierre del dia de referencia. En el caso de que el mercado no sea
suficientemente liguido o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados organizados o
sistemas muttitaterales de negociacién, se vajoran mediante la aplicacion de métodos o modelos de
valoracion adecuados y reconocidos conforme a lo estipulado en ta Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de
la Comision Nacional del Mercadoe de Valores,

if. Reconocimiento y valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Débitos y partidas a pagar”, se vaijoran
inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contraric sera el precio de {a transaccion)
infegrando los costes de fransaccidn direciamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su cosle amortizade, contabilizandese Ios intereses devengados en el epigrafe “Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés efectiva. No
obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efective no es significativo, aquellas partidas cuyo importe
se espera pagar en un plazo inferior a un afo se valoran a su valor nominal.

Los pasives financieros clasificados a efectos de valoracion como "Pasivos financieros a vaior razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran iniclalmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario seré el precio de la transaccion) incluyendo los costes de transaccion directamente atribuibles a fa
operacion. Posteriormenis, los pasives se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de.
fransaccidén en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambios gue se produzcan en el valor razonabie se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.g.iil).

En particular, en el caso de Ja financiacion por venta de valares recibides en préstamoe y pasivos surgidos por
venta en firme de actives adquiridos femporalmente o activos aportados en garantia, se atendera, en su
caso, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la devolucion del préstamo o
restitucion de los activos adguiridos bien temporaimente ¢ bien aportados en garantia,
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Baja del balance de los activos y pasivos financieros

El tratamienic contable de las transferencias de activos financieros esté condicionado por ia forma en gue se
traspasan a terceros ios riesgos y beneficios asociados a los activos que se transfieren;

1. Sileos riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros —caso de las venias incondicionales
(que constituyen el supuesto habitual) ¢ de las venias con pacto de recompra por su valor razonable en fa
fecha de la recompra~, el active financiero transferide se dard de baja del baiance. La diferencia entre fa
contraprestacion recibida neta de los costes de transaccidn afribuibles, considerando cualquier nueve
activo obtenide menos cuaiguier pasivo asumido, y el valor en libros del active financiero, determinara asi
la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo.

Se daran de baja los activos en los gue concurta un deterioro notonio e irrecuperable después de su
inversién con cargc a la cuenta de pérdidas y ganancias.

2. Si se retienen sustancialmente los riesgos vy beneficios asociados al activo financiero transferide — caso
de las ventas de actives financieros con pacto de recotmpra por un precio fijo ¢ por el precio de venta mas
un interés, de los contratos de préstamo de valores en los que el prestatario tiene la obligacion de
devolver los mismos o simitares activos u otros casos andlogos —, el activo financiero transferido no se
dard de baja del balance y continuard valordndose con los mismos criterios utilizados antes de la
transferencia. Por el contrario, se reconocera contablemente un pasivo financiero asociado, por un
importe igual al de la contraprestacion recibida, que se valorara posteriormente a su coste amortizado,

Tampoce se daran de baja los activos financieros cedidos en el marce de un acuerdo de garantia
financiera, a menos gue se incumplan los términos del contrate v se pierda el derecho a recuperar los
activos en garantia, en cuyo caso se daran de baja. El valor de las activos prestadas o cedidos en
garantia se reconoceran, en su casd, en los epigrafes “Valores recibides en garantia por Iz iIC" o
“Valores aportades comoe garantia por la HC” respectivamente, en cuentas de orden del balance.

3. Sini se transfieren ni se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al active financiero
transferido. éste se dara de baja cuando no se hubiese retenido el control del mismo.

De acuerdo con o anterior, fos activos financieros solo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
ios flujos de efective gue generan o cuando se han transferido sustanciaimente a terceros los riesgos y
beneficios que llevan implicitos. Similarmente, jos pasivos financieros sdic se dan de baja del balance
cuando se han extinguido ias obligaciones gue generan o cuando un tercero lo adquiere.

Contabilizacién de operaciones

i. Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacion, mieniras que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado

de divisa, se contabilizan el dia de liguidacidn. Las compras se adeudan en el epigrafe "Carera de

inversiones financieras” interior o exterior, segun corresponda, dei activo de! balance, segln su naturaleza y
el resultado de las operaciones de venta se registra en e} epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros — Resultados por operaciones de la cartera inierior (0 exterior)” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversion colectiva, se entiende como dia de
gjecucion el de confirmacion de la operacidn, aungue se desconozca el ndmero de participaciones o
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acciones a asignar. La operacién no se valorara hasta que no se adjudiguen estas. L.os importes entregados
antes de la fecha de ejecucién se contabilizan, en su caso, en el epigrafe "Deudores” del balance.

ii. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momento de la contratacion y hasta el
momento de! cierre de lz posicidn o el vencimiento del contrato en los epigrafes “Compromisos por
operaciones largas de derivados” ¢ “Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de
orden, segun su naturaieza y por el importe nominal comprometido.

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o “Variacidén del valor razonable en instrumentos financieros ~ Por operaciones
con derivados”, dependiendo de si los cambios de valor se han liguidado o no en el ejercicio, se registran las
diferencias gue resultan comp consecuencia de los cambios en el valor razonable de estes contratos. No
obstante lo anterior, por razones de simplicidad operativa, las diferencias que resultan come consecuencia
de los cambics en el valor razonabie procedentes de operaciones de compraventa de divisas a plazo, tanto
realizadas como no realizadas, se encuentran registradas en el epigrafe "Diferencias de cambio” de Ia
cuenta de pérdidas y ganancias, sin gue dicho tratamiento tenga efecto aiguno sobre ef patrimonio ni sobre
el resultado de la Sociedad. La contrapartida de estas cuentas se regisira en el epigrafe “Derivados” de la
cartera interior 0 exterior v del activo o del pasivo, segln su saido, del balance, hasta la fecha de su
liguidacion, excepto en el caso de compraventas a plazo de Deuda Pablica, cuya contrapartida se registra,
en su caso, en los epigrafes "Deudores” o “Acreedores” del activo o del pasivo, respectivamente, segun su
saido del balance, hasta la fecha de su liguidacion,

ifi. Adguisicion termporal de activos

Cuandc existen adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesion, se registran
en el epigrafe “Valores representativos de deuda" de la cartera interior o extarior de! balance,
independientemente de cudles sean los instrumentos subyacentes a los que haga referencia.

Las diferencias de valor razonable que surjan en las adquisiciones temporales de activos, se imputan a la
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en ef epigrafe "Variacidn del valor razonabie en instrumentos
financieros — Por operaciones de la cartera interior {o exterior)”.

iv. Contratos de futurcs, opciones y warrants y otros derivados

Cuando existen operacicnes de contratos de futuros, opcicnes y/o warranis se registran en el momenio de
su contratacion y hasta el. momento del cierre de la posicion o el vencimiento del conirato en los epigrafes
“Compromisos por operaciones fargas de derivados” o "‘Compromisos por operaciones cortas de derivados”
de las cuentas de orden, segun su naturaleza y por el importe nominal comprometida.

Las primas pagadas (cobradas} para el ejercicic de las opciones y warranis se registran por su valor
razonable en los epigrafes "Derivadoes” de la cartera inferior ¢ exterior del activo (o pasivo) del balance, en la
fecha de ejecucion de a operacion.

En el epigrafe "Deudores” del active del balance se registran, adicionalmente, los fondos depositados en
concepto de garantia en los mercados correspendientes para poder realizar cperaciones en los mismos,

En los epigrafes "Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o “Variacion del valor razonable en instrumentos financiaros ~ Por operaciones
con derivados”, dependiendo de la realizacidn o no de la liquidacién de la operacion, se registran las



&

0L450661

CLASE 8°

diferenciag gue resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos confratos. La
contrapanrtida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivades” de la cartera interior o exterior del
activo o del pasivo, segin su saldo, del balance, hasta la fecha de su liguidacién.

En aguellos casos en gue el contrato de futurcs presente una liguidacién diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizaran en la cuenta "Deterioro y resultado por enajenaciones de insirumentos
financieros — Resuitados por operaciones con derivados” de fa cuenta de pérdidas y ganancias.

En el caso de operaciones sobre valores, si la opcion es ejercida, su valor se incorpora a la valoracion inicial
o posterior del activo subyacente adquirido o vendido, quedando excluidas ias operaciones gque se liguidan
por diferencias.

v. Garantias aportadas a la Sociedad

Cuando existen valores aportados en garantia a la Sociedad distintos de efectivo, el valor razonabile de ésios
se registra en el epigrafe "Valores recibidos en garantia por la IC” de las cuentas de orden. En casp de
venta de ios valores aportados en garantia, se reconoce un pasivo financiero por el vaior razonable de su
obligacion de devolverios. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe “Tesoreria”
del balance.

Periodificaciones (activo y pasivo)

En caso de que existan, corresponden, fundamentaimente, a gastos e ingresos liguidados por anticipado guse
se devengaran en ef siguiente ejercicic. No incluye los intereses devengados de cartera, que se recogen en
el epigrafe “Cariera de inversiones financieras — intereses de |a cartera de inversion” del balance,

Instrumentos de patrimonio propio

Los instrumentos de patrimonic propic de la Sociedad son las acciones que representan su capital. Se
registran en &l epigrafe "Patrimonio atribuide a participes ¢ accichistas ~ Fondos reembolsables atribuidos a
participes o accionistas — Capital” del batance.

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

La adqguisicion 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 “Patrimonio atribuido a participes o accionisias ~
Fondos reembolsabies atribuidos a participes o accionistas ~ Acciones Propias” del balance. La amortizacion
de acciones propias da lugar, en su caso, a la reduccion del capital por importe del nominal de dichas
acciones cargandose/abonandese la diferencia positiva/negativa, respectivamente, entre la valoracion y el
nominal de las acciones amortizadas en la cuents "Fatrimonio atribuide a participes o accionistas — Fondos
reembolsabies atribuidos a participes o accionistas — Reservas” del balance. Asimismo, en el epigrafe
“Patrimonio atribuido a pariicipes ¢ accionistas ~ Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
— Prima de emisién” del balance se registran, en su caso, las diferencias ebtenidas en la enajenacion de
acciones propias, sin gue en ningtn case, se impuien en fa cuenta de pérdidas y ganancias.

Y,

3
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g) Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterios mas significativos utilizados, 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, contablemente en funcién de su periodo de devengo, por aplicacién del método dei
tipo de interés efectivo, a excepcién de los intereses correspondientes a inversiongs morosas, dudosas 0 en
fitigio, que se registran en el momento efectivo del cobro. La periodificacién de los intereses provenientes de
la cartera de activos financieros se registra en el epigrafe “Cariera de inversiones financieras - Intereses de
la cartera de inversion” del activo del balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe
‘Ingresos financieros” de ia cuenta de pérdidas y ganancias.

Los dividendos percibidos de otras sociedades se reconocen, en su caso, como ingresc en el epigrafe
‘Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, en el momento en que nace el derecho a
percibirios por la Sociedad.

ii. Comisiones y conceptos asimilados

lLos ingresos que recibe la Sociedad como consecuencia de ia refrocesién de comisiones previamente
soportadas, de manera directa o indirecta, se registran, en su caso, en el epigrafe "Comisiones retrocedidas
a la |IC” de la cuenta de pérdidas vy ganancias.

Las comisiones de gestian y de deposito, asi como ofros gastos de gestion necesarios para gue la Sociedad
realice su actividad, se registran, segun su naturaleza, en el epigrafe "Ofros gastos de explotacion” de la
cuenta de pérdidas y ganancias.

Los costes directamente afribuibles a ia operativa con derivados, tales como corretaies y comisiones
pagadas a iniermadiarios, se registran, en su caso, en el epigrafe "Gastos financieros” de la cuenta de
pérdidas y ganancias, salvo en el caso de las comisiones de fiquidacion satisfechas al depositario que se
registran en el epigrafe “Otros gastos de explotacién — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

iii. Variacion del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio ¢ pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los actives y pasivos financieros,
realizado o ne realizado, producido en el gjercicio, se registra en los epigrafes “Detericre y resultads por
enajenaciones de instrumentos financieros” y "Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”,
seglin corresponda, de la cuenta de pérdidas y ganancias de la Sociedad {veanse apartados 3.b.i, 3.bily
3.y

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criteric de devengo.

10
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h) Impuesto sobre beneficios

i

B

El impuesto sobre beneficios se considera como un gasto a reconocer en [a cuenta de pérdidas y ganancias,
y estd constituido por el gasto o ingresoc por ai impuesto corriente y ef gastc o ingreso por el impuesto
diferido.

El impuesto corriente se corresponde con la cantidad gue satisface la Sociedad como consecuencia de las
liquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, considerande, en su caso, las deducciones y el dereche
a compensar las pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las retenciones y pagos a cuenta.

El gasto 0 ingreso por impuesto diferido, en caso de gue exista, se corresponde con &f reconocimiento y la
cancelacién de los pasivos y activos por impueste diferidc, que surgen de las diferencias temporarnias
originadas por la diferente valoracién, contabie y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferide, mientras gue las diferencias temporarias
deducibles y ics créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscaimente,
dan fugar a activos por impuesto diferido.

£n caso de que existan derschos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconocimiento de un active por impuesto diferido en ningln caso y solo se reconoceran mediante ia
compensacion del gasto por impuesto cuando la Saciedad genere resuitados pesitives. Las pérdidas fiscales
que pueden compensarse, en su caso, se registran en ia cuenia "Pérdidas fiscales a compensar” de las
cuentas de orden de la Seciedad.

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

Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional de la Sociedad es el euro. Consecuentemenie, iodos ios saldos y transacciones
denominadoes en monedas diferentes af euro se consideran denominados en "moneda extranjera”,

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a euros utilizando los tipos
de cambio de contado de la fecha de Ia transaccion, entendiendo come tipo de cambio de contado el mas
representativo def mercado de referencia a a fecha o, en su defecto, del Gltime dia habil anterior a esa fecha.

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en moneda extranjera a la
moneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarias que son tesoreria, débitos y créditos, por
su importe neto, en el epigrafe "Diferencias de cambio”, de la cuenta de pérdidas y ganancias; para el resio
de parfidas monetarias y las partidas no monetarias que forman parte de ia cartera de instrumentos
financieros, las diferencias de cambio se llevaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
la valoracién (véase Nota 3.g.iii}.

Operaciones vinculadas

La Sociedad realiza operacicnes vinculadas de las previstas en el articulo 687 de la Ley 35/2003 vy ios
articiios 138 y 139 del Real Decreto 1,082/2012. Para ello, la sociedad gestora dispone de una poiitica por
escrito en materia de conflictos de interés gue vela por la independencia en la ejecucion de las distintas
funciones dentro de la sociedad gesiora, asi como la existencia de un registro regularmente actualizado de
aqueilas operaciones y actividades desempefadas por la sociedad gestora o en su nombre en las gue haya
surgido o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionalmente, la sociedad gestora dispone de un
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procedimiento interno formal para cerciorarse de gue las operaciones vinculadas se realizan en interés
exclusivo de ia Sociedad y a precios ¢ en condiciones iguales o mejores que los de mercado. Segun o
establecido en la normativa vigente, los informes periddicos registrados en la Comisién Nacional del Mercade
de Valores incluyen, en su caso, informacidn sobre las operaciones vinculadas realizadas,
fundamentalmente, comisiones por liguidacién e intermediacion, comisiones retrocedidas con origen en las
instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al grupo de la sociedad gestora
de la Sociedad, el importe de los depdsiios y adguisiciones temporales de activos mantenidos con
depositario y el importe efectivo por compras y ventas realizado en actives emitidos, colocados o asegurades
por el Grupo de la scciedad gestora.

4. Distribucion de resultados

La propuesta de distribucion del resulfado correspondiente al ejercicio 2013 que su Consejo de Administracion
propendra a la Junta General de Accionistas para su aprobacion, es |a siguiente;

Euros

Base de distribucion-
Beneficio (Pérdida) neto del gjercicio4.501 445,37

Distribucidon-

Resultados de ejercicios anteriores 677.992.85
Reserva legal 382.34525
Reserva voluntaria 3.441.107.27

4.501.448,37

5, Cartera de inversiones financieras

El detalie de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2013 sin considerar, en su caso, el saldo
de los epigrafes “Depésitos en EECC”, “Derivados” e "intereses de la cartera de inversion” se incluye como
Anexo, el cual forma parte integrante de esta nola.

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

siguiente:
Vencimiento Furos
Inferior a 1 afio 1.660.773,46
Comprendido entre 1 y 2 afios 41452138
Comprendido entre 4 y § afios 1.561.551,33
Superior a 5 afios : 4.323.933,73
7.960.779,90

Al 31 de diciembre de 2013, en el epigrafe "Cartera interior — Valores representatives de deuda” del activo del
balance se incluyen 756 miles de euros correspondientes a adguisiciones temporales de activos (Deuda Piblica)
cuya contraparte es la entidad depositaria.

12
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Adicionaimente, al 31 de diciembre de 2013, la Sociedad mantenia ias siguientes posiciones en las cuentas de
COMPromisa:

Euros
Compromises por operaciones largas de
derivados
Emision de opciones “put” 838.057.00
838.057,00
Compromisos por operaciones cortas de
derivados
Emisién de opciones “call” 168.000,00
168.000.00
Total 1.006.057,00

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

Asimisme, la Sociedad tiene registrado al 31 de diciembre de 2013 en el epigrafe "Pasivo corriente - Derivados”
dei pasivo del balance posiciones por importe de 22 miles de euros, de las que 11 miles de euros se encuentran
denominadas en moneda no eurc.

En el epigrafe “Deudores” del balance at 31 de diciembre de 2013 se recogen 48 miles de eurcs (128 miles de
eurcs al 31 de diciembre de 2012) depositados en concepto de garantia en los mercades de derivados,
necesaria para poder realizar operaciones en los mismos.

Al 31 de diciembre de 2013, la Sociedad superaba el limite de concentracidn de Inversion en titulos emitidos por
un mismo emisor {(entendido éste como todas las entidades que forman parie de un mismo grupo economico)
fijado en la normativa aplicable en el 10% del patrimanio, bajo determinadas circunstancias, al tener e! 10,05%
de su patrimonio invertido en titulos emitidos por entidades pertenecientes al grupo OHL. Al 31 de diciembre de
2013, la Sociedad se encuentra dentro del plazo legal establecido para subsanar esie hecho.

Los valores y actives que integran la cariera de la Sociedad gue son susceptibles de estar depositadoes, lo estan
en Santander Investment, S.A. 0 en Yrdmite de depdsito en dicha entidad (véanse Notas 1 v 8). Los valores
mobiliarios y demas activos financieros de la Sociedad no pusden pignorarse ni constifuirse en garantia de
ninguna clase, salvo para servir de garantia de las operaciones gue la Sociedad realice en ios mercados
secundarios oficiales de derivados, y deben estar bajo la custodia de las entidades legalmente habilitadas para
el ejercicio de esta funcién.

Gestion def riesgo:

La gestion de los riesgos financieros que lleva a cabo {a Sociedad estd dirigida al establecimiento de
mecanismos necesarios para controlar la exposicidén de la Sociedad al riesgo de mercade (que comprende el
riesgo de tipo de interés, el riesgo de tipo de cambio y el riesgo de precio de acciones o indices bursatites), asi
como a los riesgos de ¢rédito y liquidez. En este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de juiio, establece
una sefie de cosficientes normativos que limitan dicha exposicion y cuyo conirol se realiza por la sociedad
gestora de la Sociedad. A continuacion se indican los principales coeficientes normativos a los que esta sujeta ia
Sociedad:
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Limites a la inversidn en otras Instituciones de inversion Colectiva:

La inversion en acciones o participaciones emitidas por una dnice 1IC, de las mencionadas en el articulo
48.1.c) y d), no podra superar el 20% del patrimonio, salvo en las IIC cuya politica de inversion se base
en la inversidn en un Unico fondo. Asimismo, la inversién total en IC mencionadas en el articule 48.1.d)
del Rea! Decreto 1.082/2012, de 13 de julin, no podra superar el 30% del patrimonio de la Sociedad.

Limite general a Ia inversidn en vaitores cotizados:

La inversidn en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podra superar
el 5% dei patrimonio de la Sociedad. Este limite quedara ampliado al 10%, siempre que la inversion en
los emisores en los gue supere el 5% no exceda del 40°% del patrimoenio de la Sociedad. Puede quedar
ampiiado al 35% cuando se trate de inversicnes en valores emitidos o avalades por un Estado miembro
de la Unidn Europea, una comunidad auténoma, una entidad local, un organisme internacional de! gue
Espafa sea miembro ¢ por cualquier 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. Cuandc se desee superar el limite del 35%, se especificaran los emisores en cuyos
valores se tiene intencion de invertic o se tiene invertido mas del 35% del patrimonio. Para que la
Sociedad pueda invertir hasta el 100% de su patrimonio en vaiores emitidos o avalados por un ente de
los sefialados en ef articulo 50.2.b) del Real Decreto 1.082/2012, serd necesaric gue se diversifique, al
menos, en seis emisiones diferentes y gue la invarsion en valores de una misma emisioén no supere el
30% del activo de la Sociedad. Quedard ampliado al 25% cuande se trate de inversiones en
obligaciones emitidas por entidades de crédito gue tengan su sede en un Estado Miembro de la Unién
Europea, cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente ios compromisoes de la
emision y gue gueden afectados de forma privilegiada al reembolse dei principal v al pago de los
intereses en e! caso de situacion concursal del emisor. El total de las inversiones en este tipo de
obligaciones en ias que se supere el limite del 5% no podrd superar el 80% del patrimonic ce la
Sociedad.

A estos efectos, las entidades perfenecientes 2 un mismo grupo econdmice se consideran un Unico
emisor.

Limite general a la inversion en derivados:

La exposicion tofa! al riesge de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podra
superar el patrimonio neto de la Sociedad. Por exposicidn total al riesgo se entenderd cualquier
obligacién actual o potencial gue sea consecuencia de ia utilizacién de instrumentos financiercs
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 ningan caso podrén superar el 10% del patrimonio de la
Sociedad.

La exposicion al riesgo de contraparie en derivados OTC se limita al 5% del patfimonic con caracter
general y al 10% del patrimonio si la contraparte es una entidad de crédito con cierias limitaciones.

Las posiciones frente & un Gnico emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por entidades de
crédito cuyo importe esté garantizado por activos gue cubran suficientemente los compromisos de la
emision y queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal & intereses y depdsitos que
la Sociedad tenga en dicha entidad no podran superar el 35% del patrimonio de la Sociedad.

14
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Las posiciones frente a un Unico emisor en productos derivados, actives e instrumenteos financieros y
depositos que la Sociedad tenga en dicha entidad no podran superar el 20% del patrimonic de la
Sociedad.

A estos efectos, las entidades perienacientes a un mismo grupo economico se consideran un Uunice
emisor,

l.imites a ia inversion en valores no cotizados;

Los valores suscepiibles de ser adquiridos no podran presentar ninguna limitacion a su libre
transmisidn.

Queda prohibida la inversion de la Scciedad en valores no cotizados emitidos por entidades
pertenecientes a su grupc o al grupo de su sociedad gestora, Asimismao, no pedra tener invertido mas
del 2% de su patrimonic en valores emitidos o avalados por una misma entidad. Igualmente, no podré
tener mas del 4% de su patrimoenio inveriido en valores emitidos o avalados a entidades pertenecientes
a un mismo grupo.

Se autoriza la inversion, con un iimite maximo conjunto del 10% del patrimonic, en;

+  Acciones y participaciones de HC de caracter financierc no autorizadas conforme a la Directiva
2009/65/CEE, de 13 de julio, domiciliadas en paises no OCDE con cieras limitaciones.

» Acciones vy participaciones de IC de inversién libre y de !IC de HC de inversidn libre
espanotas.

- 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 liguidez de! 3% de su patrimonio calculado
sobre el promedio mensual de la Sociedad.

Obligaciones frente a ferceros:

La Sociedad podra endeudarse hasta el limite conjunto dei 10% de su patrimonio para resoiver
dificultades transiforias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo no superior a un mes, o por
adquisicidn de activos con pago aplazado, con las condiciones que establezca la Comision Nacional de
Mercado de Valores. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en la compra de
activos financieros en el periode de liquidacién de la operacidn que establezca el mercado donde se
hayan contratado.

Los coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se expone |a Sociedad que, en todo
‘caso, son abjeto de seguimniento especifico por la sociedad gestora:

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria la Sociedad en el caso de que alguna confraparte
incumpliese sus obligaciones cantractuales de pago con [a misma. Dicho riesgo se veria mitigado con los fimites
a la inversién y concentracion de riesgos antes descritos.
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La politica de control de riesgo de crédite que lleva a cabo la Sociedad consiste, principaimente, en ka definicién
y monitorizacion periddica de limites internos en funcién de la vocacién inversora de la [IC determinanda, enire
otros aspectos, el rating minimo de inversidén y rating medio de |a cartera, Ia exposicion maxima por emisor y su
rating y la exposicidn maxima por tramos de rating.

Riesgo de liquidez

En el caso de que la Sociedad invirtiese en valores de baja capitalizacién o en mercados con una reducids
dimension y limitado volumen de contratacidn, o inversion en otras Instituciones de Inversion Colectiva con
liquidez inferior a la de la Sociedad, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, {a sociedad
gestora de la Sociedad gestiona el riesgo de liquidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de
ios coeficientes de liquidez, garantizando la capacidad de la misma para responder con rapidez a los
requerimientos de sus accionistas.

En concreto, 1a politica de control del riesge de liquidez que fieva a cabe la Sociedad consiste, principalmente,
en la definicidn y monitorizacion periddica de limites intermos en funcidn de ia vocacion inversora de la HC,
determinando, entre otros aspectos, el porcentaje minimo de liquidez (tesoreria y adquisiciones temporales de
activos) de las carteras y su exposicidn maxima a activos poco liguidos.

Riesgo de mercado

El riesgo de mercado representa la pérdida en las posiciones 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 siguienies:

- Riesgo de tipo de interés: la inversion en activos de renta fija conlleva un riesgo de tipe de interés, cuya
fluctuacion de tipos es reducida para activos a corio plazo y elevada para aclivos a large plazo,

- Riesgo de tipo de cambio: la inversién en activos denominados en divisas distin{as det euro conlieva un
riesgo por las fluctuaciones de ios tipes de cambio.

- Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: la inversion en instrumentos de pafrimenio conlieva
que la rentabilidad de Ia Sociedad se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los que invierie.
Adiciohaimenie, la inversion en mercados considerados emergenies puede conlievar, en su caso,
riesges de nacionalizacién o expropiacion de activos o imprevistos de indole politico gue pueden afectar
al valor de las invarsiones, haciéndolas mas voiatiles.

La politica de control de riesgo de mercado que lleva a cabe la Sociedad consiste, principaimente, en la
definicion y monitorizacion periddica de limites internos en funcion de la vocacion inversora de la HIC
determinando, entre otros aspecios, ias bandas de exposicion maxima y minima de la carteras a la renia
variable y/o a fa renta fija, la exposiciéon a divisas o los rangos de exposicion a riesgo de iipos de interés
(duracidn).

. __Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2013, la compasicidn del saldo de este epigrafe del balance es la siguiente:
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Euros
Cuentas en el depositario:
Banco Santander, S.A. (cuentas en euros) 8287377
Banco Santander, S.A. (cuentas en divisa) 255.303,95

338.177,72

Otras cuentas de tesoreria:
Otras cuentas de tesorerfa en divisa (*) 33.900.89

372.078,61

Saldos con otras entidades pertenecientes al Grupo Santander
{véase Nota 1).

(")

Los saldos positivos de las principales cuenias corrientes mantenidas por la Sociedad han devengado en ai
gjercicio 2013 un tipo de interés anual del EURIBOR menos un punto porcentual para las cuentas en euros y del
LIBOR meanos un puntc porcentual para las cuentas en divisa, ambos revisables y liguidables mensuaimente.

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 el capital inicial con el que se ha constituido la Sociedad, asi como
la parie del capital estatutaric méaximo (gue regiamentariamente no puede ser superior a diez veces el capital
inicial), que ha sido efectivamente suscrito.

A continuacion se detalla, al 31 de diciembre de 2013 y 2012, la compoesicion det saldo de “Capital”, el valor
liquidativo de ia accion y el saldo de “Patrimanio atribuido a accionistas de ta Sociedad”

Euros |
31-12-2013 31-12-2012
Numqo total de acciones emitidas totalmente 4188938 4188.938
suscritas v desembolsadas
Valor nominal anitario 6,01 6,01

Capital estatutario maximo

- 80.150.000,00

90.150.000,00

Capital nominal no suscrito ni en circulacidn {64.974.482,62)1 (64.574.482.62)
Capital 25.175.517,38 25.175.517,38
Capital inicial 9.015.181,50 8.015.000,00
Capital estatutario emitido 16.160.335,88 16.160.517,38

Nominal accionegs propias en cartera

(2.167.608,67)

(2.166,262,43)

Capital en circulacidn

23.007.908,71

23.009,254,95

Namere de acciones en circulacién
Valor liquidativo de la accidn

3.828.271
7,23

3.828.495
6,06

Patrimonio atribuido a accionistas de la
Sociedad al cierre del ejercicio

27.686.605,99

23.186.664,%0
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£l articulo 32.8 de la Ley 35/2003 de Instituciones de inversion Colectiva establece que la adquisicion por la
Socledad de sus acciones propias, entre el capital inicial y el capital estatutario maximao, no estara sujeta a ias
imitaciones establecidas sobre adquisicion derivativa de acciones propias establecidas en el Real Decreto
Legisiativo 1/2010, de 2 de julio, por el gue se aprueba el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital.
Estas operaciones, por tanto, no precisan autorizacion de la Junta General de Accionistas y no estéan sujetas a
los Himites porcentuales sobre et capital social.

De acuerdo con la legislacion aplicable a la Sociedad, el ejercicio de ios derechos econdmicos y politicos
incorporados a las acciones pendientes de suscripcion y desembelso o en carlera se encuentra en suspenso
hasta que &stas sean suscritas y desembolsadas o vendidas.

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

N de Acciones % de Participacion
Yalkotise, S.A. 3.382.062 88,34%

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 el nimero de accionistas de la Sociedad era de 148 y 148, respectivamente.
Conforme a ia normativa aplicable, el nimero minimo de accionistas de las Sociedades de Inversidn de Capital
Variable no debe ser inferior 3 100, en cuyo caso dispondran del piazo de un afic para Hlevar & cabo la
reconstitucidn permanente del nimero minimo de accionistas.

Prima de emision

En el caso de pusesta en circulacién de acciones de la Sociedad, ias diferencias positivas o negativas entre la
contraprestacion recibida en la colocacion o enajenacién y el valor nominal o valor razonable de dichas
acciones, segin se trate de acciones puestas en circulacion por primera vez o previamenie adquiridas por la
Sociedad, se registran, en su caso, en el epigrafe "Prima de emisidn” del balance.

E! Texto Refundido de la L.ey de Sociedades de Capital permite expresamente la ulilizacion de este saido para
amipliar el capital y no establece restriccion especifica alguna en cuanto a su disponibilidad.

Reservas y Resultados de ejercicios anteriores

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

Euros
31-12-2013 31-12-2012
Reserva legal 301.080,52 3G1.080,52
Reserva voluntaria 1,424.850,22 3.424.910,19
Reservas 3.725.970,74 3.725.990,71

Las sociedades gue obtengan beneficios en el ejercicic econdmico deberan destinar, en determinadas
sircunstancias, un 10% del mismo a la reserva iegal hasta que ésta alcance, al menos, el 20% del capital social
establecido en el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital.
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La reserva legal podra utilizarse para aumentar el 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 capital
social, esta reserva sbio podré destinarse a la compensacion de pérdidas y siempre que no existan otras
reservas dispenibles suficientes para este fin.

Ei saldo de! epigrafe "Resultados de ejercicios anteriores” recoge, en su caso, los resultados de ejercicios
anferiores (negativos o positivos) pendientes de aplicacion de la Sociedad.

Tante la reserva voluntaria como los resultados de ejercicios anteriores no tienen restricciones especificas en
cuanto a su disponibilidad.

Dtros gastos de explotacién

Segun se indica en ia Nota 1, la gestidén y administracion de ta Sociedad estan encomendadas a su sociedad
gesiora. Por este servicio, v conforme a lo establecidc contraciuaimente en cada momento, durante ios
gjercicios 2013 y 2012, Iz Sociedad ha devengado como gasto una comision calculada sobre el patrimonio diaric
de ia Sociedad que se satisface mensuaimente,

La entidad depoesitaria de la Sociedad (véase Nota 1), durante los ejercicios 2013 y 2012, ha percibido por este
servicio, v conforme a io establecido contractuaimente en cada momento, una comisidn anual calculada sobre el
patrimonic diario de la Sociedad gue se satisface timestraimente.

L.os impertes pendientes de page por ambos conceplos, al 31 diciembre de 2013 y 2012, se incluyen en el saido
de!l epigrafe "Acreedores” del balance.

La Orden EHA/596/2008, de 5 de marzo, gue desarrolla el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de iulio, por el que s&
reglamenta la Ley de Instituciones de Inversion Colectiva, liene por objeto a concrecion y desarrolio de las
funciones de vigilancia, supervision, custodia y administracion de las entidades depositarias de las Instituciones
de Inversion Colectiva, Las principales funciones son:

1. Comprobar que las operacicnes realizadas lo han sido en régimen de mercade,

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

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

4. Contrastar con caracter previo a2 la remisian a la Comision Nacional dei Mercado de Valores, ia exactitud,
calidad y suficiencia de la informacién publica periddica de la Sociedad.

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

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

En el saido del epigrafe "Otros gastos de explotacion — Otros” de la cuenta de pérdidas v ganancias del efercicio
2013 se recogen los honorarios relatives a servicios de auditoria de cuentas anuales de la Sociedad, por un
importe de 2 miles de euros {3 miles de eurcs en el gjercicio 2012).
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Al 31 de diciempre de 2013 y 2012, {a Sociedad no tenia ningdn importe significativo pendiente de page a
proveedores en operaciones comerciales que a dichas fechas acumulara un aplazamiento superior al plazo legal
de pago. Asimismo, los pagos significativos realizados en los ejercicios 2013 y 2012 a diches proveedores se
han realizado dentro de los limites legaies de aplazamients.

Situacion fiscal

10.

La Sociedad tiene abiertos a inspeccion por parte de las autoridades fiscales ia totalidad de los impuestos
correspondientes a las operacicnes efectuadas en los gjercicios 2009 y siguienies,

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, en el epigrafe “Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la
Administracion Publica en concepto de retenciones y/o ofros saldos pendientes de devolucion del impuesio
sobre beneficios de ejercicics anteriores por importe de 278 y 237 miles de euros, respectivamente.

No existen diferencias significativas entre el resultado contabie antes de impuestos del ejercicio y ia base
imponible antes de compensacién de bases imponibles negativas, en su caso. El tipo de gravamen a efectos del
impuesto sobre beneficios es del 1% {Real Decreto Legislative 4/2004, de 5 de marzo).

Cuando se generan resultados positives, la Sociedad registra en el epigrafe “Impuesto sobre beneficics” de la
cuenta de pérdidas y ganancias un gasic en concepto de impueste sobre beneficios neto, en su caso, del efecto
de ta compensacion de pérdidas fiscales. No se generan ingresos por impuesto sobre beneficios en e! casc de
gue la Sociedad obtenga resultados negatives (véase Nota 3-h).

Al 31 de diciembre de 2013, el saldo del epigrafe "Otras cuentas de orden - Pérdidas fiscales a compensar’ no
recoge le compensacion de las pérdidas fiscales correspondiente al ejercicic 2013.

Debido a las posibles diferentes interpretaciones que pueden darse 2 las normas fiscales aplicables a las
operaciones realizadas por la Sociedad, ios resultados de las inspecciones gue 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, cuyc importe no es posible cuantificar de manera objetiva. No cbstante, en opinion de los
Administradores de la Sociedad, la posibifidad de gue en fuiuras inspeccicnes se materialicen dichos pasivos
contingentes es remota y, en cualquier casc, la deuda fributaria que de ellos pudiers derivarse no afectaria
significativamente a las cuentas anuales de la Sociedad.

informacidn relativa al Conseio de Administracion

Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracién

Durante jos ejercicios 2013 y 2012, la Sociedad no ha pagadc ni devengado cantidad alguna en concepto de
sueides, dietas y otras remuneraciones a los miembros actuales o anteriores de su Consejo de Administracién.

Asimismo, al 3t de diciembre de 2013 y 2012, la Sociedad no tenia concedidos préstamos ni anticipes o
garantias de ninguna clase, ni habia adquirido frente a los miembres actuales o anteriores def Consejo ds
Administracion compromiso alguno en materia de pensiones y seguros de vida.

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

Santander Private Banking Gesiion, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de tnversion Colectiva, en su
condicion de sociedad gestora de la Sociedad, administra, representa y gestiona todos sus activos y pasivos
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incorporando como consejeros a personal suyo o del Grupo al gque pertenece gque reune la adecuada
experiencia profesional para ! desarrollo del objeto social de ia Sociedad. Es por ello que dichos profesionales
{en el caso de la Sociedad, D. Luis Cristobal Sanchez Huerta, D® Maria de los Angeles Tarin Truchado y D*.
Sofia Paula Rivero Arencibia) formaban parie del consejo de administracion al 31 de diciembre de 2013 de otras
sociedades de inversién de capital variable que gestionan entidades del Grupo Santander, y/o ostentaban
participaciones en dichas sociedades gue, en ningdn caso, son significativas,

Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del ejercicic no se ha producido ningin hecho significative no descrito en las notas
anteriores,
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Anexo: Detalie de ia Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2013

CLEOMER, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

| Divisa ISIN Descripcién Euros
EUR |ESO0000123K0 | RFIJAISPAIN GOVERNMENTIS.8512022-01-31 491.640,53
EUR | XS50609191860 | RFIJA[ICO (INSTITUTC Di2.042014-63-25 700.633,16
EUR | ES00000121G2 | REPQISPAIN GOVERNMENT B|0.352014-01-02 756.000,00
EUR | ESO000101396 | RFUJAJCOMUNIDAD AUTONO$.69/2020-03-12 520.132,20
EUR | ESO000101503 | RFIJAJCOMUNIDAD AUTONO4.752015-03-26 414.521,38
EUR |ES0001332444 | RFUJAIXUNTA DE GALICIAIS.70/2014-05-27 204.140,30
EUR | XS0457228137 5 RFIJABBVA INTL. PREF |8.50/2049-10-21 1.916.721,11
TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda 5.003.788,68
EUR |ESO113211835 ' ACCIONESBANCO BILBAC VIZCAYA ARGENTARIA | 575.964.86
EUR | ES0113900J37 | ACCIONESIBANCO SANTANDER 699.674,76
EUR [ ESO115056139 | ACCIONES|BOLSAS Y MERCADOS ESPANOLES §26.923.00
EUR | ESGI42090317 | ACCIONES|OBRASCON HUARTE LAIN, S.A. 2.782.552,50
EUR | ES0144580Y14 | ACCIONES|IBERDROLA 813.053,16
EUR | ESCG148396015 | ACCIONES{INDITEX, S.A. 353.410,00
EUR ESO173516113 | ACCIONESIREPSOL, S.A. 293.523,04
EUR | ES0673516938 | DERECHOSREPSOL, S.A. 7.946,91
EUR | ES0178430E18 | ACCIONES|TELEFONICA 1.812.411.60
TOTAL Cartera interior- Instrumentos de patrimonio 7.865.460,13
EUR |ES0108701006 | PARTICIPACIONESIALPHA PLUS GESTION FLEXI 844.882,49
TOTAL Cartera interior-Instituciones de Inversién colectiva 844.882.49
USD | XS0895794658 | RFIJA|SPAIN GOVERNMENT4.00[2018-03-06 1.561.551,33
EUR | X50972570351 | RFUJA!TELEFONICA EUROP|6.5012049-09-29 857.471,98
EUR | XS0449487619 | RFIIAISOCIETE GENERALE|9.38{2046-09-04 537.967,91
TOTAL Cartera exterior- Valores representativos de deuda 1.956.991,22
EUR [FRO000120271 | ACCIONESITOTAL SA 330.189,95
EUR |FRC000133308 | ACCIONES|ORANGE SA 159.678,00
EUR | LU0323134006 | ACCIONES|ARCELORMITTAL 62.256,00
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Divisa ISIN Descripcion Euros
EUR | JEQOB3DCF752 | ACCIONES/ATRIUM EUROPEAN REAL ESTATE LIM 34.037,74
EUR | DE0D003557508 | ACCIONESIDEUTSCHE TELEKOM 466.123,00
EUR | DEGOOBAYOO17 | ACCIONESIBAYER AG 183.510,00
EUR |DE0007164600 | ACCIONESISAP AG 124.620,00
EUR | DEOOOLED4000 | ACCIONESIOSRAM LICHT AG 4.510.00
EUR | DE0007236101 | ACCIONESISIEMENS 109.219,00
UsSD | US30231G1022 | ACCIONESIEXXON CORP. 146.820,96
Usp | US74271810%1 | ACCIONESIPROCTER Y GAMBLE CO 125.786,75
USD | US4581401001 | ACCIONES{INTEL CORP 122.380,42
Usp | US4592001014 | ACCIONESIIBM INTL FINANCE NV 170.079,10
USD | US46625H1005 | ACCIONESIIP MORGAN CHASE Y CO 148.474.87
USD | US2633341090 | ACCIONES!DU PONT (E.I) DE NEMOURS (USD) 160.239,41
USD | US1729674242 | ACCIONESICITIGROUP INC 17.388,27
Usp | USOB46707026 | ACCIONESIBERKSHIRE HATHAWAY INC-CL A 1.206.628.04
USD | USI912161007 | ACCIONESICOCA COLA CO/THE 173,804,129
USD | US594G181043 | ACCIONESIMICROSOFT CORP 149.254 68
TOTAL Cartera exterior- Instrumentes de patrimonio 3.895.002,58
EUR | DEODO8490962 | PARTICIPACIONES|DWS DEUTSCHLAND 656.846,48
EUR |LUGI00598282 | PARTICIPACIONES|IINVESCO PAN EUROPEAN EQU 625.030,00
EUR |LUGIZ5951151 | PARTICIPACIONESMFS MERIDIAN FUNDS-EUROP 558.999,00
EUR | LUG252966485 | pPARTICIPACIONES|BGF-EURO MARKETS FUND 567.449,02
UsD | LUGO66902890 | PARTICIPACIONESIHSBC GIF INDIAN EQUITY A 249.037,33
Usp | LUG070214290 | PARTICIPACIONESIIPM US SELECT EQUITY 976.637,87
Usph | LU0070992663 | PARTICIPACIONESHENDERSON HORIZON GLOBAL | 505.258,36
UsSD | IE00B3CTFQ60 | PARTICIPACIONESIGAM STAR CHINA EQUITY (U 451.876,39
UsD | LUG22695436%9 | PARTICIPACIONESIROBECO US PREMIUM EQUITI  : 1.003.357.42
USD | USBI369Y6059 | PARTICIPACIONES|FINANCIAL SPDR 63.428,98
USD | US4642872349 | pARTICIPACIONESISHARES MSCI EMERGING MK 404.928 45
SLUSD [ UST78462F103C | PARTICIPACIONESISPDR TRUST 267.919,24

TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversion colectiva

6.330.788,74
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Cleomer, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A.

Informe de Gestidon
correspondiente ai ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2013

Evolucidn de los negocios {mercados), situacién de la Sociedad y evolucion
previsible

E! ejercicio 2013 ha estado marcado por el discurse de la Reserva Federal {Fed) sobre la reduccion de su tercer
programa de estimulos monetarios, & "Quantitative Easing 3", que cred dos semestres muy diferenciados en los
comportamientos de los mercados financieros. La corroboracion por parte de la Fed de que la retirada de
estimuios monetarios podria empezar en el efercicio 2013 sorprendio a los inversores, provecando la recogida
de beneficios en las bolsas y un fuerte repunte en las rentabilidades de la renta fija, que se habia mantenido en
niveles artificialmente bajos. Esto provoct fuertes caidas en el precio de los activos de renta fija, especialmente
en los tramoes mas fargos de la curva, con ta rentabilidad del bono a 10 afios americano pasando de un minimo
anual de 1,62% hasta el 2,60% en apenas siete semanas. En el mercado de accicnes, los selectivos bursétiles
mas penalizados en ta primera mitad del ejercicio 2013 correspondieron & las regiones emergentes, dada la
fuerte depreciacion de sus divisas frente al délar americane, con la consiguiente salida de flujos de capital y con
una caida media de la region del 8,28% en moneda local durante el primer semestre.

Por la parte macroecondmica, e ejercicioc 2013 comenzé en EE.UU. con muy buenas noticias provenientes del
mercado laboral, una clara recuperacidn del sector de la construccion y unos fundamentaies economicos
sostenidos, especialments en io referente a la inversion en bienes de equipo y confianza de los consumidores.
Respecto a la Eurczona, las condiciones de crédito no parecian remontar, 1o que provocd que la confianza
empresarial se mantuviese durante el primer semestre del ejercicic por debajo de la barrera de expansion
econdmica, Ademas, se produjeron capitulos de tensidn politico-econdmicos que tuvieron lugar en la regién
periférica, destacando los comicios itallancs, rescate financiere en Chipre y la crisis del gobierno luso.

Durante el segundo semestre del ejercicic 2013, v especiaimente en ia Eurozona, se sucedieron las sorpresas
macroeconomicas positivas, La evolucion del PMI de manufacturas (indicador de confianza empresarial por
excelencia) rebasé por primera vez en dos afios el umbrat de los 50 puntos en julic, manteniéndose por encima
de este nivel hasta final del ejercicio, apuntando a una expansién econdmica futura. Ademas, si bien las
condicicnes de crédito no parecen remontar en la region, si han comenzado a dar muestra de cierla
estabilizacion, con un repunte en las expectativas de demanda de créditc. Adicionalmente, la publicacién de un
nivel de infiacion muy por debajo del esperade v del objetive del Banco Central Europec (BCE) en la Eurozona
han dado lugar a una repentina actuacién de rebajar ios tipos de interés de referencia hasta el 0,258%, su nivel
mas bajo desde la creacidn de la moneda Unica. A esto se afiade ia continua mejora del sentimiento hacia los
paises periféricos, alentada, entre ofros, por la exitosa salida de Irlanda de su programa de rescate, las
revisiones positivas de Espafia en diferentes agencias de crédito y casas de analisis y el exitoso intercambio de
deuda portuguesa. En cuanto al otro iado del Allantico, y tras el confundente anuncio en el mes de mayo sobre
ia retirada y/c cancelacion de su actual programa de recompra de actives, la Fed ha suavizado y flexibilizadeo su
discurso y ha fijado finaimente su inicio en el mes de enero 2014. No obstante, se ha reafirmado en su politica
de tipos de referencia en minimos durante bastante tiempo, intentando asi mantener un control férreo de los
tipos de interés. Destaca iguslmente el acuerdo presupuestario cerrado a final de afio entre demdcratas y
republicanos, gue reducird los recories de gasto aprobados para los ejercicios 2014 y 2015, teniendo asi un
menor impacto en el crecimiente econdmico del esperado anteriormente.
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Con tode esto, el segundo semestre del ejercicio 2012 se ha saldade con un balance muy positive en los
mercados bursétiles, con diferentes selectivos marcando maximos histéricos, logrando incrementar las
ganancias del primer semestre (o0 eguilibrar las pérdidas en aguéllos casos en los gue las sufrieron). En EE.UU.
el S&P500 ha cerrado el afo con una revalorizacion del 29,60% (en délares), que se compara con la producida
en el del Nikkei japonés del 58,7% (en yenes) y del 17,95% en el Eurostoxx 50. En cuanto a paises europeos,
destaca el repunte del DAX aleman, que cierra el ejercicio 2013 con una subida del 25 48%, seguido del thex 35,
gue ha repuntado un 21,42% en e! afio. Los mercados emergentes en su conjunto consiguieren cerrar el periodo
igualmente en territorio positivo, si bien en menor medida gque los mercados desarroilados, con una subida del
0,82% (en divisa local) del indice MSC! Emerging Markets. Dentro de la renta fija ha destacado la buena marcha
del segmento de convertibies, con un incremento del 9,03% en el Indice Exane Europe Converiible Bond en el
ejercicio 2013, En cuznto a la deuda soberana, a pesar de la caida de los bonos, {a revaiorizacidn de los indices
en la Eurozona fue positiva, especialmente en los tramos mas largos de la curva (la TIR a 10 afios en Espafa ha
pasado de un 5,235% a finales del ejercicio 2012 a un 4,151% a finales del 2013). En cuanto a tipos de cambio,
el euro revirtié la tendencia bajista del primer semestre frente al délar, apoyadc por el mejor sentimiento hacia la
Eurozona y el repage de |z Oltima subasta a largo plazo {LTRO) del BCE, lo que provocd una revalorizacion de!
euro frente al délar del 4,17% en el ejercicio 2013,

Pare el gjercicio 2014, los anuncios y actuaciones tanto de la Fed como del BCE seguiran constituyendo
principales referencias del mercado. Igualmente, la solidez de los datos macroscontmices en EE.UU. gque
corroboren el crecimiento econdmice, sera uno de los focos principales, con un crecimiento del PIB estimado de
2.8% para el ejercicio 2014, En la Zurozona, continuaremos pendientes de la evolucion del crédito y de los
pasos de la Unidn Bancaria, con un crecimiento estimado def PIB en torno al 1,1%.

Uso de instrumentos financieros por la Sociedad

Dada su actividad, el uso de instrumentes financieros por la Sociedad (véase Nota 5 de la Memoria) esta
destinado a la consecucion de su objeto social, ajustando sus objetivos y poiiticas de gestidn de los riesgos de
precio, 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 fa
Comisién Nacionat del Mercade de Valores).

Acontecimientos importantes occurridos después del cierre del ejercicio 2013

Nada gue resefiar distinio de lo comeniado en la Memoria.

Investigacién y desarrolio

Nada gue resefiar dado ! obleto social de la Sociedad.

Adguisicidn de acciones propias

ta Sociedad no ha realizado ninguna clase de negocic sobre sus propias acciones a o 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 Inversién Colectiva y a la Crden de! Ministerio de Economia
y Macienda, de & de julio de 1583, sobre normas de funcionamiento de las Scciedades de inversion Mobifiaria de
Capital Variable.

Al 31 de diciembre de 2013, la Sociedad teniz acciones propias en carera por valor de 2.480.844,29 euros
{véase Nota 7 de la Memoria).



Diligencia que ievanta el Secretario del Consejo de Administracion de Cleomer, Sociedad de Inversion de
Capital Variable, 8.A,, D. Luis Cristoba! Sanchez Huerta, para hacer constar que todos los miembros det
Consejo de Administracion de la Sociedad han procedido a suscribir el presente documento, gue se
compone de 29 hojas de papel timbrado, impresas por una cara, referenciadas con ia numeracién
OL4506601 a 0L4506629, ambas inclusive, comprensivo de las cuentas anuaies (balance, cuenta de
pérdidas y ganancias, estado de cambios en &l patrimonio netc y memoria) e informe de gestion,
correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2013, frmando todos y cada uno de los
sefiores Consejeros de la Sociedad, cuyos nombres y apeltidos constan a continuacion, de o que doy fe.

Boadilla del Monte, 4 de marzo de 2014

El Secretariojde io de Administracion

—1

Fdo.; L.uis Cristobal Sénclez Huerta

Z A
Fdo{ Marla-de losAngeles Tarn Truchado




