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INFORME BE AUDITORIA BE CUENTAS ANMALES

A los Accionistas de Nocedal Inversiones 2002, SJ.CA.V., SA.

Hemos auditado las cuentas anuales de Nocedal Inversiones 2002, SJ.CAV., SA., que comprenden el
balance de situaciOn al 31 de diciembre de 2013, Ia cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de
camNos en el patrimonio neto y la memoda conespondientes al ejerciclo anual terminado en dicha
fecha. Los Adminisfradores son responsables de la formulación de las cuentas anuales de Ia Sociedad,
de acuerdo con ci marco normafivo de información financiera aplicable a Ia Sociedad (que se idenfifica
en Ia Nota 2 de la memoda adjunta) y, en particular, con los principios y cdterios contables contenidos
en el mismo. Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre las citadas cuentas anuales en su
conjunto, basada en ci trabajo realizado de acuerdo con Ia normativa reguladora de la actividad de
auditoria de cuentas vigente en España, que requiere el examen, mediante ]a realizaciOn de pruebas
selectivas, de Ia evidencia jusfificafiva de las cuentas anuales y la evaluaciOn de Si SU presentaciOn, los
principios y cdterios contables utilizados y las esfimaciones realizadas, están de acuerdo cone] marco
normafivo de información financiera que resulta de aplicaciOn.

En nuestra opiniOn, las cuentas anuales del ejercicio 2013 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significafivos, Ia imagen flel del patdmonio y de la situación financiera de Nocedal hwersiones 2002,
S.I.CA.V., SA. al 31 de diciembre de 2013, asI como de los resuitados de sus operaciones
correspondientcs al ejercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo
de informaciOn financiera que resulta de ap]icaciOn y, en particular, con los principios y cdterios
contables contenidos en el mismo.

El informe de gesfiOn adjunto del ejercicio 2013 contiene las explicaciones que los Administradores
consideran oportunas sobre la situaciOn de Ia Sociedad, Ia evoluciOn de sus negocios y sobre otros
asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que Ia informaciOn
contable que confiene el citado informe de gesfiOn concuerda con Ia de las cuentas anuales del ejercicio
2013. Nuestro trabajo como auditores se limita ala verfficaciOn del informe de gesfiOn con cl alcance
mencionado en este mismo pérrafo y no incluye Ia revisiOn de información disfinta de la obtenida a
paffir de los registros contables de la Sociedad.
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Nocedal Inversiones 2002, 5.l.C.A.V., 5.A.

Balances de situaciOn a! 31 de diciembre de 2013 y 2012
(Expresados en euros)

ACRVO 2013 2012

AcUvo no cordente - -

Inmovilizado intangible - -

Inmovilizado material - -

Bienes inmuebles de uso proplo - -

Mobihario y enseres - -

Activos por impuesto diferido - -

AcUvo cordente 23 318 178,99 7 498 282,91
Deudores 63 783,49 25 307,49

Cartera de inversiones financieras 22 431 840,33 7 450 817,95

Cartera interior 12 190 75094 3 978 354,56
Valores representativos de deuda 9 275 130,67 2 876 740,61
Instrumentos de patdmonio - -

Instituciones de Inversion Colectiva 614 199,91 -

DepOsitos en Entidades de Crédfto 2 300 435,49 1 101 613,95
Derivados 984,87 -

Otros - -

Cartera exterior 9 961 685,42 3 336 102,26
Valores representativos de deuda 9 961 685,42 3 336 102,26
Instrumentos de patrimonio - -

Institudones de InversiOn Colectiva - -

DepOsitos en Entidades de Crédito - -

Derivados -

Otros - -

Intereses de Ia cartera de inversiOn 279 403,97 136 361,13

Inversiones morosas, dudosas o en Iitigio - -

Periodificaciones - -

Tesorerla 822 555,17 22 157,47

TOTAL ACTIVO 23 318 178,99 7 498 282,91
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Nocedal Inversiones 2002, S.LC.A.V., S.A.

Balances de situaciOn al 31 de didembre de 2013 y 2012
(Expresados en euros)

PATRIMONIO V PASIVO 2013 2012

Paffimonlo atfibuido a panJcipes 0 accionistas 23 257 741,04 7 478 581,69

Fondos reembolsables atribuidos a parttipes 0 acdonistas 23 257 741,04 7478581,69

Capital 21 362 900,00 7 138010,00
Participes - -

Prima de emisión 1 720 120,43 107 881,19
Reservas 754 789,06 725 054,67
(Acciones propias) (790 260,23) (345 412,47)
Resultados de ejercidos anteriores (176 686,09) (444 295,56)
Otras aportaciones de sodos - -

Resultado del ejercicio 386 877,87 297 343,86

(Dividendo a cuenta) - -

Ajustes por cambios de valor en inmovilizado material tie uso propio - -

Otro patrimonio atribuido - -

Pasivo no corriente - -

Provisiones a largo plazo - -

Deudas a argo plazo - -

Pasivos por impuesto diferido - -

Pasivo corriente 60 437,95 19 701,22

Provisiones a corto plazo - -

Deudas a corto plaza - -

Acreedores 60 437,95 19 70 1,22

Pasivos financieros - -

Derivados - -

Periodificaciones - -

TOTAL PATRIMONIO V PASIVO 23 318 178,99 7 498 282,91

CUENTASDEORDEN 2013 2012

Cuentas de compromiso 73 712,59 -

Compromisos por operaciones largas de derivados - -

Compromisos par operaciones cortas de derivados 73 7 12,59 -

Otras cuentas tie orden 2797318,08 17 318 037,94

Valores cedidos en préstamo par Ia NC - -

Valores aportados coma garantla por Ia IC - -

Valores redbidos en garantla par Ia IC - -

Capital nominal no suscrito ni en circulación 2 687 100,00 16911 990,00

Perdidas fiscales a compensar 110 218,08 406 047,94

Otros - -

TOTAL CUENTAS DE ORDEN 2 871 030,67 17 318 037,94
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Nocedal Inversiones 2002, 5.I.C.A.V., S.A.

Cuentas de perdidas y ganancias correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31
de diciembre de 2013 y 2012
(Expresadas en euros)

Comisiones de descuento par suscripciones yfo reembolsos
Comisiones retrocedidas a Ia InstituciOn de InversiOn Colectiva
Castos de personal

2013 2012

Otros gastas de explotadOn
ComisiOn de gestion
ComisiOn de depositarlo
Ingreso/gasto par compensaciOn compartimento
Dims

(140 090,17)
(115 984,97)

(14 523,84)

(9581,36)

(74 603,57)
(56 479,56)

(8662.01)

(9 462,00)

AmortizaciOn del inmovilizado material
Excesas de pravisiones
Deterioro y resultados par enajenaciones de inmovilizado

Resultado de explotadon (140 090,17) (74603,57)

372 723,46
(1127,35)

244 801,78
(129,82)

Variación del valor razonable en instrumentas financieros
Par operadones de a cartem interior
Par operadones de Ia cartera exterior
Par operaciones con derivados
Otros

151 229,50
21 344,85

139 132,57
(9 247,92)

112 024,76
26820,14
80812,79
4391,83

Diferendas de cambio

Deterioro y resultado por enajenacianes de instrumentos finanderas

Deterioros
Resultados par operaciones de Ia cartem interior
Resultados par operacianes de Ia cartera exterior
Resultados par operacianes con derivadas
Otras

Resultado financiero

Resultado antes de impuestos
lmpuesto sabre beneficias

6 936,97 15 250,71

(18,43) (3 150,34)
6955,40 18401,05

529 762,58 371 947.43

389 672,41 297 343,86
(2 794, 54) -

RESULTADO DEL EJERCICIO 386 877,87 297 343,86

Ingresos financieros
Gastos finanderos
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Nocedal Inversiones 2002, SJ.C.A.V., S.A.

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

Activldad y gestiOn del riesgo

a) Actividad

Nocedal lnversiones 2002, S.LC,A.V., S.A., en lo sucesivo Ia Sociedad, fue constituida
en Madrid el 31 de mayo de 2002. Tiene su domicilic social en C/Maria de Molina 4,
Madrid.

La Sociedad se encuentra inscrita en el Registro de Sociedades de Inversion de Capital
Variable de Ia ComisiOn National del Mercado de Valores (C.N.M.V.) desde el 31 de
marzo de 2003 con el nOmero 2.745, adquiriendo, a efectos legales, Ia consideraciOn
de Sociedad de Inversion de Capital Variable a partir de entonces.

De conformidad con to dispuesto en el articulo 1°de Ia Ley 35/2003, modificada por Ia
Ley 31/2011 y sucesivas modificaciones, el objeto social de las Instituciones de InversiOn
Colectiva es Ia 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 funciOn de los resultados colectivos,

La gestiOn y administraciOn de Ia Sociedad esta encomendada a UBS GestiOn, S.G.l.l,C.,
S.A.U., sodedad participada all 00% por UBS Bank, S.A.U., que adicionalmente es Ia
Entidad Depositaria de Ia Sociedad. Dicha Entidad Depositaria debe desarrollar
determinadas funciones de vigilancia, supervision, custodia y administration para Ia
Sociedad, de acuerdo a to establecido en Ia Orden EHA 596/2008, de 5 de marzo.

La Sociedad esta sometida a Ia normativa legal especifica de las Sociedades de Inversion
de Capital Variable, recogida principalmente por el Real Decreto 108212012, de 13 de
Julio, por el que se aprueba el Reglamento de Ta Ley 35/2003, de 4 de noviembre,
modificada por Ia Ley 31/2011 y sucesivas modificaciones, de Instituciones de Inversion
Colectiva. Los principales aspectos de esta normativa que le son aplicables son los
siguientes:

• Cambio de forma automatica, a partir de Ia entrada en vigor de Ia mencionada
Ley, de Ia denominaciOn “Sociedad de Inversion Mobiliaria de Capital Variable”
(S.LM,C.A.V.) y sus diferentes variantes, por “Sociedad de InversiOn de Capital
Variable” (S.I.C.A.V.).

• El capital minimo desembolsado deberá situarse en 2.400.000 euros. El capital
estatutario máximo no podrá superar en mas de diez veces el capital inicial.
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Nocedal Inversiones 2002, 5.I.C.A.V., S.A.

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

• El nümero de accionistas de Ia Sociedad no podra ser inferior a 100.

Cuando par circunstancias del mercado o par el abligado cumplimiento de Ia ley
o de las prescripciones del texto refundido do Ia Ley de Sociedades de Capital,
aprobado par el Real Decreto Legislative 1/2010, de 2 dejulio, el capital eel
nümero de accionistas de una sociedad de inversion, o de uno de sus
compartimentos, descendieran de los minimos establecidos en el Real Decreto
1 082/2012, dichas instituciones gozarãn del plazo de un ano, durante el cual
podran continuar operando coma tales.

• Las acciones representativas del capital estatutario maxima que no estén suscritas
o las que posteriormente haya adquirido Ia Sociedad, deben mantenerse en
cartera hasta que sean puestas en circulacion par los Organos gestores. Las
acciones en cartera deberán estar en poder del Depositario, tal y como se
menciona en el articulo 80 del Real Decreto 1082/2012.

• Los valores mobiliarios y demas activos financieros de Ia Sociedad no pueden
pignorarse ni constituirse en garantla de ninguna clase, salvo para servir de
garantla de las operaciones que Ia Sociedad realice en los mercados secundarios
oficiales de derivados, y deben estar baja Ia custodia de las Entidades legalmente
habilitadas para el ejercicio de esta funcion.

• Se establecen unos porcentajes máximos de obligaciones frente a terceros y de
concentraciOn de inversiones.

• La Sociedad debe cumplir con un coeficiente minima de liquidez del 3% del
promedio mensual de su patrimonio, que debe materializarse en efectivo, en
depOsitos o cuentas a Ia vista en el Depositario o en otra entidad de credito si el
Depositario no tiene esta consideracion, o en compraventas con pacto de
recompra a un dia de valores de Deuda PQblica.

• La Sociedad se encuentra sujeta a unos Ilmites generaTes a Ia utilizaciOn de
instrumentos derivados por riesgo de mercado, asi come a unos limites par
riesgo de contraparte,

La Sociedad Gestora percibe una comisión anual en concepto de gastos de gestiOn
calculada sabre el patrimonio de Ia Sodedad. En el ejercicio 2012 y hasta eli de
diciembre de 2013, Ia comisiOn de gestión tue del 0,35%. A partir de esta fecha y
durante el ejercicio 2013, Ia comisiOn de gestiOn ha sido del 0,20%.

2
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Nocedal Inversiones 2002, 5.I.C.A.V., S.A.

Memoria de Las cuentas anu&es correspondiente al ejercido anual terminado el 31 de
diciembre de 2013
(Expresada en euros)

Igualmente se establece una remuneratiOn de Ia Entidad Depositaria calculada sabre el
patrimonia custodiado. En los ejerciclas 2013 y 2012 Ia comisiOn de depositarla ha side
del 0,10%.

Adicianalmente, La Sociedad tiene suscrito tin contrato tie asesaramiento con 360
Cora, E.A.F.I., S.L (anteriormente denominada 360 AIfa Partners Advisors E.A.FJ., S.L.),
par el cual durante el ejercicia 2012 satisfizo una comisiOn fija del 0,40% anual sobre
el patrimonio medio baja asesoramiento: Durante el ejercicic 2013 Ia comisiOn de
asesoramiento ha side del 0,50% anual sobre el patrimania medic baja asesoramiento,
Ia cual se devenga y deduce del valor liquidativa de Ia Sociedad diariamente y se hace
efectiva trimestmlmente.

b) GestiOn del riespa

La palitica de inversiOn de Ia Sociedad, asi coma Ia description de los principales riesgas
asocladas, se detallan en el folleta registrado y a disposition del püblica en el registra
correspondiente de Ia C.N.M.V.

Debido a Ia aperativa en mercados financieros de Ia Saciedad, los principales riesgos a
las que se encuentra expuesta son los siguientes:

• Riesga de mercada: representa el riesga de incurrir en perdidas debida a
movimientos adversos en las precios de mercada de los activas financieras en los
que opera Ia Sociedad. Entre dichas riesgos, las más significativas son los tipas de
interes, los tipos de cambio y las cotizaciones de los titulos que Ia Saciedad tenga
en cartera.

• Riesga de credita: se trata del riesgo de que puedan ariginarse perdidas
potenciales debidas a cambios en Ia capacidad a intenciOn de Ia cantraparte de
cumplir sus obligacianes financieras can Ia Saciedad.

• Riesga de Iiquidez: se praduce cuando existen dificultades en el momenta de
realizar en el mercado las activos en cartera.

La Saciedad Cestara tiene estableddos las mecanismas necesarias para controlar Ia
expasiciOn a las riesgas de mercado, crédfta y Iiquidez. En este sentido, el control de las
coeficientes narmativos mencionadas en el apartado 1 .a), anterior, limitan Ia expositiOn
a dichos riesgos.
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2. Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) Imapen fiel

Las cuentas anuales, formuladas par los Administradores de Ia Sociedad, han sido
preparadas a partir de los registros contables de Ia Sodedad, habiendose apilcado las
disposiciones legales vigentes en materia contable que le son aplicables, con el objeto
de mostrar Ia imagen fiel de su patrimorlio, de su situaciOn financiera y de sus
resultados.

Las cuentas anuales adjuntas se encuentran pendientes de aprobacion por Ia Junta
General de Accionistas de Ia Sociedad, si bien los Administradores estiman que seran
aprobadas sin modificaciones significativas.

b) Principios contables

Para Ia elaboraciOn de estas cuentas anuales se han seguido los principios y criterios
contables y de clasificacian recogidos, fundamentalmente, en Ia Circular 3/2008 de Ia
C.N.M.V. y sucesivas modificaciones. Los principios más significativos se describen en Ia
Nota 4. No existe ningOn principio contable de aplicaciOn obligatoria que, siendo
significativo su efecto sabre estas cuentas anuales, se haya dejado de aplicar.

c) Comparabilidad

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

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

No se ban produddo modificaciones contables que afecten significativamente a Ia
comparacion entre las cuentas anuales de los ejerdcios 2013 y 2012.

d) ConsolidaciOn

Al 31 de didembre de 2013, Ia Sociedad, no está obligada, de acuerdo can el
contenido del artkulo 42 del COdigo de Comercio, a formular cuentas anuales
consolidadas a bien por no ser sociedad dominante de un grupo de sociedades o no
formar parte de un Gruo de Saciedades, segün to previsto en dicho articulo.
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e) Estimaciones contables y correcciOn de errores

En determinadas ocasiones los Administradores de Ia Sociedad han realizado
estimaciones para obtener Ia valoracion de algunos activos, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos que figuran registrados en las cuentas anuales. Dichas estimaciones se
refieren, principalmente, al valor razanable y a as posibles perdidas por deterioro de
determinados activos financieros, silos hubiera, Aun cuando éstas se consideren las
mejores estimaciones posibles, en base a Ia informacion existente en el momenta del
calculo, acontecimientos futuros podrran obligar a modificarlas prospectivamente, de
acuerdo con Ia normativa vigente.

En cualquier caso, el valor teOrico par acción de Ia Sociedad se vera afectado por las
fluctuaciones de los precios del mercado y otros riesgos asodados 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 los ejercicios 2013 y 2012.

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

3. Propuesta y aprobaciOn de distribuciOn de resultados

El detalle de Ta propuesta de distribuciOn del resultado del ejercicio 2013, par el Consejo de
Administracion a Ia Junta General de Accionistas, asi coma Ta aprobación de Ia distribuciOn
del resultado del ejercicio 2012, es Ta siguiente:

2013 2012
Base de reparto
Resultado del ejercicio 386 877,87

Propuesta de distribudon
Reserva legal
Reserva voluntaria
Resultados negatvos de ejerdcios anteriores

386 877,87 297 343,86

38 687,79 29 734,39
171 503,99 -

176 686,09 267 609,47

386 877,87 297 343,86

297 343.86
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4. Resumen de los principios contables y normas de valoraciOn más significativos

Los prindpios contables mas significativos aplicados en Ia formulaciOn de estas cuentas
anuales han sido los siguientes:

a) Princlolo de emoresa en funcionamiento

En Ia elaboraciOn de las cuentas anualesse ha considerado que Ia gestión de Ia
Sociedad continuara en el futuro previsible. Por tanto, Ia aplicacion de las normas
contables no está encaminada a determinar el valor del patrimonio a efectos de su
transmisiOn global o parcial ni el importe resultante en caso de su IiquidaciOn,

b) Princioio 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 contraria,
es el preclo de Ia transacciOn, que equivale al valor razonable de Ia contraprestaciOn
entregada mas los costes de transacciOn que les sean directamente atribuibles.

La valoracian posterior se hace a su coste amortizado. Los intereses devengados se
contabilizan en Ia cuenta de perdidas y ganancias aplicando el método del tipo de
interes efedivo. No obstante, aquellas partidas cuyo Importe se espere recibir en un
plazo de tiempo inferior a un año se valoran por su valor nominal.

Las perdidas 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
asr como su reversion se reconocen como un gasto o un ingreso en Ia cuenta de
perdidas y ganancias.
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d) Cartera de inversiones financieras

Los activos de Ia cartera de inversiones financieras han sido considerados como activos
financieros a valor razonable con cambios en Ia cuenta de perdidas y ganancias. Los
principales productos financieros recogidos en Ia cartera, asi como Ia 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 estableddo
contractualmente.

El valor razonable de los valores representativos de deuda cotizados se determina
por los precios de cotizaciOn en un mercado, siempre y cuando Este sea activo y
los precios se obtengan de forma consistente. Cuando no esten disponibles
precios de cotizacion el valor razonable se corresponde con el precio de Ia
transacciOn más reciente siempre que no haya habido un camblo significativo en
las circunstancjas economicas desde el momento de Ta transaccion.

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

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

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

• DepOsitos en entidades de credito: depositos que Ia Sociedad mantiene en
entidades de credito, a excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe de
7esorerla”.

Se considera valor razonable el precio que iguala el rendimiento interno de Ia
inversion a los tipos de mercado vigentes en cada momento.
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• Acciones o participaciones de otras lnstitudones de InversiOn Colectiva: su valor
razonable se establece en funciOn del valor liquidativo o valor de cotizaciOn del
dia de referenda. En el caso de que para el dia de referenda nose calculara un
valor liquidativo, se utiliza el ultimo valor liquidativo disponible. Para las
inversiones en lnstftudones de Inversion Colectiva de InversiOn Ubre, Instituciones
de InversiOn Colectiva de Instituciones de InversiOn Colectiva de InversiOn Libre e
Instituciones de InversiOn Colectiva extranjeras similares, segün el artlculo 48.1. j)
del Real Decreto 108212012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos
estimados.

• 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, cabros o pagos asociados a los contratos de permuta
financiera, asi como las inversiones en productos estructurados.

El valor del cambio ofidal de derre el dia de referenda determina su valor
razonable. Pam los no negociados en mercados organizados, Ia Sociedad Gestora
establece un modelo de valoraciOn en funciOn de las condiciones especificas
establecidas en Ia Circular 3/1 998 de Ia C.N.M.V., derogada por Ia Circular
6/201 0, de 21 de didembre de 2010, de Ia C.N.M.V.

Los adivos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable de su inversiOn, se
daran de baja con cargo a Ia cuenta de perdidas y ganancias.

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

e) AdguisiciOn y cesion temporal de activos

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

La diferencia entre este importe y el precio de retrocesiOn se imputa como ingreso en Ia
cuenta de perdidas y ganancias utilizando el metodo del tipo de interOs efectivo.

Las diferencias de valor mzonable se imputan en Ia cuenta de perdidas y ganancias en
el epigrafe de “VariaciOn del valor razonable en instrumentos financieros”.
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La cesiOn en firme del activo adquirido temporalmente se registra como pasivo
financiero a valor razonable con cambios en perdidas y ganancias.

f) lnstrumentos de patrimonio

Los instrumentos de patrimonio cotizados se registran en el momenta de su
contratación por el valor razonable tie Ta contraprestaciOn entregada, Incluyendo los
costes de transaccion explicitos directanente atribuibles a Ia operaciOn.

Las diferencias que surjan coma consecuencia de los cambios en el valor razonable de
estos activos se reflejan en Ia cuenta de perdidas y ganancias de Ia siguiente forma: las
diferencias negativas a 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 Ia cartera interior a
exterior”, segUn los cambios se hayan liquidado a no, utilizando coma contrapartida Ia
cuenta de “Instrumentos de patrimonio”, tie Ia cartera interior o exterior del activo del
balance.

g) Valores reoresentativos tie deuda

Los valores representativos tie deuda se registran en el momenta de su liquidaciOn par
el valor razonable de Ia contraprestaciOn entregada, incluyendo los castes de
transacción explicitos directamente atribuibles a Ia operacion,

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de
estos activos se reflejan en Ia cuenta de pErdidas y ganancias de Ia siguiente forma: as
diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe tie “Deterioro y
resultado por enajenaciones de instrumentos financieros” o tie “Variacian del vaTor
razonable en instrumentos financieros por operaciones de Ia cartera interior o
exterior”, segün los activos se hayan liquidado o no, utihzando como contrapartida Ia
cuenta tie “Valores representativos tie deuda”, de Ia cartera interior a exterior del
activo del balance.

h) Oeraciones de derivados, excepto permutas financieras

Las operaciones de derivados se registran en el momenta de su contratacion y hasta eT
momento de cierre de Ia posicián a el vencimiento del contrato, en el epigrafe
correspondiente de cuentas de orden, por el importe nominal comprometido.
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Los fondos depositados en concepto de garantla tienen Ia consideraciOn contable de
depOsito cedida, registrándose en el capitulo correspondiente del epigrafe de
“Deudores” del adva 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 garantla par Ia InstituciOn de InversiOn
Colectiva”.

Las primas resultantes de las opciones compradas a emitidas se reflejan en el epigrafe
de “Derivados” del activo o pasivo del balance, en Ia fecha de ejecuciOn de Ia
operaciOn,

Las diferencias que surjan coma consecuencia de los cambios en el valor razonable de
estos activos se reflejan en Ia cuenta de perdidas y ganancias de Ia siguiente forma: las
diferencias negativas o diferencias positivas se registran baja el epIgrafe de Resultados
por operaciones con derivados” a de “VariaclOn del valor razonable en instrumentos
financieros par operaciones con derivados”, segün estos se hayan liquidado a no,
utilizanda coma contrapartida el epigrafe de “Derivados”, de Ia cartera interior a
exterior del activo o del pasiva corriente del balance.

Al 31 de diciembre de 2012 no existlan en Ia cartera aperaciones de derivados.

I) Moneda extraniera

En el caso de partidas monetarias que sean tesorerla, débitos y creditas, las diferencias
de cambio, tanto positivas coma negativas, se reconocen en Ia cuenta de pérdidas y
ganancias baja el epigrafe de “Diferencias de cambio”.

Para el resto de partidas monetarias y no manetarias que forman parte de Ia cartera de
instrumentos financieras, las diferencias de cambio se tratan conjuntamente con las
perdidas y ganancias derivadas de Ia valoraciOn.

j) Acciones proias y Prima de emisiOn

La adquisiciOn par parte de Ia Sociedad de sus propias acciones se registra en el
patrimonlo neto de ésta, con signo negativo, por el valor razonable de Ia
contraprestaciOn entregada.
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Las diferendas positivas o negativas que se producen entre Ta contraprestaciOn redbida
en Ta colocaciOn o enajenaciOn y el valor nominal o el valor razonable de dichas
acciones, segUn se trate de acciones puestas en circulaciOn por primera vez o
previamente adquiridas por Ia Sociedad, se registraran en el epigrafe de “Prima de
emisiOn” del patrimonio atribuido a accionistas.

Los gastos y castes de transacciOn inherentes a estas operaciones se registran
directamente contra el patrimonlo neto coma menores reservas, netos del efecto
impositivo, a menos que se haya desistido de Ia transacciOn a se haya abandonado, en
cuyo caso se imputara a Ia cuenta de perdidas y ganancias.

En el apartado octavo del articulo 32 de Ia Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones, se
establece que Ia adquisicion por Ia Sociedad de sus acciones prapias, entre el capital
inicial y el capital estatutaria maximo, no estara sujeta a las limitaciones establecidas
sobre adquisiciOn derivativa de acciones proplas en Ia Ley de Sociedades de Capital. Par
debaja de dicho capital minima Ta Sociedad padra adquirir acciones con los limites y
condiciones establecidos en Ia citada Ley de Sociedades de Capital.

k) Valor teOrico de las acciones

La determlnaciOn del patrimonio de Ia Sociedad a los efectas del calculo del valor
teOrico de las correspondientes acciones que Ta componen, se realiza de acuerdo con
los criterios establecidos en Ia Circular 6/2008, de 26 de noviembre, de Ia C.N.M.V.

I) Impuesto sabre beneficios

La cuenta de pérdidas y ganancias recage eT gasto par el lmpuesto sobre beneficios, en
cuyo calculb se contempla el efecto del diferimienta de las diferencias produddas entre
Ia base imponible del impuesto y el resultado contable antes de aplicar el impuesta que
revierte en periodos subsiguientes.

Los pasivos par impuestos diferidos se reconocen siempre, en cambio los activos par
impuestos diferidas solo se recanocen en Ta medida en que resulte probable que Ia
lnstituciOn disponga de ganancias fiscales futuras que permftan Ia aplicaciOn de estas
activas.

Los derechos a compensar en ejercicios posteriores par las perdidas fiscales no dan
lugar al reconocimienta de un activo par impuesta diferido en ningün caso y solo se
reconocen mediante Ta campensaciOn del gasto par impuesto con Ia frecuencia del
calcula del valor liquidativo. Las perdidas fiscales que puedan compensarse se registran
en el epigrafe de “Cuentas de arden - Perdidas fiscales a compensar”.
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5. Deudores

El desgiose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2013 y 2012, es ci siguiente:

2013 2012

Operadones pendientes de liquidar

63 783,49 25 307,49

El capitulo de “Administraciones Publicas deudoras” at 31 de diciembre de 2013 y 2012 se
desgiosa tat y coma sigue:

2013 2012

Retenciones practicadas en ci cjercicio sobre intereses y otros
rendimientos de capital mobiliario 9 237,88

Impuesto sobre beneficios a devolver de ejercicios anteriores

El saido dci capltuio “Operaciones pendientes de liquidar” al 31 de diciembre de 2013 se ha
liquidada en su totahdad ci 6 de enero de 2014

6. Acreedores

El desgiose de este epigrafe, at 31 do diciembre de 2013 y 2012, es ci siguiente:

2013 2012

• 60437,95 19701,22

El capftulo de “Adriiinistracioncs PUbrcas acreedoras” ai 31 de diciembre de 2013 recoge,
principalmente, ei impuesto sabre beneficios devengado en ci ejercicia.

El capitulo de “Acreedores - Otros” recoge, principaimente, ci importe de las comisiones de
gestiOn, depositarla y asesoramiento pendientes de pago ai cierre dci ejercicio
correspondiente.

Administraciones Ptthlicas deudoras 13833,78
49 94g.71

25 307,49

9 888,90
15418,594 59 5,90

13 833,78 25 307,49

Administraciones Publicas acreedoras 2810,32
Otros 57 627,63 19 70122
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Durante los ejercicios 2013 y 2012, Ia Sociedad no ha realizado pagos que acumularan
aplazamientos superiores a los legalmente establecidos. Asimismo, al cierre de los ejercicios
2013 y 2012, Ia Sociedad no tiene saldo alguno pendiente de pago que acumule un
aplazamiento superior a! plazo legal establecido.

7. Cartera de inversiones financieras

El detalle de Ia cartera de valores de Ia Sociedad, por tipo de
2013 y 2012 se muestra a continuacion:

Cartera interior
Valores representativos de deuda
Institudones de InversiOn Colectiva
DepOsitos en Entidades tie Credito
Derivados

Cartem exterior
Valores representativos tie deuda

Intereses de Ia cartera tie inversion

activo, al 31 de diciembre de

2013 2012

12 190 750,94 3 978 354,56
9 275 130,67 2 876 740,61

614199,91 -

2300435,49 1 101 613,95
984,87 -

9 961 685,42 3 336 102.26
9 961 685,42 3 336 102,26

279403,97 136361,13

22431 840,33 7450 817,95

En los Anexos I y II adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detallan Ia cartera de
inversiones financieras y las inversiones en derivados de Ia Sociedad, respectivamente, al 31
de diciembre de 2013. En el Anexo Ill adjunto, parte integrante de esta memoria, se detalla Ia
cartera de inversiones finanderas de Ia Sodedad al 31 de diciembre de 2012.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 todos los titulos recogidos dentro de Ia cartera de
inversiones financieras se encuentran depositados en UBS Bank, S.A.U., excepto las
participaciones en Foncam 8, F.l. y en Alpha Plus Renta Fija Dinamica, Fl., asi como los
pagarés del Banco Santander, BBVA, Banesto y La Caixa, que se encuentran depositados en
Banco Caminos, S.A., Alpha Plus Gestora, S.G.LLC., S.A., Banco Santander, BBVA, Banesto y
La Caixa, respectivamente, y los depositos con otras entidades financieras distintas del
Depositario.
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8. TesorerIa

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

2013 2012

802 240,91

822 555,17 22 157,47

Capital inicial
Capital tatutaria

2 405 000,00
4733 010,00

Operadones on
actiones Otros

Cuentas en el depositario
Otras cuentas de tesorerla

20 314,26 18689,95
3 467,52

Durante los ejercicios 2013 y 2012 el tipo de interés de remuneracion de Ia cuenta en el
Depositario ha sido del Eonia menos 0,5%.

El detalle del capitulo de 0tras cuentas de tesorerla” de Ia Sociedad al 31 de diciembre de

2013 y 2012, recage el saldo mantenido en Banco Espiritu Santo, Banesto y BANIF, yen
Bankia y Bankinter, respectivamente.

9. Patrimonlo atribuido a accionistas

El movimiento del Patrimonlo atribuido a acCionistas durante los ejercicios 2013 y 2012 se

detalla en el Estado de Cambios en el patrimonio neto.

a) Capital Social

El movimiento del capital social durante los ejercicios 2013 y 2012, se muestra a
continuaciOn:

2012 2013

Capital inidal - - 2 405 000.00

Capital estatutarlo

_________________ _________________ _________________

18957 900.0014224890,00 -

7 138 010,00 14 224 890,00 - 21 362 900,00

Opemciones con
2011 acdones Otros 2012

2 405 000,00 - - 2 405 000,00
4 733 010,00 - - 4 733 010.00

7 138 010,00 -
- 7138010,00
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0L6237302

Nocedal Inversiones 2002, 5.I.C.A.V., 5.A.

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

El capital social inicial esta representado par 481 .000 acciones nominativas de 5,00
euros nominales cada una, totalmente suscritas y desembolsadas.

Desde el 9 de febrero de 2007 las acciones de Ia Sociedad estan admitidas a
negociacion en el Mercado Alternativo Bursatil, sistema organizado de negociaciOn de
valores autorizado por acuerdo del Consejo de Ministros de fecha 30 de diciembre de
2005.

El capital estatutario maximo se establece en 24.050.000,00 euros representado par
4.81 0.000 acciones nominativas de 5,00 euros nominales cada una.

Durante el ejercicia 2013, Ia Sociedad ha procedido a realizar varias emisiones de
capital estatutario, par un importe total de 14.224.890,00 euros, habiendo puesto en
circuladon 2.844.978 acdanes de 5,00 euros de valor nominal cada una de ellas,
totalmente suscritas y desembolsadas. La ültima emisiOn de acciones se ha reallzado
con fecha 5 de noviembre de 2013,

b) Reservas y resultado del eiercicia

El mavimiento de las reservas y el resultado durante los ejercicios 2013 y 2012, se
muestra a continuacion:

DisffibuciOn
ruftados tie

2012 2012
Resultado tie

2013 Otms 2013

Reserva legal
Reserva voluntada
Otras resewas
Resultado de ejertidos antehores
Resultado del ejerdcio

Reserva legal
Reserva voluntada
Otras reservas
Resultado tie ejercicios antedores
Resultado del ejerddo

Dthrlbudn
resultados tie

2011 2011
Resultado tie

2012

87712,22 11041,99 98754,21
611 039,34 . 611 039,34

15261,12 - . 15 261,12
(543 673,54) 99377,98 . . (444 295,56)
110419,97 (110419,97) 297 343,86 - 297 34386

280 759,11 - 297343,86 - 578 102,97

98754,21 29734,39 - - 128428,60
611 039,34 - . - 611 039,34

15261,12 - - - 15261,12
(444 295,56) 267 609,47 . - (176686,09)
297 343,86 (297 343,86) 386 877,87 - 386 877,87

578 102,97 386 877,87 - 964 980,84

2012
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente at ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2013
(Expresada en euros)

La reserva legal se data de conformidad con el ArtIculo 274 de Ia Ley de Sociedades de
Capital, quo establece que, en todo case, una cifra igual all 0 par 100 del benefido del
ejercicio se destinara a esta hasta que alcance, al menos, el 20 par 100 del capital
sociaL No puede ser distribuida y si es usada para compensar perdidas, en el case do
que no existan otras reservas disponibles suficientes para tat fin, debe ser repuesta con
beneficios futures.

c) Acciones ropias

El movimiento del epigrafe de “Acdanes Propias” du
ha side el siguiente:

Saldo all de enero

rante los ejercicios 2013 y 2012,

2013

(345 412,47)

2012

(977 491,34)

Entradas
Salidas

(5556691,93)
5111 844.17

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 Ia Sociedad mantenIa 140.852 y 64.543 acciones
propias en cartera, respectivamente.

d) Valor teOrico

El valor teorico de las acciones al 31 de diciembre de 2013 y 2012 se ha obtenido de Ia
siguiente forma:

2013 2012

Patrimonlo atribuido a accionistas

NUmero de acciones en circulacion

Valor teorico por acciOn

Nümero de accionistas

23 257 741,04 7 478 581,69

4 131 728 1 363 059

5,63 5,49

183 119

Saldo al 31 de didembre

(1 035 548,35)
1 667 627.22

(790 260,23) (345 41 2,47)
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Nocedal Inversiones 2002, S.I.C.A.V., S.A.

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

e) Accionistas

Al 31 de diciembre de 2013 no existen participaciones significativas en el capital social
de Ia Socledad.

Al cierre del ejercicio 2012, 1 accionista posela acciones que representaban el 28,63%
de Ia cifra de capital social, as! como un porcentaje individual superior at 20%, por Ic
que se consideran participaciones significativas de acuerdo con el artlculo 31 del Real
Decreto 1082/2012 de Instituciones de InversiOn Colectiva.

10. Cuentas de compromiso

En el Anexo II adjunto, parte integrante de esta mernoria, se detalla Ia cartera de inversiones
en derivados de Ia Sociedad al 31 de diciembre de 2013.

11. Otras cuentas de orden

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

capital nominal no suscrito ni en drculación
Perdidas fiscales a compensar

2013 2012

El regimen fiscal de Ia Sociedad esta regulado por el Real Decreto 4/2004, de 5 de marzo, por
el que se aprueba el Texto Refundido de Ia Ley del Impuesto sobre Sociedades, modificado
por Ia Ley 23/2005, de 18 de noviembre, de reformas en materia tributaria para el impulso a
Ia productividad, por su desarrollo reglamentario recogido en el Real Decreto 1777/2004, de
30 de Julio, y sus modificaciones posteriores, encontrandose sujeta en dicho impuesto a un
tipo de gravamen del 1 por 100, siempre que el nümero de accionistas requerido sea como
minimo el previsto en el articulo noveno de Ia Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones.

El capftulo de Acreedores - Administraciones Publicas” recoge el Impuesto sobre beneficios
devengado en el ejercicio, que se obtiene, principalmente, de aplicar el tipo impositivo del
1 % at resultado contable una vez deducidas las bases imponibles negativas de ejercicios
anteriores que se compensan en este ejercicio. No existen diferencias significativas entre el
resultado contable antes de impuestos del ejercicio y Ia base imponible del lmpuesto sobre
beneficios.

2687100,00
110 218,08

12. Administraciones Publicas y situaciOn fiscal

16911 990,00
406 047,94

2 797 318.08 17 318 037,94

17



a
111111 0L6237305

CLASE8

Nacedal Inversiones 2002, S.I.C.A.V., S.A.

Memaria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicia anual terminada el 31 de
diciembre de 2013
(Expresada en euras)

De acuerdo con a legislacion vigente, las declaracianes para los diferentes impuestos a las
que Ia Sociedad se halla sujeta no pueden considerarse definitivas hasta haber sida
inspeccianadas par las autaridades fiscales a haber transcurrido el plaza de prescripcion de
cuatra años. La Saciedad tiene abiertos a inspecciOn todas los impuestas a las que esta sujeto
de las ultimas cuatro ejercicias.

No existen cantingencias significativas que pudieran derivarse de una revision par las
autaridades fiscales.

13. Otra informaciOn

La Sociedad Gestora ha adoptada pracedimientos para evitar canflictos de interes y
asegurarse de que las operaciones vinculadas se realizan en interes exclusivo de Ia Sociedad y
a precias de mercado. Los infarmes periodicos incluyen, segün Ia establecida en Ia Circular
4/2008, informaciOn sabre las aperaciones vinculadas realizadas, silas hubiera.

Adicianalmente, en Ia Nota de “Actividad y gestiOn del riesgo” se indica el imparte de las
camisianes retrocedidas con origen en las Institucianes de InversiOn Calectiva gestianadas por
entidades pertenecientes al Grupo de Ia Saciedad Gestora, en casa de que se hubieran
producida durante el ejercicio.

Respecto a Ia operativa que realiza can el Depasitario, en Ia Nata de “Tesorerla” se indican
las cuentas que mantiene Ia Saciedad con el Depasitaria y en los Anexas I y Ill se recogen las
adquisiciones temparales de activos realizadas con este.

Al tratarse de una entidad que par sus peculiaridades no dispane de empleadas ni oficinas y
que par su naturaleza esta gestionada por una Saciedad Gestora de Instituciones de Inversion
Colectiva, las temas relativas a Ia protecciOn del media ambiente y Ia seguridad y salud del
trabajador aplican exclusivamente a dicha Saciedad Gestara.

Los honorarias percibidas par PricewaterhouseCoapers Auditares, S.L., por seMcias de
auditorla de cuentas anuales de los ejerdcios 2013 y 2012, ascienden a 2 miles de euras, en
ambos casas.

Durante las ejercicias 2013 y 2012 no han existido remuneracianes a las miembras del
Organa de Administración, ni existen abligaciones cantraldas en materia de pensianes y de
seguras de vida respecta a las miembros del Canseja de AdministraciOn, ni anticipas a
creditos concedidos a las mismas, ni se han asumida atras abligaciones par su cuenta a titula
de garantla.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2013
(Expresada en euros)

El Consejo de Administration de Ia Sociedad, al 31 de diciembre de 2013, se compone de
dos hombres y una mujer.

En relaciOn a las situaciones de conflictos de interes detalladas en el artIculo 229.1 de Ia Ley
de Sociedades de Capital, los Administradores de Ia Sociedad manifiestan que, al 31 de
diclembre de 2013, nose encontraban en ningün supuesto de conflicto de interés directo o
indirecto con Ia adividad de Ia Sociedad.

Tal y como se define en el artlculo 229.2 de Ia citada Ley, Ia relaciOn de miembros del
Consejo de AdministraciOn que mantienen participaciones en sociedades con el mismo o
análogo genero de actividad que constituye el objeto social de Ia Sociedad y/u ostenten
cargos o funciones en dichas sociedades, se recoge a continuaciOn:

D. Santiago Ojeda Couchoud no desempena cargo alguno en el Consejo de AdministratiOn
de otra Sociedad de InversiOn de Capital Variable o de otra Sociedad con objeto social
analogo o complementario y posee 4.310 acdones de Iceam Inversiones, SJ.C,A.V., S.A,, que
representan un 0,58% del capital de Ia Sodedad.

D. lgnacio CalderOn Aguado desempena el cargo de Presidente en Satly Global Securities,
S.LC.A.V., S.A., asI como el cargo de Consejero en Iceam Inversiones, S,I.C.A.V., S.A.1
InveMllada, S.I.C.A.V., S.A., Nueva Boalanes, S,LC.A.V., S,A,, Parkia Investment S.I.C.A.V.,
S.A. y Valdorba Inversiones, S.LC.A.V., S.A. Posee una acciOn de 1 57 Sociedades de Inversion
de Capital Variable gestionadas por UBS GestiOn, S.G,I.I.C., S,A.U, Ademas, posee dos
acciones de Goivavi, S.I.C.A.V., S,A. y Sotavento de Valores, S.LC.A,V., S.A., ambas
gestionadas por UBS GestiOn, S.G.LI.C., S.A.U.

D. Claudia Linares Cabrera desempena el cargo de Presidenta del Consejo de AdministraciOn
en Arenberg Asset Management, S.I.C.A.V., S.A., Dinervalor, S.I.C,A.V., S.A., Outlay 2010,
S.LC.A.V., S,A., Salimar Investments, S.I.C.A.V,, S.A. yTique Investment S.LC.A.V., S.A., y de
Consejera en Bendler Investment S.LC.A.V., S.A., Futurama Inversiones, S.I.C.A.V., S.A.,
Iceam Inversiones, S.I.C.A.V., S.A. y Wisdom Capital Preservation, S.I.C.A.V., S.A. Posee una
actiOn de 88 Sociedades de Inversion de Capital Variable gestionadas por UBS GestiOn,
S.G.I.I.C., S.A.U. Además, posee dos acdones de Aquarium Finanzas, S.I.C.A.V., S,A. y
Sotavento de Valores, S.I.C.A.V., S.A., gestionadas por UBS GestiOn, S.G.I.I.C., S.A.U,
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2013
(Expresada en euros)

Asimismo, segUn Ia informaciOn de a que disponen los miembros del Consejo de
Administracion, Ia cual ha sido obtenida con Ia mayor diligencia debida, las personas
vinculadas con los miembros de dicho Consejo de AdministraciOn, segün se detallan en el
artIculo 231 de Ia Ley de Sociedades de Capital, ostentaban las siguientes participaciones
directas a indirectas en el capital de una sociedad con el mismo, analogo o complementario
genera de actividad al que constituye el objeto social de Ia Sociedad y/u ostentaban los
siguientes cargos a funciones en dichas sociedades:

D. Santiago Ojeda Couchoud, D. Ignacia Calderon Aguado y D. Claudia Linares Cabrera
declaran que, las personas vinculadas a ellos no tienen participaciOn accionarial ni
desempenan cargo alguno en otra Sociedad de Inversion de Capital Variable a en otra
Sociedad con objeto social analogo o complementario.

Por lo que hace referencia al resto de Ia informaciOn solicitada par Ia Ley de Sociedades de
Capital en su artIculo 260 y que no ha sido desarrollada en esta memoria, debemos indicar
que Ia misma no es de aplicacion a Ta Sociedad pues nose encuentra en las situaciones
contempladas por los apartados correspondientes de dicho articulo.

14. Hechos posteriores

Con fecha 20 de enero de 2014, Ia Junta General Extraordinaria de Accionistas ha acordado
el aumento de Ia cifra de capital inicial de 2.405.000,00 euros, representado por 481.000
accianes de 5,00 euros de valor nominal a 3.600.000,00 euros, representado par 720.000
accianes de 5,00 euros de valor nominal, mediante el traspaso de 1.1 95.000,00 euros de
capital estatutaria emitido, representado por 239,000 acciones de 5,00 euras de valor
nominal, al capital inicial.

Adicionalmente, y en el mismo acto Ia Junta General Extraardinaria de Accionistas de Ia
Sociedad, ha acordado también aumentar Ia cifra de capital estatutario máximo de
24.050.000,00 euros, representado por 4.810.000 acciones de 5,00 euros de valor nominal a
36.000.000,00 euros, representado por 7.200.000 de acciones de 5,00 euros de valor
nominal.
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Informe de gestion del elerciclo 2013

EvoluciOn de mercados

Durante el año hemos vista 3 cuatrimestres claramente diferenciados. De enero a abril
continuO Ia tendencia vigente desde 2008 de curvas de tipos cayendo. En maya tocamos el
minimo de rentabilidad del 10 anos aleman en el 1,17%, nivel que ya habiamos vista por dos
veces en 2012 y que esta vez actuaba coma claro suelo de los tipos ya que, desde ahI hasta
septiembre, no paro de subir, haciendo máximos en 2,05%. Durante Ia Ultima parte del año
el mercado de tipos se ha movido muy lateralmente, con el Bund terminando en el 1,93%,
claramente par encima deli ,32% de inicio de 2013.

En EE. UU. el comportamiento de los tipos ha sido similar, pero Ia subida ha sido mayor. El
bono a 10 anos terminaba 2013 en el 3,03%, desde eli ,76% de inicio de ejercicio.

El credito y gobiernos perifericos europeos se han comportado muy bien, con fuertes bajadas
en los diferenciales que han permitido terminar el año con rentabilidades totales positivas,
destacando el buen año del “High Yield” y de los perifericos europeos. La excepcion ha
venido de los mercados emergentes, que han arrojado perdidas, tanto en moneda local coma
en “hard currency”.

El año bursatil fue de menos a más. Conforme avanzaba 2013, las inquietudes en tomb a Ia
crisis de Ia zona euro, el bloqueo politico en EE. UU., un aterrizaje forzoso en China y los
riesgos geopoliticos fueron remitiendo, con Ia consiguiente mejora generalizada de las
condiciones econOmicas que cristalizaban en una recuperacion econOmica a nivel global. La
paulatina reduccion de los riesgos se sumO a un contexto de tipos de interés muy bajos y a Ia
enorme liquidez que hay en el mercado como consecuencia de las politicas expansivas de los
principales bancos centrales.

El Ibex acaba 2013 con un +21,4%, similar a Jo logrado por las principales plazas mundiales
con Ia excepcion de Japon, con un Nikkei se anotaba un +56% gracias a Ia agresiva politica
de su banco central y a Ia devaluacion del yen. En Europa, el DAX subia un 25%, el CAC un
17% y el FT100 un 14%. La bolsa americana, representada por el SP 500, subla un 25%,
alcanzando máximos histOricos. Destaca también el extraordinario comportamiento del
Nasdaq, con un +40%.

Dentro de los emergentes, los BRIC (Brasil, Rusia, India y China) pareclan destinados a
recoger el testigo de EE. UU., Europa y iapOn para liderar Ia economia mundial, pero a Jo
largo del año se fueron revisando a Ia baja sus previsiones, generándose en algunos casos
desequilibrios que han afectado negativamente a sus divisas. La negativa evoluciOn de las
materias primas ha sido otro de los factomes dave para este mal comportamiento. Los cuatro
indices de estos paises registraban perdidas en el año, con caidas dell 9% en el Bovespa o el
13% en Ia balsa de Shanghai.
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Informe de gestiOn del ejerciclo 2013

A nivel sectorial, destacaban los sectores mas ciclicos (autos, media, seguros), con subidas
superiores al 30%. A ellos se unla el sector farmaceutlco, con mas de Un 30%, destacando
especialmente biotecnologfa, En el lado negativo se situaban materiales por Ia mala evoluciOn
de las materias primas, inmobiliarias, utilities y energia.

Al final del trimestre Ia cartera estaba invertida aproximadamente en un 0,88% en renta
variable, 83,21% en renta fija y el resto en activos del mercado monetario e inversiones
alternativas,

La inversiOn en renta variable y en renta fija se’centra principalmente en mercados
desarrollados de Ia zona Euro y EE. UU,, presentando una adecuada diversificaclOn tanto
sectorial como geográfica.

Se han realizado operaciones con derivados con Ia finalidad de cobertura yb inversiOn con un
resultado acumulado durante el ejercido de -9.247,92 euros. En ningün momento se han
superado los limites y coeficientes establecidos.

La volatilidad de Ia cartera en el uftimo año ha sido de 0,87% y Ia volatilidad del benchmark
en el Ultimo año ha sido del 1,94%.

La rentabilidad acumulada de Ia Sociedad a derre de 2013 es de 2,60%.

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por Ia Sociedad esta destinado a Ia
consecuciOn de su objeto social, ajustando sus objetivos y politicas de gestiOn de los riesgos
de mercado, credito, y liquidez de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por Ia Ley
3 5/2003, de 4 de noviembre, modificada por Ia Ley 31/2011 y sucesivas modificaciones, de
Instituciones de Inversion Colectiva y desarrollados por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de
Julio, por el que se reglamenta dicha Ley y las correspondientes Circulares emitidas por Ta
ComisiOn Nadonal del Mercado de Valores.

Gastos de l+D y Medio Ambiente

A lo largo del eJercicio no ha existido actividad en materia de investigaciOn y desarrollo.

En Ia contabilidad de Ia Sociedad correspondiente a las cuentas anuales del ejercicio 2013 no
existe ninguna partida que deba ser incluida en el documento aparte de informaciOn
medioambiental.
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Informe de gestiOn del ejercicio 2013

Acciones propias

La Sociedad no ha realizado ninguna clase de negocia sabre sus acciones propias a to argo
del pasado ejercicio 2013, distinto at previsto en su objeto social exclusive coma lnstitución
de InversiOn Colectiva sujeta a Ia Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones, reguladora de las
Instituciones de Inversion Colectiva y a a Orden del Ministerio de Economla y Hacienda de 6
de julio de 19931 sabre normas de funcionamiento de las Sociedades de Inversion Calectiva
de Capital Variable. En Ia Memoria se senala el movimiento de acciones propias que ha
tenido lugar durante el ejercicio 2013.

Acontecimientos posteriores al cierre al 31 de diciembre de 2013

Con fecha 20 de enero de 2014, Ia Junta General Extraordinaria de Accionistas ha acordado
el aumento de Ia cifra de capital inidal de 2.405.000,00 euros, representado par 481.000
acciones de 5,00 euros de valor nominal a 3.600.000,00 euros, representado par 720.000
acciones de 5,00 euros de valor nominal, mediante el traspaso de 1.195.000,00 euros de
capital estatutario emitido, representado par 239.000 acciones de 5,00 euros de valor
nominal, al capital inicial.

Adicionalmente, y en el mismo ado Ia Junta General Extraordinaria de Accionistas de Ia
Sociedad, ha acordado tambien aumentar Ia cifra de capital estatutario maximo de
24.050.000,00 euros, representado par 4.81 0.000 acciones de 5,00 euros de valor nominal a
36.000.000,00 euros, representado par 7.200.000 de acciones de 5,00 euros de valor
nominal.
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FormulaciOn de las cuentas anuales e informe de gestiOn

Reunidos los Administradores de Nocedal Inversiones 2002, S.I.C.A,V., S.A., en fecha 31 de
marzo de 2014, yen cumplimiento de Ia Iegislaclon vigente, proceden a formular las cuentas
anuales y el informe de gestiOn del ejerclcio comprendido entre eli de enero y el 31 de
didembre de 2013, las cuales vienen constituldas par los documentos anexos que preceden a
este escrito, los cuales han sido extendidos en papel timbrado del Estado, con numeraciOn
correlativa e Impresos par una cara, conforme a continuacion se detalla:

Ejemplar Documento

Primer ejemplar Cuentas anuales
Informe de gestión

FIRMANTES:

Ntmero de folios en papel timbrado

Del 0L6237283 al 0L6237314
Del 0L6237315 al 0L6237317

D. CJAUDIA uiAR’Es CABRERA
Conlejera

4<
‘—I-,

1 .7.
D, SANTIAGO OJEDA COUCHOUD
Presidente-Consejero Delegado

D. IGNACIO CALDERON AGUADO
Consejero
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Dedaracián Neqativa acerca de Ia informacion medioambiental en las cuentas anuales

Los abajo firmantes, como Administradores de a sociedad citada, manffiestan que en Ia
contabilidad correspondiente a las presentes cuentas anuales no existe ninguna partida de
naturaleza medioambiental que deba ser incluida en Ia Memoria, de acuerdo a las
indicaciones de Ia tercera parte del Plan General de Contabilidad (Real Decreto 1514/2007 de
1 6 de Noviembre).

D. CLAUDIA U1AWES CABRERA
Cons6jera

/

D. SANTIAGO OJEDA
Presidente-Consejero

COUCHOUD
Delegado

D. IGNACIO CALDERON AGUADO
Consejero


