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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Accionistas de Rentabilidad 2009, Sociedad de Inversidn de Capital Variabie, S.A. (en adelante,
la Sociedad):

Hemos auditado las cuentas anuales de la Sociedad, que comprenden el balance al 21 de diciembre de
2012, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y ia memoria
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha. Los administradores son responsables de
ta formulacién de las cuentas anuales de la Sociedad, de acuerdo con el marco normativo de
informacién financiera aplicable (que se identifica en la Nota 2 de la memoria adjunta) y, en particular,
con ios principios y criterios contables contenidos en el mismo. Nuestra responsabilidad es expresar una
opinion sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en e} trabajo realizado de acuerdo con
la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia, que requiere el
examen, mediante la realizacién de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas
anuales y la evaluacion de si su presentacion, los principios y criterios contables utilizados y las
estimaciones realizadas, estan de acuerdo con el marco normative de informacion financiera que resulta
de aplicacion.

En nuestra opinién, las cuentas anuales del ejercicio 2012 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de la Sociedad al 31 de
diciembre de 2012, asi como de los resultados de sus operaciones correspondientes al ejercicio anual
terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacion financiera que
resuita de aplicacién y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

El informe de gestidn adjunto del ejercicio 2012 contiene las explicaciones que los administradores
consideran oportunas sobre la situacién de la Sociedad, la evolucion de sus negocios y sobre otros
asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacion
contable que contiene el citado informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio
2012, Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacién del informe de gestion con ¢l alcance
mencionado en este mismo parrafo y no inclive la revision de informacién distinta de la obtenida a
partir-de los registros contables de la Sociedad.
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RENTABILIDAD 2009, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2012 Y 2011

(Euros)
ACTIVO 3512-2042 31-12-2041 (%) PATRIMONIO Y PASIVO 31-13-2042 3112-20141% {f)
ACTIVO NO CORRIENTE - PATRIMONIO ATRIBUILO A PARTIGIPES O 8.416.505,22 7.486.826,99
ACCIONISTAS
inmovilizado intangible Fendos reemboisables atribuidos a 8.416,505,22 7.485.828,09
participes o acclonistas
inmovilizado materiat . Capital $.865 170,00 §.865.010 00
Bienes inmuebles de uso propio - Participes - -
Mobiliario v enseres - - Prima de emisicn 94.773,69 94.727 99
Activos por impuesto diferido - - Reservas 469.277,13 468.285 30
ACTWVQ CORRIENTE 5.432.643,59 7.491.867,27 (Acciones propias) (94,23) (90.48)
Deudores 86.343,45 44.002,75 Resultados de gjercicios anteriores {43.113,82) {31.242,98)
Cartera de inversionsas financieras 7.576.815,33 1.124.640 58 Otras aportaciones de socios - -
Cartera interior 1.072.375,37 1.343.645,80 Resultado del sjercicio 930.492,55 {11.870,84)

Valores representalivos de deuda 344.000,00 554.000,00 {Dividendo & cuenta) - -

instrumentos de patrimonic 72837537 78064590 | Ajustes por cambios de valor en -

inmovilizado materiai de uso propio

ingtituciones de inversion Colectiva - - Ctro patrimonic atribuido -

Depositos en EECC -

Derivados - PASIVO NO CORRIENTE -

Otros " - Provisiones a large plazo -

Cartera exterior 6,604,443 40 5.780.987,083 Deudas a largo piazo -
Valores representativos de deuda - - Pasivos por impuesto diferide “ .
Instrumentos de patrimonio 6.504.443 40 5.780.887 03
nstituciones de inversion Colectiva - . PASIVO CORRIENTE 16.138,37 6.035,28
Depositos en EECC - Provisicnes a cortc plazo . -
Berivados - Deudas a corto plaze - -
Otros - Acreedores 46.422,33 §.038,28
intereses de la cartera de Inversién 0,58 7,63 Pasives financieros - -
Inversiones moresas, dudosas o en litigio - - Derivades - -
Periodificaciones 4,55 129,02 Periodificaciones 16,04 -
Tesorarla 769.476,16 323.094,84
TOTAL ACTIVO B.432.643,59 7.451.867,27 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 8.432 643,58 7 481.867,27

CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMIBO -

Compromisos por opegraciones largas de -
derivadns

Compromises por operaciones cortas de - -
derivados
OTRAS CUENTAS DE ORDEN 5.353.470,10 6,168.191,66

Valores cedigos en préstamo por la i - -

Valores aportados como garantia por ig 1iC "

Walores recibides en garantia por la 1C - "

Capital norninal no suscrito ni en circulacion 5.034 830,00 5.034.990,00
(SICAV)

Pérdidas fiscales a compensar - 11.870.84

Otros 1.318.640,10 1.421.330,87
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 5.353.470,10 5.168,191,66

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

Las Notas 1 a 11 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
del balance al 31 de diciembre de 2012.
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RENTABILIDAD 2009, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A,

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2012 Y 2011

{Euros)
2012 201

Comisiones de descuento per suscripsiones y/o reembolsos " -

Gomisiones retrocedidas a la iIC . -

Gastos de Personal - -

Otros gastos de explotacién (89.764,78) (84.997,78)
Comision de gestion (43.953,23) {40.650,89)
Comision depositario (11.987,23) {11.086.58)
Ingreso/gasto por compensacion compartimento - -

Otros (33.824,32) {33.260,31)
Amortizacion del inmovilizado materiat - -
Excesos de provisiones - -
Peterioro y resultados por enajenaciones de inmovitizade - “

RESULTADO DE EXPLOTACION {89.764,78) (84,997,78}

Ingresos financieros 208.866,00 222.81G,83

Gastos financieros (1.251,67) (1.574,74)

Variacion del valor razonable en instrumentos financieros 453.292,96 {46.316,91)
Por operaciones de la cartera interior (61.272.32} {53.720,15)
For operaciones de la cartera exterior 514.565,28 7.403,24
Por operacicnes con derivados - -

Otros - -
Diferencias de cambio {17.414,09} 9.713,24
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 386.043,10 £111.305,48}

Deterioros - -

Resultados por operaciones de iz cartera interior 11,25 (87.168,40)

Resultados por operaciones de ia cartera exterior 388.031,85 (24.137,08)

Resultados por operaciones con derivados - -

Ciros - -
RESULTADO FINANCIERD 1.028.538,30 73.126,94
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 939.771,52 {11.870,84)

impuesto sobre beneficios (9.278,97) -

RESULTADO DEL EJERCICIO $930.492,55 {11.870,84)

(") Se presenta, Gnica y exclusivamente, a efectos comparativos.

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

integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al efercicio
anual terminado el 31 de diciembre de 2012,
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CLASE 8:

RENTABILIDAD 2009, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.-
Estados de cambios en sl patrimonio neto correspondientes a los efercicios anuales terminados el 31 de
diciembre de 2012 y 2011

A)  Estadocs de ingresos y gastos reconocidos correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31
de diciembre de 2012 y 2011:

Edros
2012 2011 ()
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 930.492,55 | {11.870,84)
Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonic atribuido a participes y accionistas - .
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias - -
Total de ingresos y gastos reconocidos ' 930.492,55 | {11.870,84)

(") Be presenta, unica y exciusivamente, a efectes comparatives.
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CLASE §7

Rentabilidad 2009, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A.

Memoria
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2012

Resefia de ia Sociedad

Rentabilidad 2009, Sociedad de [nversién de Capital Variable, S.A. (en adelante, la Sociedad) se constituyo el
11 de junio de 1999 bajo la denominacion de Rentabilidad 2009, Sociedad de Inversion Mobiliaria de Capital
Variable, S.A. Con fecha 5 de febrerc de 2004 la Soctedad cambi¢ su dengminacion por la actual. L.a Sociedad
se encuentra sujeta a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva,
en lo dispuesto en el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta dicha ley y en la restante
normativa aplicable.

La Sociedad figura inscrita en el registro administrativo especifico de fa Comisién Nacional def Mercado de
Valores con el nimero 605. Las acciones de la Sociedad estan admitidas a negociacion en el Mercado
Alternativo Bursati!, sistema organizado de negociacién autorizado por el Gobierno espafiol, sujeto al articulo
31.4 de la vigente Ley espafiola del Mercado de Vaiores y supervisado por la Comision Nacional del Mercado de
Valores en su organizacion y funcionamiento.

Al 31 de diciembre de 2012, segUn sus administradores, la Sociedad no forma parte de ninglin grupo de
sociedades.

El domicitio social de |a Sociedad se encuentra en la Plaza de Coldn 1, Madrid.

E! objeto social de la Sociedad es la captacion de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarlos e
invertirios en bienas, derechos, valores u otros instrumentos, financieros © no, siempre gue el rendimiento del
inversor se establezca en funcidn de los resuitados colectivos.

Segdn se indica en ia Nota 8, la gestion y administracion de la Sociedad estan encomendadas a Barclays
Wealth Managers Espafia, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, entidad perteneciente
al Grupo Barclays.

Los valores mobiliarios estan bajo la custodia de Barclays Bank, S.A.U. (Grupo Barclays), entidad depositaria de
la Sociedad {véase Nota 5).

Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros cantables de la Sociedad y se formulan de
acuerdo con &l marco normativo de informacion financiera que resuita de aplicacion a la Sociedad, que es
el establecido en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comision Nacional de! Mercado de
Valores, sobre normas contables, cuentas aruales y estados de informacién reservada de las
instituciones de inversion colectiva, que constituye ef desarrollo y adaptacion, para las instituciones de



b)

c)

d)
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inversion colectiva, de lo previsto en el Cédigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan Generai
de Contabilidad y normativa legal especifica que le resulta de aplicacion, de forma que muestran la
imagen fiel del patrimenio y de la sifuacion financiera de la Sociedad al 31 de diciembre de 2012 y de ios
resultados de sus operaciones gque se han generado durante el ejercicio terminado en esa fecha.

Las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2012,
que han sido formuladas por ios Administradores de la Sociedad, se someteran a ja aprobacion de l5
Junta General Ordinaria de Accionistas, estimandose que seran aprobadas sin ninguna modificacion.

Principios contables

En la preparacion de las cuentas anuales se han seguide los principios contables y normas de valoracién
descritos en la Nota 3. No existe ningUn principic contable ¢ norma de valoracion de caracter obligatorio
gue, teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacion.

Los resultados v ia determinacién del patrimanio neto son sensibles a los principios y politicas contables,
criterios de valoracidn y estimaciones seguidos por fos Administradores de la Sociedad para la
etaboracion de las cuentas anuales.

En las cuentas anuates de la Sociedad se han utilizado ocasionaimente estimaciones realizadas por sus
Administradoras para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos que
figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la evaluacion del
valor razonable de determinados instrumentos financieros y de posibles pérdidas por deteriore de
determinados activos. A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor
informacion disponible al cierre del ejercicio 2012, es posibie que acontecimientos gue puedan tener fugar
en el futuro obliguen a modificarlas (af alza o a fa baja) en los proximos ejercicios, lo gue se reaiizaria, en
su caso, de forma prospectiva, de acuerdo con fa normativa contable en vigor,

En todo caso, las inversiones de la Sociedad, cualquiera gue sea su politica de inversidn, estan sujetas a
las fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversién en valores (véase Nota 5), lo que
puede provocar que el valor liquidativo de la accién fiuctie tante al alza como a la baja.

Comparacion de la informacion

La informacion contenida en esias cuentas anuales relativa al ejercicic 2011 se presenta Unica y
exclusivamente, a efectos comparativos, junte con la informacién correspondiente al gjercicic 2012, En las
cuentas anuales correspondientes al sjercicio 2012 se incluye en el epigrafe "Otras cuentas de orden ~
Otros” dat balance el saldo correspondiente al valor nominal de la cariera de inversiones financieras,
(véase Nota 3 b) i). Este daic no se incluyd en las cuentas anuales correspondientes al ejercicio 2011
formuladas por ios Agminisiradores y aprobadas por la Junta General de accionistas de fecha 29 de junio
de 2012, si bien se incluye, a efectos comparativos, en las presentes cuentas anuales del gjercicio 2012,
No obstante, el saldo de este epigrafe no tiene ningun efecte sobre el patrimonio neto ni los resuttados de
la Sociedad.

Agrupacion de partidas
Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de cambios en el

patrimonic neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprension, si bien, en determinados
casos, se ha incluide informacion desagregada en las correspondientes notas de la memoria.



0L4214366

e} Cambios de criterios contables

Durante el ejercicio 2012 no se han producido cambios de criferios contables significatives respecto a fos
criterios aplicados en el gjercicio 2011,

f) Correccién de errores

En la elaboracién de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningdn error significativo que haya
supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2011,

g} Impacto medioambiental

Dadas las actividades a las gue se dadica la Sociedad, ésta no tiene responsabilidades, gastos, actives,
ni provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacion
con el patrimonio, 1a situacién financiera y los resultados de Ja misma. Por este motivo, no se incluyen
desgloses especificos en la presente memoria respecto a informacién de cuestiones medioambientales.

Normas de registro y valoracion

£n la elaboracion de las cuenias anuales de ia Sociedad correspondientes a los ejercicios 2012 y 2011 se han
aplicado |os siguientes principios, politicas contables y criterios de valoracion:

a) Clasificacion de los instrumentos financieros a efectos de presentacion y
valoracion

i, Clasificacion de los activos financieros

Los activos financieros se desglosan a efectos de presentacién y valoracién en ios siguientes epigrafes dei
balance:

- Tesoreria; este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depdsitos a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liquidez, ya sea en el depositario, cuando ésie sea una entidad de
crédito, 0 en caso contrario, la entidad de crédite 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 desarroliar su actividad y, en su caso, el efectivo recibide por la Sociedad en
concepto de garantias aportadas.

- Cartera de inversiones financieras: se compone, en su caso, de los siguientes epigrafes, desglosados
en cartera interior y cartera exterior. La totalidad de estos epigrafes se clasifican a efectos de vaioracion
como "Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias”

¢ Valores representativos de deuda: obligaciones y demas valores gue supongan una deuda para
su emisor, que devengan una remuneracion consistente en un interés, implicito o expliciio,
establecido cortractuaimente, e instrumentados en titulos o en anotaciones en cuenta, cualquiera
que sea el sujeto emisor.

« Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por otras entidades, tales como
acciones y cuctas participativas, que tienen la naturaleza de instrumentos de capital para e
amisor.
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» Instituciones de Inversion Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en otras |nstituciones
de inversion Colectiva.

« Depositos en entidades de crédito (EECC): depdsitos que la Sociedad mantiene en entidades de
crédito, a excepcion de os saldos que se recogen en el epigrafe “Tesoreria”.

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

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

« Intereses en la cartera de inversion; recoge, en su caso, la periedificacion de los intereses activos
de la cartera de inversiones financieras,

¢ Inversiones morosas, dudosas o en liigio: incluye, en su caso, v a los meros efectos de su
ciasificacion contable, el valor en libros de ias inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reembolso sea problematico y, en todo caso, de aquellas respecto 2 las cuales hayan transcutrido
mas de noventa dias desde su vencimiento total o parcial.

- Deudores: recoge, en su caso, el efectivo depositado en concepto de garantia en los m ercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos y el total de derechos de crédito y
cuentas deudoras que por cualquier concepto diferente a los anteriores cstente la Sociedad frente a
terceros. La totalidad de los deudores se clasifican a efectos de valeracion como “Partidas a cobrar”,
Las perdidas por deterioro de las “Partidas a cobrar” asi como su reversién, se reconocen, en su caso,
como un gasto o un ingreso, respeciivamente, en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumenios financieros - Detericros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

ii. Clasificacion de los pasivos financieros

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

- Deudas a largo/corte plazo: recoge, en su caso, las deudas contraidas con terceros por préstamos
recibidos y ofros débitos, asi como deudas con entidades de créditc. Se clasifican a efectos de su
valoracién como “Débitos y partidas a pagar”.

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

- Pasivos financieros: recoge, en su caso, pasivos distintos de derivados que han sido clasificados a
efectos de su valoracion como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
gananciag’, tales como pasivos por venta de valores recibidos en présiamo,
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- Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en otros
epigrafes, incluidas ias cuentas con las Administraciones Publicas y los importes pendientes de pago
por comisiones de gestién y deposite. Se clasifican a efectos de valoracion como "Débites y partidas a
pagar”.

b} Reconacimiento y valoracién de los activos y pasivos financieros
. Reconocimiento y valoracion de los actives financieros

Los actives financieros clasificados a efectos de valoracién como "Partidas a cobrar”, y los activos
clasificados en el epigrafe “Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su "valor razonable” {que salvo evidencia
en contrario sera el precio de la transaccion), integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a
la operacién. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizade, contabilizandose los intereses
devengados an el epigrafe "Ingresos financieres” de la cuenta de perdidas y ganancias mediante el método
del tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar fos flujos de efectivo ne es significativo,
aquellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferjor a un afio se valoran a su valor nominal.

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Actives financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias’, se valoran iniciaimente por sy “valor razonable” (que salvo evidencia en
contraric sera el preclo de la transaccion), incluyendo los costes de transaccion explicitos directamente
atribuiples a la operacién y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de page. Los intereses
explicitos devengados desde Ja (ltima liquidacion se registran en ei epigrafe "Cartera de inversiones
financieras - Intereses de la cartera de inversion” de! activo del balance, Posteriormente, los activos se
valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccion en que se pudiera incurrir en su
@najenacion. Los cambios que se produzcan en el vaior razonable se imputan en la cuenta de perdidas vy
ganancias (vease apartado 3.g.iil).

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

- instrumentos de patrimonio cotizados: su valer razonable es el valor de mercado que resulta de aplicar el
cambio oficial de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediato habil anterior, 0 el cambio medio
ponderado si no existiera precic oficial de clerre, utilizando el mercade mas representativo por volumen de
negociacion,

- Valores no admitidos aun a cotizacion: su valor razonable se caicula mediante los cambios que 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 el precio de cotizacien en un mercado
activo y siempre y cuando ésie se obtenga de forma consistente. En el caso de que no esie disponible un
precio de cotizacién, el valor razonabie se corresponde con el precio de ia transaccion mas reciente, siempre
gue no haya habido un cambio significativo en ias circunstancias economicas desde el momento de la
fransaccion. En este caso, se refigjaran las nuevas condiciones utilizando como referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado activo,
se aplicaran técnicas de vafpracidn (precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
infarmacion, fransacciones recientes de mercado disponibles, vaior razenable en el momento actual de ctros
instrumentos financieros que sean sustancialmente el mismao, medelos de descuento de flujos y valoracion
de opciones, en su casc) que sean de general aceptacion y que utilicen en la medida de lo posible daios
observables de mercado (en particular, la situacion de tipos de interés y de riesgo de credito del emisor).
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- Valores representativos de deuda no cofizados: su valor razonable es el precic gue iguala et rendimiento
interno de la inversion a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momentc de ja deuda publica,
incrementados en una pima ¢ margen determinada en el momento de la adquisicion de los valores.

- Instrurmentos de patrimonio no cotizados: su valor razonable se caloula tomando como referencia el valor
tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable ajustado de la entidad
participada, corregido en el importe de las plusvalias 0 minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubieran
sido identificadas y calculadas en el momento de ia adquisicion y que subsistan en el momento de fa
valoracion.

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

- Acciones o participaciones en otras instituciones de inversién colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonabie es el valor liquidative del dia de referencia. De no existir, se utilizarg el (ftimo vaior liquidativo
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacion en un mercado o sistema multilateral
de negociacién, se valoraran a su valor de cotizacién del dia de referencia, siempre que sea representativo.
Dara las inversiones en HC de inversion libre, 1IC de HC de inversién libre e IIC extranjeras similares, segin
los articulos 73 y 74 de! Real Decrete 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liguidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados organizados, su valor razonable es el
gue resulta de aplicar el cambic oficial de cierre del dia de referencia. En el caso de que el mercado no sea
suficienterente liquido o se trate de instrumentos derivados ne negociados en mercados organizados o
sistemas multilateraies de negociacion, se valoran mediante la aplicacion de métodos o modelos de
valoracién adecuados y reconocidos conforme a io estipulado en fa Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de
la Comisidn Nacional del Mercado de Valores. :

En el salda del epigrafe "Otras cuentas de orden — Otros” se recoge, a titulo informativo, ef vaior nominal de
los titulos de 1a cartera de la Sociedad.

ii. Reconocimietito y valoracion de fos pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como "Débitos y partidas a pagar”, se valoran
inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contrario serd el precio de la transaccion)
integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacidn. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amorlizado, contabilizandose ios intereses devengados en el epigrafe “Gastos
financiercs” de 'a cuenta de pérdidas y ganancias mediante ef métode del tipo de interés efectivo. No
.obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aguetias partidas cuyo importe
se espera pagar en un piazo inferfor a un afio se valoran a su valer neminal.

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracidon como “Pasivos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias®, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (gue salvo evidencia en
contrario serd el precio de la transaccion) incluyende los costes de iransaccion directamente atribuibles a fa
operacion. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccién en que se pudiera incurrir en su baja, Los cambios que se produzcan en el valor razonable se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.g.iii).

En particular, en el caso de la financiacion por venta de valores recibidos en prestamo y pasivos surgidos por
venta en firme de activos adquiridos temporaimente o activos aportados en garantia, se atendera, en su
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caso, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la devolucion del préstamo o
restitucion de ios activos adquirides bien temporaimente ¢ bien aportados en garantia.

c) Baja del balance de los activos y pasivos financieros

E! tratamiento contabie de ias transferencias de activos financieros esta condicionade por la forma en que se
traspasan a terceros los riesgos vy beneficios asociados a los activos gue se transfieren:

1. Silos riesgos y beneficios se traspasan sustanciaimente a terceros —caso de las ventas incondicionales
{que constituyen el supuesto habitual) o de Ias ventas con pacio de recompra por su valor razonable en la
fecha de la recompra~, el activo financierc transferido se daré de baja del balance. La diferencia entre la
contraprestacion recibida neta de los costes de transaccion atribuibles, considerando cualquier nieva
activo obtenido menos cualgquier pasivo asumido, y el valor en libros del activo financiero, determinara asi
la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo.

Se daran de baja los activos en los que concurra un deterioro notoric & irrecuperable después de su
inversicn con carge a la cuenta de pérdidas y ganancias.

2. Si se retienen sustancialmente los riesgos y beneficics asociados al active financiero transferido — caso
de las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precio fijo o por el precio de venta mas
un interés, de los contratos de préstamo de valores en fos que el prestatario tiene la obligacidn de
devoiver los mismos o similares activos u otros casos analogos —, el active financiero transferido no se
dard de baja del balance y continuard valorandose con los mismos criterios ulilizades antes de fa
transferencia. Por el contrario, se reconocera contablemente un pasivo financiero asociado, por un
importe igual ai da la contraprestacion recibida, que se valorara posteriormente a su coste amortizado.

Tampoco se daran de baja los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia
financiera, a menos que se incumplan los términos del contrato y se pierda el derecho a recuperar los
actives en garantia, en cuyo caso se dardn de baja. El valor de los activos prestados o cedidos en
garantia se reconoceran, en su caso, en los epigrafes "Valores recibidos en garantia por fa 1IC" o
“Valores aportados come garantia por la [IC”, respectivamente, en cuentas de orden del balance,

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

De acuerdo con lo anterior, los activos financieros sélo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
los flujos de efectivo gue generan ¢ cuando se han transferido sustancialmente a ferceros los riesgos v
beneficios gue llevan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros solo se dan de baja del balance
cuando se han extinguido las obligaciones que generan o cuande un tercero lo adguiere.

d) Contabilizacion de operaciones

i. Compravents de valores al confado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacion, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liquidacién. Las compras se adeudan en el epigrafe "Cartera de
inversicnes financieras” interior o exterior, segun corresponda, del activo del balance, segun su naturaleza y
el resultado de las operaciones de venta se registra en el epigrafe "Deterioro y resultade por enajenaciones
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de instrumentos financieros — Resultados por operaciones de la cartera interior (o exterior)” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

No chstante, en el casc de compravenia de instituciones de inversién colectiva, se entiende como dia de
eiecucion el de confirmacién de ia operacidn, aunque se desconozca e numero de participaciones o
acciones a asignar, l.a operacion no se valorara hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados
antes de ia fecha de ejecucion se contabilizan, en su caso, en el epigrafe “‘Deudores’ del balance.

i, Compraventa de valores a plazo

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

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de si los cambios de valor se han liquidado o no en el giercicio, se registran ias
diferencias gue resultan como consecuencia de los cambios en el vaior razonable de estos contratos. No
obstante io anterior, por razones de simplicidad operativa, las diferencias que resuitan como consecuencia
de los cambios en el valor razonable procedentes de operaciones de compraventa de divisas a plazo, tanto
realizadas como no realizadas, se encuentran registradas en el epigrafe “Diferencias de cambio” de la
cuenta de pérdidas y ganancias, sin que dicho tratamiento tenga efecto alguno sobre el patrimonio ni sobre
o resultado de la Sociedad al 31 de diciembre de 2012. La contrapartida de estas cuentas se registra en el
epigrafe “Derivados’ de la cartera interior o exterior y del activo o del pasivo, segun su saldo, del balance,
hasta la fecha de su liquidacion, excepto en el caso de compraventas a plazo de Deuda Publica, cuya
contrapartida se registra, en su caso, en los epigrafes “Deudores” o “Acreedores” del activo o del pasivo,
respectivamente, segin su saldo dei balance, hasta ia fecha de su liquidacion.

iil, Adquisicién femporal de activos

Cuando existen adquisiciones temporales de activos ¢ adquisiciones con pacto de retrocesion, se registran
en e epigrafe “Valores representativos de deuda’ de la cartera interior o exterior del balance,
independientemente de cuales sean los instrumentos subyacentes a los que haga referencia.

Las diferencias de valor razonable gue surjan en las adquisiciones temporales de activos, se imputan a la
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe "Variacion del valor razonable en instrumenios
financieros — Por operaciones de la cartera interior (o exierior)”.

iv. Contratos de futuros, opciones y warrants y ofros denvados

Cuando existen operacionses de contratos de futuros, opciones y/o warranis se registran en el momento de
su contratacion y hasta el momento del cierre de la posicion o el vencimiento dei contrato en los epigrafes
"Compromisos por operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados”
de las cuentas de orden, seglin su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

Las primas pagadas (cobradas) para el ejercicio de las opciones y warrants se registran por su valor
razonable en los epigrafes ‘Derivados” de la cartera interior o exterior del active (0 pasivc) del balance, en ia
fecha de ejecucion de la operacion.
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En el epigrafe “Deudores” del activo del balance se regisiran, adicionalmente, los fondos depositados en
concepto de garantia en los mercados correspondientes para poder realizar operaciones en 108 MisMmos.

En los epigrafes “Deteriore y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resuliados por
operaciones con derivados” o “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados’, dependiendo de ia realizacién o no de la liquidacién de la operacion, se registran las
diferencias gue resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos, La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe "Derivados” de la cartera interior o exterior del
activo o del pasivo, segin su saido, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.

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

En el caso de operaciones sobre valores, si fa opcidn es ejercida, su valor se incorpora a la valoracion inicial
o posterior del active subyacente adquirido o vendido, quedando excluidas las operaciones que se liquidan
por diferencias.

v, Garantias aportadas a la Sociedad

Cuando existen valores aportados en garantia a ia Sociedad distintos de efectivo, el valor razonable de éstas
se registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por la |IC” de las cuentas de orden. En caso de
venta de ios valores aportados en garantia, se reconoce un pasivo financiero por el valor razonable de su
obligacién de devolverlos, Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe “Tesoreria”
del baiance.

Periodificaciones (activo y pasivo)

En caso de gue existan, corresponden, fundamentaimente, a gastos ¢ ingresos liquidados por anticipado que
se devengaran en el siguiente ejercicio. No inciuye los intereses devengados de cartera, que se recogen en
el epigrafe “Cartera de inversiones financieras — Intereses de la cartera de inversion” del balance.

Instrumentos de patrimonijo propio

Los instrumentos de patrimonio propio de la Sociedad son las acciones que representan su capital. Se
registran en el epigrafe "Patrimonio atribuido a participes o accionistas ~ Fondos reemboisables atribuidos a
participes o accionistas - Capital” del balance.

De acuerdo con la Ley 356/2003, de 4 de noviembre, que regula las Instituciones de inversion Colectiva, el
capital de jas Sociedades de inversion de Capital Variable es variable dentro de los limites del capital inicial y
maximo fijados estatutariamente.

La adquisicién por parte de fa Sociedad de sus acciones propias, se registra con signo deudor por el valor
razonable de la contraprestacion entregada en el epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas -
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Acciones Propias” del balance. La amortizacién
de acciones propias da lugar, en su caso, a la reduccién del capital por importe del nominal de dichas
acciones cargandose/abonandose la diferencia positiva/negativa, respectivamente, entre la vatoracion y el
nominal de ias acciones amortizadas en la cuenta “Patrimenic atribuido a participes o accionistas — Fondos
reemboisables atribuidos & parlicipes ¢ accionistas — Reservas” del balance. Asimismo, en el epigrafe
“Patrimomio atribuido & participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes ¢ accicnistas
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- Prima de emision” deil balance se regisiran, en su caso, las diferencias obtenidas en ia enajenacion de
acciones propias, sin que en ningln caso, se imputen en la cuenta de pérdidas y ganancias.

El efecto impositive de los gastos y costes de transaccién inherentes a estas operaciones, en caso de que
existan, se registra minorando o aumentando los pasivos o activos por impuesto corriente.

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 porintereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con postericridad al momento de la adquisicién se
reconocen, en su caso, contablemente en funcién de su periodo de devengo, por aplicacidn del método del
tipo de interés efectivo, a excepcion de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas o en
litigio, que se registran en el momento efectivo del cobro. La periodificacion de los intereses provenientes de
la cartera de activos financieros se registra en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras - Intereses de
la cartera de inversion’ del activo de! balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe
“ingrasos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los dividendos percibidos de otras sociedades se reconocen, en su ¢aso, como ingreso en el epigrafe
"Ingresos financieros" de la cuenta de pérdidas y ganancias, en el momento en que nace el derecho a
percibirlos por la Seciedad.

il. Comisiones y conceplos asirmifados

Los ingresos que recive la Sociedad como consecuencia de la retrocesion de comisiones previamente
soportadas, de manera directa o indirecta, se registran, en su caso, en &l epigrafe “Comisiones refrocedidas
ala lIC” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestion y de depésito, asi como otros gastos de gestion necesarios para que la Sociedad
realice su actividad, se regisiran, segun su naturaleza, en el epigrafe "Otros gastos de explotacien” de la
cuenta de pérdidas y ganancias.

Los costes directamente atribuibles a ia operativa con derivados, tales como corretajes y comisiones
pagadas a intermediarios, se registran, en su caso, en el epigrafe "Gastos financieros” de ja cuenta de
pérdidas y ganancias.

jii. Variacion del valor razonable en instrumenios financieros

El beneficic o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financiercs,
realizado o no realizado, producide en si ejercicio, se registra en los epigrafes “Deterioro y resultado por
anajenaciones de instrumentos financieros” y “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”,
segun corresponda, de la cuenta de pérdidas y ganancias de la Sociedad (véanse apartades 3.b.i, 3.bii y
3.i). No obstante lo anterior, por razones de simplicidad operativa, fa Sociedad registra las variaciones de
valor razonable procedentes de activos enajenades producidas desde la fecha de adquisicion, aunque ésta
sea anterior al inicio de cada ejercicio, en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones de
instrumentos financieros” con contrapartida en el epigrafe "Variacién del valor razonable en instrumentos
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financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, sin que dicho tratamiento tenga efecto alguno sobre el
patrimonio ni sobre ei resultado de la Sociedad al 31 de diciembre de 2012,

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con ef eriteric de devengo.

impuesto sobre beneficios

El impuesto sobre beneficios se considera como un gasto a reconocer en la cuenta de pérdidas y ganancias,
v estd constituido por el gasto o ingreso por el impuesto corriente y ei gasto o ingreso por el impuesto
diferido.

El impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface la Sociedad como consecuencia de las
liguidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, las deducciones y el derecho
a compensar lag pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las retenciones y pagos a cuenta.

Ef gasto o ingreso por impuesto diferido, en casc de gue exista, se corresponde con el reconocimiento y la
cancelacion de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracion, contable y fiscai, de los elementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias impenibles dan lugar a pasives por impuesto diferido, mienfras que ias diferencias temporarias
deducibles y los crédites por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar a activos por impuesto diferido.

En caso de gue existan derechos a compensar en ejercicics posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
fugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferide en ningln caso y sole se reconoceran mediante la
compensacién del gasto por impuesto cuando la Sociedad genere resultados positivos. Las pérdidas fiscalas
gue pueden compensarse, en su caso, se registran en la cuenta "Pérdidas fiscales a compensar” de las
cuentas de orden de la Sociedad.

Cuando existen pasivos por impuesto diferide se reconocen siempre. La cuantificacion de dichos pasivos se
realiza considerando los tipos de gravamen esperados en el momento de su reversién. En caso de
modificaciones en ias normas tributarias, se produciran los correspondientes ajustes de valoracion.

Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional de ia Sociedad es el eurc. Consecuentemente, todos los saldos y iransacciones
denominados en monedas diferentes al euro se consideran denominados en “moneda extranjera”.

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a euros utilizando los fipos
de cambio de contado de Ia fecha de la transaccion, entendiendo come tipo de cambio de contado el mas
representative del mercado de referencia a fa fecha o, en su defecio, del Gltimo dia habil anterior a esa fecha.

Las diferencias de cambio gue se producen al convertir los saldos denominados en moneda exiranjera a la
moneda funcional se registran, en el caso de partidas menetarias que son tesorerfa, débitos y creéditos, por
su importe neto, en el epigrafe “Diferencias de cambio”, de la cuenta de pérdidas y ganancias; para el resto
de partidas monetarias y las partidas no monetarias que forman parte de la cartera de instrumentos
financieros, las diferencias de cambio se llevaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
la valoracion {véase Nota 3.g.iii).
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j} Operaciones vinculadas

La Sociedad realiza operaciones vinculadas de las previstas en el articuio 67 de la Ley 35/2003 vy los
articulos 138 y 139 def Reai Decreto 1.082/2012. Para ello, la sociedad gestera dispone de una politica por
escrito an materia de conflictos de interés que vela por la independencia en la ejecucion de las distinias
funciones dentro de ia sociedad gestora, asi como la existencia de un registro regularmente actualizado de
aquellas operaciones y actividades desempefiadas por la sociedad gestora o en su nombre en fas gue haya
surgido o pueda surgir un confiicto de interés. Adicionalmente, ia sociedad gestora dispone de un
procedimiento interno formal para cerciorarse de gue las operaciones vincuiadas se realizan en interés
exclusivo de la Sociedad y a precios ¢ en condiciones iguales o mejores que los de mercado. Segun lo
establecido en la normativa vigente, los informes periédicos registrados en la Comision Nacional del Mercado
de Valores incluyen, en su caso, informacion sobre las operaciones vinculadas realizadas,
fundamentalmenie, comisiones por liquidacién e intermediacion, comisiones retrocedidas con origen en las
instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al grupo de la sociedad gestera
de ia Sociedad, el importe de jos depésitos y adquisiciones temporales de activos mantenidos con el
depositaric y e! importe efectivo por compras y ventas realizado en activos emitidos, cclocados o asegurados
por el Grupo de la sociedad gestora.

4. Distribucion de resultados

La propuesta de distribucion del resultado correspondiente al ejercicio 2012 gue su Consejo de Administracion
propondra a la Junta General de Accionistas para su aprcbacion, es la siguiente:

Euros

Base de distribucion-
Beneficio/(Pérdida) neto del ejercicio]930.492,55

Distribucidn- _

Resultados de ejercicios anteriores 43,113,82
Reserva legal 03.049,26
Reserva voluntaria 794.329,47

930.492,55

5.  Cartera de inversiones financieras

£ detalle de 1a cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2012 sin considerar, en su caso, el saldo
de los epigrafes "Depdsitos en EECC”, "Derivados” e “Intereses de ja cartera de inversién” se incluye como
Anexo, ei cual forma parte integrante de esta nota.

Al 31 de diciembre de 2012 el desglose por plazos de vencimiento de los valores representativos de deuda, es el
siguiente:
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Yencimiento Euros
Inferior a 1 afio 344,000,00
344.000,00

Al 31 de diciembre de 2012, la totalidad del saldo de! epigrafe “Cartera Interior — Valores representativos de
deuda” del activo del balance corresponde a adguisiciones temporales de activos (Deuda Publica) cuya
condraparte es la entidad depositaria.

Los valores y activos gue iniegran la cartera de la Sociedad que son susceplibles de estar depositados, o estan
en Barclays Bank, 8.A.U. 0 en tramite de depésito en dicha entidad (véanse Notas 1y 8). Los valores mobiliarios
y demas activos financieros de la Sociedad no pueden pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna clase,
salvo para servir de garantia de las operaciones que la Sociedad realice en los mercados secundarios oficiales
de derivados, y deben estar bajo ja cusiodia de las entidades legalmente habilitadas para el gjercicio de esta
funcién.

Gestion del riesgo:

La gestion de los riesgos financieros que lieva a cabo la Sociedad esta dirigida al establecimiento de
mecanismos necesarios para controlar la exposicion de la Sociedad al riesgo de mercado (que comprende e!
riesgo de tipo de interés, el riesgo de tipo de cambio y el riesgo de precio de acciones o indices bursatiles), ast
como a los riesgos de crédito y liguidez. £n este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, establece
una sere de coeficientes normativos que limitan dicha exposicion y cuyo control se realiza por la sociedad
gestora de la Scciedad. A continuacion se indican los principales coeficientes normativos a los que esta sujeta la
Sociedad:

» Limites a la inversion en ofras Institucicnes de inversion Colectiva:

La inversién en acciones o participaciones emitidas por una Unica liC, no podra superar el 20% dei
patrimonio, salvo en fas IIC cuya politica de inversidn se base en la inversion en un unico fondo.
Asimismo, la inversion total en 1IC mencionadas en el articulo 48.1.d) del Real Decreto 1.082/2012, de
13 de julio, no podra superar el 30% del patrimonio de la Sociedad.

+ Limite general a fa inversién en valores cotizados:

La inversion en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podré superar
el 5% del patrimonio de la Sociedad. Este limite quedara ampiiado al 10%, siempre que Ja inversion en
los emisores en los que supere el 5% no exceda del 40% dei patrimonio de la Sociedad. Puede quedar
ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro
de la Unién Europea, una comunidad auténoma, una entidad local, un organisme internacional del que
Espafia sea miembro o por cuaiquier otro Estado gue presente una calificacion de solvencia otorgada
por una agencia especializada en calificacion de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la del
Reino de Espafia. Cuando se desee superar ef limite del 35%, se especificaran fos emisores en cuyos
valores se tiene intencion de invertir o se tiene invertido mds del 35% del patrimonio. Para que fa
Sociedad pueda invertir kasta el 100% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por un ente de
los sefialados en el articulo 50.2.b} del Real Decreto 1.082/2012, serd necesario que se diversifique, al
menos, en seis emisiones diferentes y que la inversion en valores de una misma emision no supere el
30% del active de la Scciedad. Quedara ampliado al 25% cuando se frate de inversiones en
obligaciones emitidas por entidades de crédito cuyo importe esté garantizado por activos que cubran
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suficientemente los compromiscs de la emisién y que queden afectados de forma privilegiada al
reembolso def principal y ai pago de los intereses en el caso de situacion concursal del emisor. £l total
de las inversiones en este tipo de cbligaciones en las que se supere el limite del 5% no pedra superar
el 80% del patrimonio de la Sociedad.

A estos efectos, ias entidades pertenecientes a un mismo grupo econémicc se consideran un unico
emisor.

Limite general a fa inversidn en derivados:

La exposicién total al riesgo de mercado ascciada a instrumentos financieros derivados no podra
superar el patrimonio neto de la Sociedad. Por exposicion total ai riesgo se entenderd cualquier
obligacion actual o potencial que sea consecuencia de ja utilizacién de instrumentos financieros
derivados, entre los que se incluirdn las ventas al descubierto.

Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean contratadas aisladamente, bien
incorporadas en operaciones estructuradas, en ningun caso podran superar el 10% def patrimonic de la
Scciedad,

La exposibién al riesgo de contraparte en derivados OTC se limita al % dei patrimonio con caracter
general y al 10% del patrimonio si la contraparte es una entidad de crédito con ciertas limitaciones.

Las posiciones frente a un dnice emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por entidades de
crédito cuyo importe esté garantizado por actives que cubran suficientemente los compromisos de fa
emisién y queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principat e intereses y depositos que
la Sociedad tenga en dicha entidad no podréan superar el 35% del patrimonio de ia Sociedad.

Las posiciones frente a un unico emisor en productos derivadoes, activos e insirumentos financiercs y
depositos gue la Sociedad tenga en dicha entidad no podran superar el 20% del patrimonio de la
Sociedad.

A estos efectos, las entidades perienecientes a un mismo grupo econdmico se consideran un Gnico
emisor.

Limites a la inversién en valores no cotizados:

Los valores susceptibles de ser adquiridos no podrén presentar ninguna limitacion a su libre
transmision,

Queda prohibida la inversién de la Sociedad en valores no cofizados emitidos por entidades
perfenecientes @ su grupo o al grupe de su socciedad gestora. Asimismo, no podra tener invertido mas
del 2% de su patdmonio en valores emitidos ¢ avalados por una misma entidad. iguaimente, no podra
tener mas del 4% de su patrimonio invertido en valores emifidos ¢ avalados a entidades pertenecientes
a un mismo grupo.

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

+  Acciones y pariicipaciones de 1IC de caracter financiero no autorizadas conforme a la Directiva
2009/65/CEE domiciliadas en paises no OCDE con ciertas limitaciones.
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+  Acciones y participaciones de {IC de inversion libre y de IC de 1IC de inversion libre
espafiolas.

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

La Sociedad deberd mantener un ceeficiente minime de liguidez del 3% de su pafrimenic calculado
sobre el promedio mensual de la Socledad.

+ Obligacicnes frente a terceros!

La Sociedad podra endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su patrimenio p ara resolver
dificultades transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo no superior a Un mes, o por
adquisicién de activos con pago aplazado, con las condicienes gue establezea la Comision Nacional del
Mercado de Valores. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en la compra de
activos financieros en el periodo de liquidacién de la operacién que establezca el mercado donde se
hayan contratado.

1.os coeficientes iegales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se expone la Sociedad gue, en todo
caso, son objeto de seguimiento especifico por fa sociedad gestora:

Riesgo de crédito

E! riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria la Sociedad en el caso de que alguna contrapare
incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con la misma. Dicho riesge se veria mitigado con los limites
a la inversion y concentracién de riesgos antes descritos, :

Riesgo de liquidez

En el caso de que la Sociedad invirtiese en valores de baja capitalizacion o en mercados con una reducida
dimensian y limitado velumen de contratacion, o inversion en otras Instituciones de inversién Colectiva con
liquidez inferior a la de la Sociedad, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por elio, la sociedad
gesiora de la Sociedad gestiona el riesgo de liguidez inherente a fa actividad para asegurar el cumplimiento de
los coeficientes de liquidez, garantizando la capacidad de la misma para responder con rapidez a los
requerimientos de sus accionisias,

Riesgo de mercado
El riesgo de mercado representa la pérdida en las posiciones de las Instituciones dge Inversion Colectiva como
consecuencia de movimientos adversos en los precios de mercado. Los factores de riesgo mas significativos

podrian agruparse en los siguientes:

- Riesgo de tipo de interés: la inversion en activos de renta fija conlleva un riesgo de tino de interés, cuya
fluctuacion de tipos es reducida para actives a corto plazo y elevada para activos a largo plazo.

- Riesgo de tipo de cambio: la inversion en activos denominados en divisas distintas del euro conlieva un
riesgo por las fluctuaciones de los tipos de cambio.
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- Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: fa inversion en instrumentos de patrimonio conlleva
que la rentabilidad de la Sociedad se vea afectada por la volatitidad de log mercados en los que
invierte. Adicionalmente, la inversion en mercados considerados emergentes puede conilevar, en su
caso, riesgos de nacionalizacion o expropiacion de activos o imprevistos de indole pofitico que pueden
afectar al valor de las inversiones, haciéndolas mas volatiles.

La Unidad de Control de Riesgos de la sociedad gestora comprueba diarlamente el cumplimiento de los limites
legales y que no se hayan realizado operaciones con instrumentos financieros no auterizades.

Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por la Scciedad se encuentran descritos en el Follsfo
informativo, segan lo establecido en la normativa aplicable.

Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2012, la composicion del saldo de este epigrafe del balance es la siguiente:

Euros
Cuentas en el depositario:
Barclays Bank, 8.A.U. {cuentas en eurcs) 59.795,74
Barclays Bank, S.A.U. (cuentas en divisa) 706.680,42
769.476,16

Los saldos positivos de las principales cuentas corrientes en euros mantenidas por la Sociedad han devengado
en el ejercicio 2012 un tipo de interés anual medio del 0,75%, revisable y liquidable trimestralimente. Los saldos
positivos de las cuentas corrientes mantenidas en divisa por la Sociedad no se remuneran.

Patrimonio atribuido a participes o accionistas-Fondos reembolsables

atribuidos a participes o accionistas

Capital y Acciones propias

En el epigrafe “Capital” del balance se recoge el capitat inicial con el gue se ha constituido la Sociedad, asi como
la parte del capital estatutario maximo {que reglamentariamente no puede ser superior a diez veces el capital
inicial), que ha sido efectivamente suscrito. A continuacién se detalla la composicidn del saldo de “Capital” al 31
de diciembre de 2012 y 2011:

Euros
31-12-2012 31-12-2011
Capital inicial 2.500.000,00 2.300.000,00
Capital estatutario emitido 4.465,170,00 4.465.010,00
Capital 6.965.170,00 6.965.010,00
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Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, & capital social de la Sociedad estaba formalizado en 696.517 (696.501
acciones al 31 de diciembre de 2011) acciones nominativas de 10 eurcs de valor nominal cada una (con
idénticos derechos politicos y economicos), totalmente suscritas y desemboelsadas.

El capital en circulacion al 31 de diciembre de 2012 y 2011, es el siguiente:

Euros
31-12-2012 31-12-2011
Capital estatutario maximo 12.000.000,60 12.000.000,00
Capital nominal no suscrito ni en circulacion (5.034.830,00) {5.034.950,00)
Capital 6.965.170,00 6.965.010,00
Nominal acciones propias en cartera (80,00} (90,00)
Capital en circulacion 6.965.090,00 6.964.920,00

El articulo 32.8 de la Ley 35/2003 de Instituciones de Inversion Colectiva establece que la adquisicion por la
Sociedad de sus acciones propias, entre el capital inicial y el capital estatutaric maximo, no estara sujeta a las
limitaciones establecidas sobre adquisicién derivativa de acciones propias establecidas en ei Real Decreto
Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba el Texto Refundido de fa l.ey de Sociedades de Capital,
Estas operaciones, par tante, no precisan autorizacion de ta Junta General de Accionistas y no estédn sujetas a
los limites porcentuales schre el capital social.

Valor liquidativo de la accion

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, e! calculo del valor liguidativo de la accion se ha efectuado de la siguiente
manera;

Euros
31-12-2012 31-12-2011
Patrm‘mmo atr!bUIdo a i:.uartrlclhpes 0 accionistas de $.416.505,22 7.485.828,99
la Sociedad al cierre del ejercicio
Valor liquidativo de la accién 12,08 10,75
Numero de acciones en circulacion 696,509 696.492

De acuerdo con la legislacién aplicable a la Sociedad, el ejercicio de los derechos econdmicos y potiticos
incorporados a las acciones pendientes de suscripcion y desemboiso o en cartera se encuentra en suspenso
hasta que éstas sean suscritas y desembolsadas o vendidas,

Al 31 de diciembre de 2012 y 2041 el namero de accionistas de la Sociedad era de 123 y 110, respectivamente.
Conforme a la normativa aplicable, el nimero minimo de accionistas de las Scciedades de Inversion de Capital
Variable no debe ser inferior a 100, en cuyo caso dispondran del plazo de un afio para llevar a cabo la
reconstitucion permanents del nimero. minimo de accionistas.
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Prima de emision

En el caso de puesta en circulacion de acciones de la Sociedad, las diferencias positivas o negativas entre la
sontraprestacion recibida en la colocacién o erajenacion y el valor nominal o valor razonable de dichas
acciones, segln se trate de acciones puestas en circulacion por primera vez o previamente adguiridas por la
Sociedad, se registran, en su caso, en ¢l epigrafe "Prima de emision” del balance.

El Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capitat permite expresamente la utilizacion de este saldo para
ampliar el capital y no establece restriccion especifica alguna en cuanto a su disponibilidad.

Reservas y Resultados de ejercicios anteriores

Al 3% de diciembre de 2012 v 2011 la composicién del saldo de reservas es la siguiente:

Euros
31-12-2012 31-12-2011
Reserva legal 94.846,90 94.846,90
Reserva voluntaria 374.,430,23 374.448 46
Reservas 469.277,13 469.295,30

i as sociedades que obtengan beneficios en el efercicic econdmico deberan destinar un 10% del mismo a la
reserva legal hasta que ésta alcance, al menos, el 20% del capital social establecido en el Texto Refundido de la
Ley de Sociedades de Capital, excepto cuando existan pérdidas acumufadas gue hicieran que el patrimenio neto
de la Sociedad fuera inferior a la cifra de capital social, en cuyo caso el beneficio se destinara a la compensacion
de dichas pérdidas, destinandese ¢l 10% del beneficio restante a dotar la correspondiente reserva legal.

La reserva legal podra utiizarse para aumentar el capital social en ia parte que exceda del 10% del capital social
ya aumentado. Salvc para esta finalidad, mencionada anteriormente, y mientras ne supere el 20% del capital
social, esta reserva solo podra destinarse a la compensacion de pérdidas y siempre que no existan otras
reservas dispenibles suficientes para este fin.

El saldo del epigrafe “Resultadas de ejercicios anteriores” recoge, en su casc, los resultados de ejercicios
anteriores (negativos o positivos) pendientes de aplicacion de la Sociedad.

Tanto la reserva voluntaria como los resultados de gjercicios anieriores no tienen restricciones especificas en
cuanio & su disponibilidad.

Otros gastos de explotacion

Segln se indica en la Nota 1, ia gestién y administracion de la Sociedad estan encomendadas a su sociedad
gestora. Por este servicio, y conforme a ‘o establecido en el Folleto de la Sociedad en cada momento, durante
ios ejercicios 2012 y 2011, la Sociedad ha devengado como gasto una comision calculada sobre el patrimonio
diario de ta Sociedad gue se satisface mensualmente.

la entidad depositaria de la Sociedad (véase Nota 1), durante los ejercicios 2012 y 2011, ha percibido por este

servicio, y conforme a lo establecido contractualmente en cada momento, una comision anual calculada sobre ef
patrimonio diaric de Ja Scciedad que se satisface mensuaimente.
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Los importes pendientes de pago por ambos conceptos, al 31 diciembre de 2012 y 2011, se incluyen en el saldo
del epigrafe “Acreedores” del balance.

i a Orden EHA/596/2008, de 5 de marzo, que desarrolla el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, per el que se
regiamenta la Ley de Instituciones de Inversion Colectiva, tiene por objeto ia concrecion y desarrcllo de las
funciones de vigilancia, supervisién, custodia y administracién de las entidades depositarias de las Instituciones
de Inversion Colectiva. Las principales funciones son:

1. Comprobar que las operaciones realizadas (¢ han sido en régimen de mercado.

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

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

4. Contrastar con caracter previo a fa remision a la Comision Nacicnal del Mercado de Valores, la exactifud,
calidad y suficiencia de ia informacion plbiica periddica de la Sociedad.

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

6. Comprobar que las liguidaciones de valores y de efectivo son recibidas en el plaze que determinen las
reglas de iquidacion que rijan los correspondientes mercados.

incluido en ef epigrafe “Ingresos financieros” de ia cuenta de pérdidas y ganancias se reccge, en su ¢aso, el
importe de los rendimientos con origen en titulos extranjercs, registrandese simultaneamente en el epigrafe
“Otros gastos de explotacion — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, el importe de las
ratenciones fiscales sobre dichos rendimientos. Si finalmente se produce la recuperacion efectiva de dichas
retenciones, se registra en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

En el saido del epigrafe "Otros gastos de expiotacion — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias det ejercicio
2012 y 2011 se recogen los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales de la Sociedad, por
un importe de 2 miles de euros (IVA v gastos no incluidos).

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, ia Sociedad no tenia ningun imperte significative pendienie de pago a
proveedores en operaciones comerciales que a dichas fechas acumulara un aplazamiento superior al plazo legai
de pago. Asimismo, los pagos significativos realizados en los ejercicios 2012 y 2011 a d chos proveedores se
han realizado dentro de los limites legales de aplazamiento.

Situacidn fiscal

La Sociedad tiene abiertos a inspeccidn por parte de las autoridades fiscales la tetalidad de los impuestos
correspondientes a fas operacicnes efectuadas en los ejercicios 2008 y siguientes,

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, en el epigrafe “Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la
Administracion Publica en concepto de retenciones yio otros saldos pendientes de devolucidn del impuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 83 y 39 miles de euros, respectivamente,
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No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del ejercicio y ja base
imponible antes de compensacion de bases imponibles negativas, en su caso. Ei tipo de gravamen a efectos del
impuesto sobre beneficios es del 1% (Real Decreto Legisiativo 4/2004, de 5 de marzo}.

Cuando se generan resultados positives, la Sociedad regisira en el epigrafe “Impuesto sobre beneficios” de la
cuenta de pérdidas y ganancias un gasto en concepto de impuesto sobre beneficios neto, en su caso, del efecto -
de la compensacion de pérdidas fiscaies, No se generan ingresos por impuesto sobre beneficios en el caso de
gue la Sociedad obtenga resultados negativos (véase Nota 3-h),

El Real Decreto-Ley 9/2011, de 18 de agosto, introdujo una serie de modificaciones tributarias con efectos para
los periodos impositivos gue se hayan iniciado el 1 de enero de 2012. En concreto, en el caso de existir bases
imponibles negativas, se amplia ef plazo para compensar dichas pérdidas fiscales con tos beneficios futuros de
quince a dieciocho ejercicios, en determinadas condiciones.

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

informacion relativa al Consejo de Administracién

Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracion

Durante los ejercicios 2012 y 2011, la Sociedad no ha pagado ni devengado cantidad alguna en concepto de
sueldos, dietas y otras remuneraciones a los miembros aciuales o anteriores de su Consejo de Administracion,

Asimismo, al 31 de diciembre de 2012 y 2011, la Sociedad no tenia concedidos préstamos ni anticipos o
garantias de ninguna clase, ni habia adquirido frente a los miembros actuaies o anteriores del Consejo de
Administracion compromiso alguno en materia de pensiones y seguros de vida.

Informacion exigida por el articulo 229.2 de ia Ley de Sociedades de Capital

Barclays Weaith Managers Espafia, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, en su
condicion de sociedad gestora de la Sociedad, administra, representa y gestiona fodos sus activos y pasivos
incorporando como consejeros a personal suyo o del Grupo al que pertenece gue reldne la adecuada
experiencia profesional para el desarrolio del objeto social de ia Sociedad. Es por ello gue dichos profesionales
(en el caso de la Sociedad, D®. Pilar Fernandez Palacios} forma parte del consejo de administracion al 31 de
diciembre de 2012 de ciras sociedades de inversion de capital variable que gestiona Barclays Wealth Managers
Espafa, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, y que, en virtud de tal condicidn,
ostentan participaciones en dichas sociedades que, en ningun caso, son significativas.

Adicionalmente, a 31 de diciembre de 2012, las participaciones yfo cargos o funciones que log Administradores
de la Sociedad (o sus personas vinculadas, en su caso} ostentaban y/o ejercian en otras instituciones de
inversién colectiva de naturaleza societaria cuyo objeto social consiste en la "captacion de fondos, bienes o
derechos del plblicc para gestionaros e invertiios en bienes, derechos, valores u ofros instrumentos,
financieros o no, siempre gue ef rendimiento de! inversor se establezea en funcion de los resultados colectivos”
{véase Nota 1}, son los siguientes:
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. D2, Maria Vega de la Cruz ORate ostenta un porcentaje de participacion no significativo del capital en
circulacion de Leadership Bolsa, S..C.AV., S.A. Adicionalmente, desempefia el cargo de presidente
en: Abisal 72, SLC.AV., SA., Carebanc, S1.CAV., S.A, Corporacion de Inversion Mobiliaria,
SI.CAV. 8.A., Inversora de Olarizu, 5.).C.AV., S.A.,, Note Invest, 5.L.C AV, SA, Dividendos e
Incrementos, S.1.C.AV., S.A. y Karenza inversiones, S.L.C.AV., S.A y de consejero en: Bolsa Integral,
S.I1.C.AV., S.A., Bolsa Transoceanica, S..C.AV. S8.A., Castevard, SI1CAV., SA., Inverun
Inversiones, S.L.C.AV., S.A, Isaga 2003, $.1.C.AV,, S.A, Long Investor, S1.C.AV., SA, Generacion
21, S.LC.AV., S.A, Tambre 2000, 8.L.C.AV,, S.A., Leadership Bolsa, SLCAV,, 8.A., Inversiones
Financieras Artxanda |, S..C.A.V. S.A., Goinei Inversiones Financieras, S.1.C.AV., 8.A,, Inversiones
Financieras Suton PL, 8.1.C.A.V., 8.A., Marco Finance, S.I.C.A.V,, 8.A,, y Financieras, S.1.C.A V., 8.A,

11. Acontecimientos posteriores al cierrg

Con posterioridad al cierre de! ejercicio no se ha producido ningun hecho significativo no descrito en las noias
anteriores.
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Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2012

RENTABILIDAD 2009, SOCIEDAD DE lNVERSiC)N DE CAPITAL VARIABLE, 8.A.

Divisa

Descripcidn

Euros

EUR

Repo/BONOS DEL ESTADO|0,060[2013-01-02

344.000,00

TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda

344.600,00

-EUR

Acciones|IBERDROLA

280.842,67

EUR

AccionesEBRO-PULEVA

277.080,00

EUR

AccionesiTELEFONICA

152.850,00

EUR

Acciones]VOCENTO

17.602,70

TOTAL Cartera interior- Instrumentos de patrimonio

728.375,37

UsD

Acciones| APACHE CORP

190.346,29

AUD

Acciones|COCA-COLA AMATIL LTD(AUSTRALIA

260.728,16

GBP

Acciones] BARCLAYS PLC

110.081,73

GBP

Acciones|BP AMOCO PLC

317.490,36

usb

Acciones| GENERAL ELECTRIC (USD)

90.659,24

UsDh

AcciongsiGOOGLE INC

276.048,12

EUR

Acciones|B. MW,

240.669,00

USD

AccicnesiCATERPILLAR

203.701,98

EUR

Acciones] HERMES INTERNATIONAL

181.040,00

GBpP

AccionesBILLITON PLC

209.660,94

EUR

AccionesiBONGRAIN (FRF)

91.600,00

CAD

Acciones|CANADIAN NATURAL RAILWAY CO

467.824,34

uso

Acciones|COCA COLA FEMSA ADR (USD)

§30.070.47

Usp

Acciones]FORTUNE BRANDS INC

77.494,89

EUR

Acciones/LVMH MOET (FRF)

235.960,00

CHF

AccionesiNESTLE S.A,

390.016,82

CHF

Acciones|SCHINDLER HOLDING

645.113,16

GBP

Acciones|TESCO PLC

209.130,07

CAD

Acciones| TORONTO-DOMINION BANK+C628

739.919,88

CAD

Acciones/SUNCOR ENERGY

312.805,04
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Divisa Descripcion Euros

USD ! Acciones| BEAM INC 162,017,88
EUR | Acciones DEUTSCHE TELEKOM 232.065,00
TOTAL Cartera exterior- Instrumentos de patrimonio 6.504.443,40
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Rentabilidad 2009, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A.

informe de Gestion
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2012

Evolucién de los negocios (mercados), situacion de la Sociedad y evolucién
previsible

El ejercicio 2012 se ha caracterizado por la fuerte volatilidad de ios mercados, con subidas y bajadas durante el
primer semastre seguidas de recuperaciones en la ultima parte del afo. Este comportamiento también ha sido
dispar entre los mercados de renta variable, con retrocesos anuales en paises como Espafia y subidas
importantes en Alemania y EE.UU,

Durante los primeros meses del gjercicio 2012, las bolsas tuvieron un buen comportamiento, si bien
posteriormente se produje un fuerte movimiento de aversion al riesgo debido a fa crisis soberana europea, a las
elecciones griegas, a los problemas en el sistema financiero espafiol y a unos datos de crecimiento econdmico
global mas débil. La segunda parte del afo, sin embargo, fue claramente positiva. Los activos de riesgo,
incluyendo la renta variable, experimentaron revalorizaciones Importantes a la vez que la rentabilidad de los
honos periféricos cayé y ios diferenciales de crédito se estrecharon, Asi, et indice de renta variable en moneda
local MSCI World gand un 8,32%.

La clave que marco este comporiamianto fueron jos anuncios del BCE, de ia FED, del Banco de Inglaterra y del
de Japén de distintos programas de compra de activos. Ademas, en Europa, los acuerdos para poner en
marcha el fondo de rescate y la clarificacion de la operativa del BCE en la compra de deuda redujeron ei miedo
ante uno de los principales eventos de riesgo a los que se enfrentaban ios inversores,

Por su parte, los datos econdmicos dieron sefiales mixtas respecto al crecimiento economico giobal cuyas
expectativas guedan afectadas por las medidas de recorte de gasto y mayores impuestos que se estan
adoptando sobre todo en Europa.

También en ia renta fia soberana los movimientos fueron heterogéneos, con los bonos alemanes vy
estadounidenses actuando de refugio y alcanzando rentabilidades minimas (10 afles 12% y 1.5%
respectivamenta), mientras gue los diferenciales se dispararon en paises como Espafia alcanzando la
rentabilidad del bono a 10 afics el 7%.

Respecto a las divisas, en os meses de abril y mayo, el dolar actud de refugié y, frente al euro, llego a alcanzar
1,22 para depraciarse después cerrando el afio a niveles de 1,3193.

Uso de instrumentos financiercs por la Sociedad

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por la Sociedad (véase Nota 5 de la Memoria) esta
destinado a la consecucién de su objeto social, ajustando sus objetivos vy peliticas de gestien 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 comrespondientes emitidas por la
Comision Nacional del Mercade de Valores),
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Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2012

Nada que resefiar distinto de lo comentade en ia Memoria.

investigacion y desarrolic

Nada que resefiar dado el objeto social de ia Sociedad.

Adguisicion de acciones propias

La Sociedad no ha realizado ninguna clase de negocio sobre sus propias acciones a lo largo del pasado
ejercicio 2012, distinto al previsto en su objeto social exclusivo como Institucion de Inversion Colectiva sujeta a ia
Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva y a ia Orden del Ministerio de Economia
y Hacienda, de 6 de julio de 1993, sobre normas de funcionamienio de las Sociedades de Inversion Mobiliaria de
Capital Variable.

Al 31 de diciembre de 2012, la Sociedad tenia acciones propias en cartera por valor de 94,23 suros (vease Nota
7 de la Memoria). :



Diligencia que levanta el Secretario no Consejero del Consejo de Administracion de Rentabilidad 2009,
Sociedad de inversion de Capital Variable, S.A., D. Inccente Arriaga Labrada, para hacer consiar que
todos los miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad han procedide a suscribir el presente
documento, que se compone de 28 hojas de pape! timbrado, impresas por una cara, comprensivo de la
memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estade de cambios en el patrimonic neto e informe de
gestion, correspondientes al ejercicio cerrado ei 31 de diciembre de 2012, firmando todos y cada uno de
los sefiores Consejeros de la Sociedad, cuyos nombres y apefiidos constan a continuacion, de 1o que doy
fe.

Madrid, 22 de marzo de 2013

AR
El Secretario no Consejerc del Consgjo de Administracion
L

Fdo.. D. inccente Afriagia Labrada

v)f

El Presidenie del Consejo de Administracion

e

SproTOVictor Urrutia-Vatteo— *

Consejeros:

Fdo.: D® Maria Vega de la Cruz Oriate Fdo.: D? Pilar Fernandez Palacios




ANEXO

E! presente documento comprensivo de la memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de
cambios en el patrimonio netc e informe de gestion, correspondientes al ejercicio cerrado et 31 de
diciembre de 2012 de la Scciedad Rentabilidad 2009, Sociedad de Inversién de Capital Variabie, S.A., se
compone de 29 hoias de papel timbrado, impresas por una cara, referenciadas con la numeracion
0L4214360 a 0L4214388, ambas inciusive, habiendo estampado sus firmas los miembros dei Consejo de
Administracion de ia Sociedad en la diligencia adjunta firmada por mi en sefal de identificacion

.

&

Madrid, 22 de marzo de 2013

<

gL R —

L

Fdo.: D, inocente Arriaga Labrada

",

Secretario no Cé_pigfero
-,



DECLARACION NEGATIVA ACERCA DE LA INFORMACION
MEDIOAMBIENTAL EN LAS CUENTAS ANUALES

Identificacion de la Sociedad: Rentabilidad 2009, Sociedad de Inversion de
Capital Variabie, S.A.

NIF: AB2383807

1.0s abaio firmantes, como Administradores de ia Sociedad citada manifiestan que en la contabilidad de la
Sociedad correspondiente a las presentes cuentas anuales no existe ninguna partida gue deba ser
incluida en el documento aparte de informacion medicambiental previsto en la Orden del Ministerio de
Justicia de 28 de enero del 2009.

El Secretario no Consejerd, def fonsejo de Administracion

b,
%
i
£
i
i

M

Fdo.; D. lneceg@)iaga Labrada

El Presidente del Consejo de Administracion

[ Y \...-LA_—~_—-I:_3‘

Fdo.: D, Victer Urrutia Vallejo

Consejeros:

et N

Fdo.: DA Maria Vega de la Cruz Ofiate Fdo.: D2 Pilar Fernandez Palacios



