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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

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

Hemos auditado las cuentas anuales de la Sociedad, que comprenden el balance al 31 de diciembre de
2012, la cuenta de pérdidas y ganancias, ¢l estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha. Los administradores son responsables de
Jla 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 los principios v criterios contables contenidos en el mismo. Nuestra responsabilidad es expresar una
opinién sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con
la normativa reguiadora de la actividad de auditorfa de cuentas vigente en Espafia, que requiere el
examen, mediante la realizacién de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas
anuales y la evaluacién de si su presentacién, los principios y criterios contables utilizados y las
estimaciones realizadas, estan de acuerdo con el marco normativo de informacion financiera que resulta
de aplicacion,

En nuestra opinidn, 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 informacidén financiera que
resulta de aplicacion y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

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

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2012 Y 2011

derivados

OTRAS CUENTAS DE ORDEN

18.594.265,46

{8.454.000,00

Valores cedidos en préstamo por la liC

Vaiores aportados como garantia por & iIC

Valeres recibidos en garantia por [a liC

Capital nominal no suscrite nt en circulacién
1SICAV)

Péraidas fiscales a compensar

Otros

18.454.000,00

140,265 48

18 484 000,00

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

18.719,483,64

18.,454.000,00

{Euros)
ACTIVD 31122012 31-12-2014 (%) PATRIMONIO Y PASIVD 31-12-2012 31122011 04

ACTIVO NO CORRIENTE - - PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES © 5.776.422,83 5.368.225.27

ACCIONISTAS
inmovilizado Intangible - - Fondos  reembolsables  atribuidos  a 5.775.422,83 5.369.225 22
participes ¢ acclonistas .
Inmovilizado material - Capital 5.596.000,00 5.586.000,00
. Bienes inmusbles de uso propio - . Participes - -
Mobklfario y enseres - - Prima de emisién {275.553,18) {275.584,27)

Activos por impueste diferido - - Resaervas 191.682 92 181,838,74

ACTIVO CORRIENTE §.795.905,28 5.374.602,87 {Acciones propias) {2.781,83) 12.793,78)

Deudores 27.002,56 69.150,84 Resultados de ejerpicins anteriores {140.265 46} -

Cartera de inversionss financieras 5.724.659,63 5,226.924 27 Oiras aportaciones de socios - -

- Cartera interior 4.446.868,49 4,152.894,05 Resultade del ejarcicio 406.330,38 {140,285 48)
Valores representativos de deuda 4,448 868 49 3.427.707 91 {Dividendo a cuenta) - -
Insirumenios de patrimonio - 447.171,87 | Alustes por cambios de vaior en

inmovilizado material de uso propio

Instituciones de thversion Colectiva 278.014,47 | Otro patrimonio atribuldo - .

Depésitos en EECC B -

Derivados - - PASIVO NG CORRIENTE - -

Otros - - Provisiones a largoe plazo “

Cartera exterlor 1.241.370,96 1.009.208,04 Deudas a fargo plazo - -

Vaiores representativos de deuda 728.501,87 917.820,06 Pasivos por impuesto diferido .

Instrumentes de patrimonio - 91.685,98

Instituciones de Inversion Coléctiva 482.651,12 - FASIVO CORRIENTE 20.482 45 5.377,75

Depositos en EECC - - Provisiones a corto plazo - .

Derivados 217,87 - Deudas a corto plazo - -

Otros - - Acreedores 20,482 45 537178
Irtereses de la cartera de inversién 76.420,18 66.824,18 Pasives financieros - -
inversiones morosas, dudosas o en ltigio . - Derivados

Periodificaciones . . Periodificaciones -

Tesoreria 34.243,09 76,627,786

TOTAL ACTIVO 5,795,908 28 5.374.602,87 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO §.795.805,28 §.374.802,97

CUENTAS DE ORDEN

CUENTAS DE COMPROMISO 125.218,18 -

Compromisos por operaciones largas de - -
derivados
Compromisos pof operaciones cortas de 125.218,18 .

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

Las Notas 1 a 11 descritas en la Memoria adjunta forman parte infegrants
de! balance al 31 de diciembre de 2012,




0L2978329
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BOTINO INVERSIONES, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
El 31 DE DICIEMBRE BE 2012 ¥ 2011

(Euros)
2012 2041 £

Gomiglones de descuento por suscripciones y/o reemboisos - -

Comisiones retrocedidas a la HC - -

Gastos de Personak - -

Otros gastos de explotacién {60.029.50) (46.614,43)
Comision de gestién (45.368,22) {32.658,78)
Comisién depositario {5.528,38) {5.443.27)
tngreso/gasto por compensacion compartimento - -

Ctros (6.130,90) (8.511,38)
Amortizacién del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones -

Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -

RESULTADO DE EXPLOTACION {60.029 50) 146.614,43)

Ingreses financieros 229.584,94 192.117,65

Gastos financieros 16.404,76) {16.960,68}

Variacion del valor razonable en instrumentos financieros 153.724,33 (137.260,18)
Pt operaciones de la carlera interior 75.994,12 {80.040,68)
Por operacicnes de la carlera exierior 74.730,21 67.210,50)
Por aperacicnes con derivados - -

Otros - -
Diferencias de cambio 8.054,22 2.518,62
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 54.002,87 {134.066,44)

Deterioros - -

Resultados por operaciones de la cartera interior 7382324 {54 461 16)

Resultados per operaciones de la cariera exterior {1.645,32) (93.342 07)

Resuliados por opgraciones con derivados 2181475 13.738,79

Qtros . .

RESULTADO FINANCIERD 489.047 40 (93.651,03}

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 409,017,990 {140.265,46)
impuesio sobre beneficios (2,887 5 -

RESULTAPO DEL EJERCICIO 406.330,38 {140.285,46)

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

L.as Notas 1 a 11 descritas en la Memoria adjunta forman parte

integranie de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al gjercicio
anual terminado sl 31 de diciembre de 2012,
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CLASE &2

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

Estados de cambios en el patrimonio neto correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de
diciembre de 2012 y 2011

A} Estados de ingresos y gastos reconocidos corespondientes a los ejercicios anuales terminados el 21
de diciembre de 2012 y 2011:

Euros
2012 2011 (%)

406.330,38 | (140.265,46)

Resultado de ia cuenta de pérdidas y ganancias

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

Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias

406.336,38 | ({140.265,46)

Total de ingresos y gastos reconocidos

"y Se presenta, dnica vy exclusivamente, a efectos comparativos.



0L2978331

"Z10T 9P 2IQUIBIP 8D £ |9 OPBUNLG] [ENUE 0DINSIE 18 sjuRipLodsa LoD oeu oawwed |3 U8 SOIGIED Sp OpRjSa 18P Sluelbaj

soaeiedwos SO08e B Tajusuiensiie £ o eluasard 85 ()

aped ugwio) Blunipe BUOWS|A B U2 SEII0SAP L B | SEION s8]

£8'TZVGILS

BEOLE G0V

{av's9Z°ovL}

fe2'tgs'zd

TETEY 161

{9t esgszz)

00'000°969°¢

THIT 2P 2qUIBDIE 2D LE [B SOples

ferzen)

SE'0EE 0¥

9%'S8Z'0vL
BE'DEE O0F

{ar'saz oye)

Za'syt)

oniled [ap SaloReURA SBI)
SEISIUOI0R HU3 SaunPRRiade SEANQ
smdoid selonae U Seuopisdn
SOPUBPIMG D BRONGUISI)
feyden ap sauoonpay
1eydEd ap SojUsmnY
SRISIUOIOE U0T SBusRERdO
s1nafa BN oPEWNS2I 130 Lok
soptonuesa sarged £ sosaifiy mod

TTSTT RIS

{av's9z'ovt)

{62'¢6L7)

LERF 161

[Fr 40544

HE000°98FS

T307 onyasala
191 0131 |B SOPEISN{E S0ples

sai0La 10d sEisnly
SUBWD ap SOIGURD tod saisndy

EL'STT69E'S

{ap'gaz ove)

(B'essT}

wLoLElst

(£Z'v59'942)

00°000°965 5

(.} 1107 8p BiqWaAP ep LE |E SOp|RgG

{or*gszort)

{ezozz ar)
{oy'saz oyt)

fracas

erionited @p sauoDELeA S0
SESINOI08 U0D SAUNIITIREE SN
seyiod SBVNITIE U0 SBUOTIRINIC)
SOPUIPMD AP UBIDNLISIC)
R0 80 SSL0nsnpaY
[epdes 3P Sojaiuny
SEISINCIZAR Y00 SaUDmEIatO
osala 1ap opelNsal 2P UONRNY

SOMDaUeIa) 50150 A sosau oy

18°105° 608

£2°0T29Y

{og'2642}

IS'PEY'SVL

{1e'ysg's12)

00'000°965'%

() 1107 oarala
{Bp o 2 sopeistle sepreg

saickm Jod smsnfy
ouaiz ap seiguies lod sasnhy

IR I0SB05'S

1Tz v

{og'zeL 21

2PV

(12'vs55°522%

80'000°365°S

{-} DL0T 92 UWURAND |E |2 SOPILE

CLASE 8/

1ol

opmae
owpued
onn

oidold osn
[0 [RUARUS
“AouIN
U3 HI|ea
B8p SolRIEY
sod sapsnly

{ejuans v
opuapa)

oala |ap
opEynsay

S01205 2p
sauoideyody
SR>

ssiolBe
seMalala
ap SOpeNNSIY

{setdoad
SAU0IIIYY

Skalasay

HYISIWa
ap el

sadiniey

jenden

soIn3

11102 £ 2102 8P SQUUSIDIP 3P £ [ SOPBWILLISY SI[BNUE SORIDIS so| e sajuaipuodsariod oy ojuowied |9 Us SOIQUWED 9P $8[ }0] SOPeIsy (g




0L2978332

CLASE 87

Botino inversiones, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A.
Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2012

Resefa de la Sociedad

Botino inversicnes, Sociedad de Inversién de Capital Variable, S.A. {en adelante, la Sociedad) se constituyo el
15 de febrarc de 2001 bajo ta denominacion de Botino inversiones, Sociedad de Inversion Mobiliaria de Capital
Variable, S.A. Con fecha 5 de febrero de 2004 la Sociedad cambié su denominacién por la actual. La Socledad
se encuentra suieta a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de instituciones de inversion Colectiva,
an lo dispuesto en el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de juiio, por e} gue se reglamenta dicha ley y en la restante
normativa aplicable.

La Sociedad figura inscrita en el registro administrative especifico de la Comisién Nacional del Mercado de
Valores con el numers 2.185. Las acciones de !a Socledad estan admitidas a negociacion en el Mercado
Alternativo Bursatil, sistema organizado de negociacion autorizado por ef Goblernc espafiol, sujeto al articulo
31.4 de la vigente Ley espafiola del Mercado de Valores v supervisade por la Comision Nacional del Mercado de
Valores en su organizacion y funcionamienio,

Al 31 de diciembre de 2012, segun sus Administradores, ta Socledad no forma parte de ningun grupo de
sociedades.

£i domicilic social de la Scciedad se encuenira en la Ciudad Grupe Santander, Avenida de Cantabria sin
namero, en Boadilla del Monte, provincia de Madrid,

El objeto social de la Sociedad es la captacion de fondes, bienes o derechos del piblico para gesticnarlos e
invertirios en bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre que &l rendimiento del
inversor se establezca en funcién de los resultados colectivos.

Segun se indica en la Nota 8, la gestidn y administracion de {a Sociedad estan encomendadas a Santander
Asset Management, Sociedad Gestora de Instituciones de inversion Colectiva, S.A., entidad perteneciente al
Grupo Santander.

Los valores mobiliarios estan bajo la custodia de Santander Investment, S.A. (Grupo Santander), entidad
depositaria de fa Sociedad (véase Nota 5},

Bases de presentacion de 1as cuentas anuales

a) Imagen fief

Las cuenias anuales han sido obtenidas de los registros contables de ia Sociedad y se formutan de
acuerdo con el marco normativo de informacion financiera que resulia de aplicacion a la Sociedad, que es
el establecido en ja Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisién Nacional del Mercadeo de
Valores, scbre normas contables, cuentas anuales y estados de informacién reservada de las
instituciones de inversion colectiva, que constituye el desarrollo y adaptacién, para las instituciones de



b)

o
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GLASE 8

inversion colectiva, de lo previsto en el Codigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General
de Contabiidad y normativa fegal especifica que le resulta de aplicacion, de forma que muestran la
imagen fiel del patrimonio y de la situacion financtera de la Sociedad al 31 de diciembre de 2012 y de los
resultados de sus operaciones gue se han generado durante el ejercicio terminado en esa facha,

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

Principios contables

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

Los resultados y la determinacion del palrimonio neto son sensibles a los principios y politicas contables,
criterios de valoracién y estimaciones seguidos por los Administradores de la Sociedad para la
elaboracion de las cuentas anuaies.

En las cuentas anuales de la Sociedad se han utilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por sus
Administradores para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos gue
figuran registrados en ellas, Basicamente, astas estimaciones se refieren, en su caso, a la evaluacion del
valor razonable de determinados instrumentos financieros y de posibles pérdidas por deterioro de
determinades activos. A pesar de que estas estimaciones se han reailizado sobre la base de la mejor
informacién disponibie al cierre del ejercicio 2012, es posible que acontecimientos gue puedan tener iugar
en el futuro obliguen a modificarias (al aiza ¢ a la baja) en los proximos ejercicios, fo que se realizaria, en
su caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.

Fn todo caso, las inversiones de la Sociedad, cualquiera que sea su politica de inversion, estan sujetas a
las fluctuaciones de! mercado y otros riesgos inherentes a la inversion en valores (véase Nota &), o que
puede provocar que el valor liquidativo de la accién fluctiie tanto &l alza como a la baja.

Comparacion de la informacion

l.a informacion contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2011 se presenta Unica y
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con ia informacién correspondiente al siercicic 2012.

Agrupacion de partidas

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y def estado de cambios en el
patrimonio neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprensién, si bien, en determinados
casos, se ha incluido informacién desagregada en ias correspondientes notas de la memoria,

Cambios de criterics contables

Durante el ejercicic 2012 no se han producido cambios de criterios contabies significativos respecto a los
criterios aplicados en el gjercicio 2011
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CLASE 87

f) Correccién de errores

En la elaboracion de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningtn error significative que haya
supuesto la reexpresion de los importes incluides en las cusntas anuales del ejercicio 2011.

g} Impacto medicambiental

Dadas las actividades a las que se dedica la Sociedad, ésta no tiene responsabitidades, gastos, activos,
ni provisiones ¢ contingencias de naturaleza medicambiental que pudieran ser significativos en relacion
con el patrimonio, la situacién financiera y los resuitados de la misma. Por este motivo, no se incluyen
desgioses especificos en la presente memoria respecto a informacion de cuesticnes medioambientales.

Normas de reqistro v valoracién

En la elaboracién de ias cuentas anuales de la Sociedad correspondientes a los ejercicios 2012 y 2011 se han
aplicado los siguientes principios, politicas contables y criterics de vaioracion:

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

i. Clasificacion de los actives financieros

t os activos financieros se desglosan g efectos de presentacion y valoracién en los siguientes epigrafes det
balance:

- Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depdsitos a la vista destinados a dar
cumplimiento ai coeficiente de fiquidez, ya sea en el depositario, cuando éste sea una entidad de
crédito, o en caso contrario, la entidad de crédito designada por la Sociedad. Asimismo se incluye, en
su caso, las restantes cuentas comrientes o saldes gque la Sociedad mantenga en una institucion
financiera para poder desarroliar su actividad y, en su caso, el efectivo recibido por la Sociedad en
concepte de garantias aportadas,

- Cartera de inversicnes financieras: se compone, en su caso, de los siguienies epigrafes, desglosados
en cartera interior y cartera exterior. La totalidad de estos epigrafes se clasifican a efectos de valoracion
como “Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias”™:

¢ Valores representativos de deuda: obligaciones y demas valores que supongan una deuda para
su smisor, que devengan una remuneracion censistente en un interés, implicito o explicito,
estabiecide contractualmente, e instrumentados en titulos o en anctaciones en cuenta, cualquiera
que sea el sujeto emisor,

s Instrumenios de patrimonic: instrumentos financieros emitidos por otras entidades, tales como
acciones y cuotas participativas, gue fienen la naturaleza de instrumentos de capital para &
emisar,

o instituciones de Inversién Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en ofras Inslituciones
de Inversion Colectiva.

s Depositos en entidades de créditc (EECC): depdsites gue la Socledad mantiene en entidades de
crédito, a excepcién de los saldos que se recogen en ¢l epigrafe “Tesoreria”.
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+ Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, ef valor
razonable de las primas pagadas por warrants y opcicnes compradas y el valor razonabile de 103
contratos de permuta financiera que la Sociedad tiene contratados, asi como los derivados
implicitos incorporados, en su casc, en los productos estructurados mantenidos por la Sociedad,

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

o Intereses en la cartera de inversion: recoge, en su caso, la pericdificacién de los intereses activos
de ia cartera de inversiones financieras.

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

- Deudores: recoge, en su caso, el efectivo depositado en cenceplo de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos vy el total de derechos de crédito y
cuentas deudoras gue por cualquier concepto diferente a los anteriores ostente la Sociedad frente a
terceros. La totalidad de los deudores se clasifican a efectos de valoracion come "Partidas a cobrar”,
Las pérdidas por detericro de las "Partidas a cobrar” asi como su reversion, se reconocen, en su ¢aso,
como un gasto 0 un ingresc, respectivamente, en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros - Deterioros” de la cuenta de perdidas y ganangias,

ii. Clasificacion de ios pasivos financieros

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

- Deudas a lfargo/corio plazo: recoge, en su caso, las deudas contraidas con terceros por préstamos
recibidos y otros débitos, asl como deudas con entidades de crédito. Se clasifican a efectos de su
vaioracion como "Débitos y partidas a pagar”.

- Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de fuluros y forwards, el valor
razonable de las primas cobradas por warrants vendides y opcicnes emitidas y el valor razonable de ios
contratos de permuta financiera que ia Sociedad tiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en log 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 suU caso, pasivos distintos de derivados gue 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 préstamo.

- Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en otros
epigrafes, inchiidas las cuentas con las Administraciones Pdblicas y los importes pendientes de pago
por comisiones de gestidn y depdsito. Se clasifican a efectos de valoracion cemo “Débitos y partidas &

, pagar”. '
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b} Reconocimiento y valoracion de los activos y pasivos financieros
i. Reconocimiento y valoracion de los activos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Partidas a cobrar”, y los activos
clasificados en el epigrafe “Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su “valor razonable” (gue salvo evidencia
en conirario sera el pracio de la transaccion), integrando ios costes de transaccion directamente atribuibles a
la operacitn. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, conlabilizandose los intereses
devengados en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método
del tipo de interés efectivo. No obsiante, si el efecto de no actualizar los fiujos de efectivo no es significative,
aquellas partidas cuyo imporie se espera recibir en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal;

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como "Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias®, se valoran inicialmente por su "valor razonabie” (que salvo evidencia en
contrario serd el precio de la transaccion), incluyendo los costes de transaccion explicitos directamente
atribuibles a la operacién y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago, Los intereses
explicitos devengados desde la Oltima liguidacion se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras - intereses de la cartera de inversién" del activo del balance. Posteriorments, los activos se
valoran por su vaior razonable, sin deducir los costes de fransaccion en gue se pudiera incurrir en su
enajenacion. [Los cambios que se produzean en el valor razonable se imputan en la cuenta de perdidas y
ganancias (véase apariado 3.g.di).

En todo caso, para la determinacion det valor razonable de los actives financiercs se atenderz a fo siguiente:

- Instrumentos de patrimonic cotizados: su valor razonable es el valor de mercado que resulta de aplicar &l
cambic oficial de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediato habil anterior, o el cambio medic
ponderado si no existiera precio oficial de cierre, utilizando el mercado més representativo por volumen de
negociacion.

- Valores no admitidos aun a cotizacién: su valor razonable se calcula mediante los cambios que resultan de
cotizaciones de valores similares de la misma entidad procedeﬂ{as de emislones anteriores, teniendo en
cuenta factores como las diferencias en sus derechos econémicos.

- Valoras representativos de deuda cotizades: su valor razenable es el precio de cotizacion en un mercado
activo y siempre vy cuando éste se obtenga de forma consistente. En el casc de gue no este disponibie un
precio de cotizacion, el valor razonable se corresponde con el precio de la transaccion mas reciente, sismpre
gue no haya habido un cambio significativc en las circunstancias econémicas desde el momento de la
fransaccién. En este caso, se refigjaran las nuevas condiciones utiizando come referencia precios o tipos de
intarés y primas de resgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado activo,
se aplicarén técnicas de valoracion (precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacién, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento actual de otros
instrumentos financiercs gue sean sustancialmente el mismo, modelos de descuenio de flujos y valoracion
de opciones, en su case) que sean de general acepiacion y que utilicen en la medida de lo posible datos
obsarvables de mercado (en particular, ia situacion de tipos de interes y de riesgo de crédito del emisor).

- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio gue iguala el rendimiento
interno de la inversion a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momente de ia deuda ptblica,
incrementados en una prima o margen determinada en el memento de la adquisicion de los valores.

- Instrumentas de patrimonio no cotizados: su valor razonable se calcula tomando como referencia el vaior
tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable ajustado de la entidad
participada, corregido en el importe de las plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubleran
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sido identificadas y calculadas en ef momento de la adguisicion y que subsistan en el momento de ia
valoracion.

- Depbsitos en entidades de craditc y adguisicionss temporales de actives: su vaior razonable se calculz,
generaimente, de acuerdo al precio que iguale el rendimienio infermo de la inversion a los tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicic de otras consideraciones, como las condiciones de cancelacion
anticipada o de riesgo de crédito de la entidad. '

- Actionas 0 participaciones en otras institucionss de inversién colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es el valor liquidative del dia de refersncia. De no existir, se utiiizara el Gliimo valor liguidativo
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negoclacidon en un mercado o sistema multifateral
de negociacion, se valoraran a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre que sea representativo.
Para las inversiones en 1IC de inversion libre, IC de [IC de inversidn libre e IIC extranjeras similares, segun
ios articulos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: st estéan negociados en mercados organizados, su vajor razonable es el
que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En el caso de que el mercado no sea
suficientemente liguido o se irate de instrumenios derivades no negociados en mercados organizados o
sistemas muliilaterales de negociacion, se valoran medianie la aplicacion de métodos o modelos de
vaforacion adecuados y reconacidos conforme a lo estipulado en ia Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de
ta Comision Nacional del Mercado de Valores.

ii. Reconacimienfo y valoracién de los pasivas financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Débitos y partidas a pagar”, se valoran
inicialmente por su "valor razonable” {que salve evidencia en contrario sera el precio de la transaccion)
integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su cosie amortizado, contabilizdndose los intereses devengados en el epigrafe *Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés efectivo. No
obstante, si el efectc de no actualizar los flujos de efective no es significative, aqueilas partidas cuyo importe
se espera pagar en un plazo inferior a un afo se valoran a su valor nominal,

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracidn como “Pasivos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su "valor razonabie” (gue saive evidencia en
conirario sera el precio de la transaccion) incluyendo los costes de transaccion directamente atribuibles a la’
operacion. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccion en que se pudiera incurrir en su baja. Les cambios que se produzcan en &l valor razonable se
imputan en ta cuenta ds pérdidas y ganancias {véase apartado 3.g.ili).

En particular, en el caso de la financiacion por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidos por
venta en firme de actives adguiridos temporalmente o activos aportados en garantia, se atenders, en su
caso, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la devolucion del préstamo o
restitucion de los actives adquiridos bien temporalmente o bien aportados en garantia.

Baja del balance de los activos y pasives financieros

Ei tratamiento contable de las transferencias de activos financieros esta condicionado por la forma en que se
traspasan a terceros los riesgos y beneficios asociados a ios activos gue se transfieren:

1. Silos riesgos vy beneficios se traspasan sustancialmente a terceros —caso de las venias incondicionales
{que constituyen el supuesto habitual) o de las ventas con pacte de recompra por su valor razonable an la
fecha de la recompra—, el active financiero transferido se dara de baja del balance. La diferencia entre la
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contraprestacion recibida neta de los costes de transaccion atribuibies, considerando cualquier nuevo
activo obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en fibros del activo financiero, determinara asi
la ganancia ¢ pérdida surgida al dar de baja dicho activo,

Se daran de baja los actives en los gue concurra un deterioro notorio e irrecuperable despues de su
inversién con cargo a la cuenia de pérdidas y ganancias.

Z. Si se retienen sustanciaimente los riesgos y beneficios asociados al active financiero transferido - caso

de las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precio fije o por el precio de venta mas
un interés, de los coniratos de préstamo de valores en los que el prestataric tiene la obligacion de
devolver los mismos o similares aclivos u otros casos anaiogos ~, el activo financiero transferido no se
daréd de baia del balance y continuard valordndose con los mismos criterios ulilizados antes de la
trangferencia. Por el contrario, se reconocerda contablemente un pasivo financiere asociado, por un
importe igual al de la contraprestacién recibida, que se valorard posteriorments a su coste amortizado.

Tampoce 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
activos en garantia, en cuyo caso se dardn de baja. £l valor de los activos prestados o cedidos en
garantia se reconoceran, en su caso, en los eplgrafes "Valores recibidos en garantia por la JiC" o
“Valores aportados como garantia por la HC", respectivamente, en cuentas de orden dei balance.

3. Sini se transfieren ni s& retienen sustanciaimente los riesgos y beneficios asociades al activo financiero
transferido, éste se dara de baja cuando no se hubiese retenido el control del mismo.

De acuerdo con lo antericr, los activos financieros sdlo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
los flujos de efectivo que generan o cuando se han transferido sustanciaimente a terceros los riesgos y
peneficios que llevan impiicitos. Similarmente, ios pasivos financieros sélo se dan de baja del balance
cuando se han extinguido las obligaciones que generan o cuando un tercero io adquiers,

Contabilizacién de operaciones
i. Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonic, se contabifizan el dia de
contratacidn, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de lquidacidon. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de
inversiones financieras” interior o exterior, segln corresponda, del active del balance, segln su naturaleza y
el resultado de las operacionss de venta se registra en ef epigrafe "Deterioro y resuitado por enajenaciones
de instrumentos financieros — Resultados por operaciones de la cartera intericr (o exterior)” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

No obstante, en el caso de compraventa de inst#uciones de inversion colectiva, se entiende como dia de
ejecucién el de confirmacién de la operacion, aungue se desconozca el nimero de participaciones o
acciones a asignar. La operacion no se valorara hasta gue no se adjudiguen estas. Los importes entregados
antes de la fecha de ejecucion se contabilizan, en su caso, en el epigrafe "Deudores” del balance,

if. Compravenia de valores a plazo

Cuando existen compraventas de vaiores a plazo se registran en el momento de fa confratacion y hasta el
momento del cierre de la posicion ¢ el vencimiento del confrato en los epigrafes “Compromisos por
operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de
arden, segun su naturaleza y por &l importe nominal comprometido.



012978539

CLASE 87

T Anal

En los epigrafes “Deterioro v resuitado por enajenaciones de instrumentos financieros ~ Resultados por
operacicnes con derivados” o "Variacién det valor razonable en instrumentos financieros — Por operacicnes
con derivados”, dependiendo de si los cambics de vaior se han liguidado o no en el gjercicio, se registran las
diferencias que resuitan como consecuencia de los cambios an el valor razonable de estos contratos. No
abstante |o anterior, por razones de simplicidad operativa, as diferencias que resultan como consecuencia
de los cambios en el vajor razonable procedentes de cperaciones de compraventa de divisas a plazo, fanto
realizadas como no realizadas, se encuentran registradas en el epigrafe "Diferencias de cambic” de la
cuenta de pérdidas y gananciag, sin que dicho tratamianto tenga efecto alguno sobre el patrimeonio ni sobre
el resultadc de la Sociedad a! 31 de diciembre de 2012, La contrapartida de estas cuentas se registra en el
epigrafe “Derivados” de la cartera inierior ¢ exterior y del active o det pasivo, segln su saldo, del balance,
hasta la fecha de su liquidacion, excepto en el caso de compraventas a plezo de Deuda Publica, cuya
contrapartida se registra, en su caso, en los epigrafes “Deudores” o “Acreedores” del activo o del pasivo,
respectivamente, segln su saido del batance, hasta la fecha de su liquidacion,

iii. Adquisicion femporal de aclives

Cuando existen adquisicionas temporales de actives o adguisiciones con pacto de retrocesion, se registran
en el epigrafe “Valores representativos de deuda” de fa carera interior o exterior del balance,
independieniemente de cuales sean los instrumentos subyacentes a los gue 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 "Vartacion del vaior razonabie en instrumentos
financieros — Por operaciones de la cariera interior (o exterior}”.

iv. Contratos de futuros, opciones y warranfs y oiros derivados

Cuando existen operaciones de contratos de fufuros, opciones y/o warrants se registran en el momento de
su contratacién y hasta el momento del cierre de la posicidn o el vencimiento def contrato en los epigrafes
“Compromisos por operacicnes largas de derivados” ¢ "Compromisos por operacionss cortas de derivados”
de las cuentas de orden, segun su naturaleza y por el importe nominal comprametido.

Las primas pagadas (cobradas) para el ejercicio de ias opciones y warrants se registran por su valor
razonable en los epigrafes "Derivados” de la cariera interior o exterior def activo {0 pasivo) del balance, en la
fecha de ejecucion de la operacion. :

En el epigrafe ‘Deudores” del activo del balance se registran, adicionalmente, los fondos depositados en
concepto de garantia en ios mercados correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos,

En los epigrafes *Deteriore y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros ~ Resultados por
operaciones con derivados” o “Variacién del valer razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivades”, dependiendo de la realizacién o no de la liquidacién de la opsracion, se registran las
diferencias gue resuitan como consecuencia de los cambios en el vaior razonabie de estos contratos, La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe "Derivados” de la cartera interior o exterior dal
activo o del pasivo, segln su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacién.

En aquelios casos en gue el contratlo 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, sila opcidn es ejercida, su valor se incorpora a la valoracion inicial
o posterior del activo subyacente adauirido o vendide, quedande exciuidas las operaciones que se liquidan
nor diferencias.
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v, Garaniias aportadas a la Sociedad

Cuando existen valores aportados en garantia a ia Sociedad distintos de efectivo, el valor razonable de éslos
se registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantla por fa HC" de las cuentas de orden. En caso de
venta de los vaiores aportados en garantia, se reconoce un pasive financiero por el valor razonable de su
obligacién de devolverlos. Cuandc existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe “Tesoreria”
del balance.

Periodificaciones (activo y pasivo)

En caso de que existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e ingresos liquidadas por anticipado que
se devengaran en el siguiente ejercicio. No incluye los intereses devengados de cartera, que se recogen en
el epigrafe "Cartera de inversiones financieras - Intereses de la cartera de inversién” del balance.

Instrumentos de patrimonio 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 reembolsabies atribuidos a
participes o accionistas ~ Capital” de! balance.

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

La adguisicidn por parte de la Sociedad de sus acciones propias, se regisira con signo deudor por el vaior
razonable de la contraprestacidn entregada en el epigrafe “Patrimonic atribuido & participes o accionistas -
Fondos reembolsables atribuides a pariicipes o accionistas — Acciones Propias” del balance. La amoriizacion
de acciones propias da lugar, en su caso, a la reduccion dei capital por importe del nominal de dichas
acciones cargandose/abonandose la diferencia positiva/negativa, respectivamente, entre 1a valoracion y el
nominal de las acciones amortizadas en ia cuenta “Patrimonio atribuide a pariicipes o accionistas — Fondos
reembolsables atribuidos a paricipes o accionistas — Reservas” del balance. Asimismo, en el epigrafe
“Patrimonio atribuidc a participes o accionistas — Fondos reembolsables airibuidos a participes © accionistas
— Prima de emision” del balance se registran, en su caso, las diferencias obfenidas en la enajenacion de
acciones propias, sin que en ningdn caso, se imputen en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Reconocimiento de ingresos y gastos

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

i. Ingresos porinfereses y dividendos

Los intersses de actives financieros devengados con posterioridad al momento de ia adquisicion se
reconocen, en su caso, cordablemente en funcidn de su periodo de devenge, por aplicacidn del métedo 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 de! 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 active del balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en e epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.
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Los dividendos percibidos de ofras sociedades se reconocen, en su caso, como ingrese en el epigrafe
*Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, en el momento en que nace el derecho 2
percibirlos por la Sociedad.

ii. Comisiones y conceplos asimilados

Los ingresos que recibe la Sociedad como consecuencia de la retrocesion de comisionss previaments
soportadas, de manera directa o indirecta, se registran, en su caso, en el epigrafe "Comisiones retrocedidas
a la HC" de la cuenta de pérdidas y ganancias. '

Las comisiones de gestién y de depdsito, asi como otros gastos de gestion necesarios para que la Sociedad
realice su actividad, se registran, segun su naturaleza, en el epigrafe "Otros gastos de explotacion” de la
cuenta de pérdidas y ganancias. :

Los costes directamente atribuibles a la operativa con derivados, tales como corretajes y comisiones
pagadas a intermediarios, se registran, en su caso, en el epigrafe *Gastos financiercs” de la cuenta de
perdidas y ganancias, salvo en el caso de las comisiones de liguidacion satisfechas al depositario que se
registran en el epigrafe "Otros gastos de explotacion ~ Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

iff. Variacion del valor razonable en instrumentos finarncieros

£l beneficio o pérdida derivadoe ds variaciones del valor razonable de ios aclivos y pasivos financieros,
reatizado o no realizado, producideo en el gjercicio, se registra en los epigrafes "Deterioro v resultado por
enajenaciones de instrumentos financieros” y “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”,
sagln corresponda, de la cuenta de pérdidas vy ganancias de la Sociedad (véanse apartados 3.b.i, 3.biiy
3.0).

fv. Ingresos y gastos no financiercs
Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.
impuesto sobre beneficios

El impuesto sobre beneficios se considera como un gasto a reconocer en la cuenta de pérdidas y ganancias,
y esta constituido por el gasto o ingreso por el impuesio corrienie y el gasto o ingreso por el impuesto
diferido.

El impuesto corriante se corresponde con la cantidad que satisface la Sociedad como consecuencia de las
liqguidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, las deducciones y el derecho
a compensar Jas pérdidas fiscales, y no teniendo en cuentz las retenciones y pagoes a cuenta.

El 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 valcracién, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Ltas diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias iemporarias
deducibles y los créditos por deducciones v ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar a activos por impuesto diferido.

En caso de gue existan derechos a compensar en sjercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ninglin case y s6lo se reconoceran mediante la
compensacion del gasto por impuesio cuando la Sociedad genere resultados positives. Las pérdidas fiscaies
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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 diferido se reconocen siempre. La cuantificacién de dichos pasivos se
realiza considerando ios tipos de gravamen esperados en el momento de su reversion. En caso de
modificaciones en las normas tributarias, se produciréan los correspondientes ajustes de valeracion.

i) Transacciones en moneda exiranjera

La moneda funciona! de la Sociedad es e! euro. Consecuentemente, {odos tos saldes y transacciones
denominados en monedas diferentes al euro se consideran dencminades en "moneda exiranjera”.

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a euros utilizando los fipos
de cambio de contado de la fecha de la transaccién, entendiendo come tipo de cambio de comtado el més
representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecio, del Gltime dia habil anterior a esa fecha.

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados sn moneda exiranjera a la
monada funcional se registran, en el caso de partidas monetarias que son iesoreria, débitos y créditos, por
sy 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 moneiarias que forman parte de la cardera de instrumentos
financieros, las diferencias de cambio se lievaran conjuntamente con las pérdidas y gananclas derivadas de
la vaicracion (véase Nota 3.g.iif).

) Cperaciones vinculadas

La Sociedad realiza operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67 de la Ley 35/2003 vy los
articulos 138 y 139 del Real Decreto 1.082/2012. Para ello, |a sotiedad gestora dispone de una politica por
escrito en materla de conflictos de interés gue veta por la independencia en la gjecucion de las distintas
funciones dentre de la sociedad gestora, asi como la existencia de un registro regularmente actualizado de
aquelias operaciones y aclividades desempefadas por la sociedad gestora o en su nombre en las que haya
surgido o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionalmente, la socciedad gestora dispene de un
procedimiento interno formal para cercicrarse de gue las operaciones vinculadas se realizan en interés
exclusivo de la Socledad y a precics o en condiciones iguales o mefores que los de mercado. Segln 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,
fundamentalmente, comistones por liquidacion e intermediacion, comisiones retrecedidas con origen en las
instituciones de inversién colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al grupc de ia sociedad gestora
de la Sociedad, el importe de los depdsitos y adquisiciones temporales de activos mantenidos con el
depositario y &l importe efective por compras y ventas realizado en actives emitidos, colocados o asegurados
per el Grupo de la sociedad gestora.

4. Distribucién de resultados

La propuesta de distribucidn del resultado correspondiente al ejercicio 2012 que su Consejo de Administracion
propondra a la Junta General de Accionistas para su aprobacidn, s la siguiente:
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Euros

Base de distribucion-
Bereficio (Pérdida) neto del ejercicio| 406.330,38

Distribucion-

Resultados de ejercicios anteriores 140.265,46
Reserva legal 26.606,49
Reserva voluntaria 239.458,43

406.330,38

Cartera de inversiones financieras

E! detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2012 sin considerar, en su caso, el saldo
de ios epigrafes "Depésitos en EECC”, "Derivados” e “Intereses de la cartera de inversion” se incluye como
Anexo, & cual forma parie integranie de esta nota.

Al 31 de diciembre de 2012 el desglose por plazos de vencimiento de los valores representativos de deuda, es el
siguiente: :

Vencimiento Euros
Inferior a 1 afio 1.887.389,82
Comprendido entre 1 y 2 afios 1.283.117,36
Comprendido entre 2 y 3 afios 1.242.49%9,78
Comprendido entre 4 y 5 afios 640.272,38
Superior a 5 afios 152.091,12
5.175.370,46

Al 31 de diciembra de 2012, en el epigrafe “Cartera Interior — Valores representativos de deuda” del activo del
balance se incluyen 778 miies de euros correspondientes a adquisiciones temporales de activos (Deuda Publica)
cuya contraparte ss la entidad depositaria,

Adicionalmente, ai 31 de diclembre de 2012, ia Soctedad mantenia las siguientas posiciones en las cuentas de
COmMpPromiso:

Furos
Compromisos por operaciones cortas de
derivados
Futuros y operaciones a plazo de venta 125.218,18
Total 125.218.18

12



0L2978344

Al 31 de diciembre de 2012, ia totalidad de las posiciones en cuentas de compromiso mantenidas por ia
Sociedad tenian un vencimiento inferior al afic.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2042 !a totalidad del imporie gue la Sociedad tenia registrado en el epigrafe
“Activo corriente - Cartera de inversiones financieras — Cartera exierior - Derivades” del activo del balance
cofresponde a posicicnes denominadas en moneda no euro.

£n el epigrafe “Deudores” det balance al 31 de diciembre de 2012 se recogen 3 miles de eurcs depositados en
concepto de garantia en los mercades de derivados, necesaria para poder realizar operaciones en los mismos.

Los valores y activos gue integran la cartera de la Sociedad que son suscepiibles de estar depositades, i estén
en Santander Investment, S.A. o en framite de depdsito en dicha entidad (véanse Notas 1 y 8). Los valores
mobiliarios y demas activos financiercs de ia Sociedad no pueden pignorarse ni constituirse en garantia de
ninguna clase, salvo para servir de garantia de las operaciones que !a Sociedad realice en ios mercados
secundarios oficiales de derivados, y deben estar bajo la custodia de las entidades legalmente habilitadas para
&l ejercicio de esta funcidn.

Gestion del riesgo:

ta gestibn de los riesges financieros que ileva a cabo la Sociedad estd dirigida al establecimiento de
mecanismos necesarios para controlar ia exposicion de la Scciedad al riesgo de mercado (que comprende e
riesgo da lipo de inferés, el riesgo de tipo de cambic vy el rlesgo de precio de acciones o indices bursatiles), as!
como & fos riesgos de crédito y liguidez, En esie sentido, ef Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, establece
una serie de coeficientes normativos que limitan dicha exposicion y cuyo control se realiza por la sociedad
gestora de la Sociedad. A coniinuacion se indican ios principales coeficientes normativos a los que esta sujeta la
Sociedad:

+ Limites a la inversién en otras Instituciones de Inversion Colectiva:

La inversion en acciones o participaciones emitidas por una unica 1C, no pedra superar el 20% del
patrimonic, salvo en las IIC cuya politica de inversién se base en ia inversion en un unico fonde.
Asimisme, la inversion total en HC mencionadas en e articulo 48.1.d) del Real Decreto 1.082/2012, da
13 de julio, no podra superar el 30% del patrimonio de la Sociedad.

»  Limite general a la inversién en vaiores cotizados:

La inversian en los activos e instrumentos financieros emitidos por un misme emisor no podra superar
&l 5% del patrimenio de la Sociedad. Este fimite quedard ampiliado al 10%, siempre que la inversion en
los emiscres en log que supare el 5% no exceda del 40% del patrimonio de la Scciedad. Puede quedar
ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estade miembro
de la Unién Eurcpea, una comunidad autdnoma, una entidad local, un organismo intermacional del que
Espafia sea miembro o por cualquier otro Estado que presente una calificacidén de solvencia otorgada
por una agencia especializada en calificacidn de riesges de reconocido prestigio, no inferior a la cel
Reino de Espafia. Cuando se desee superar el limite del 35%, se especificaran ios emisores en cuyos
valoras se tiens intencion de invertir o se tiene invertido mas del 35% del patrimonic. Para que la
Sociedad pueda inveriir hasta el 100% de su patrimonic en valores emitidos o avalados por un ente de
los sefaiados en el articulo 50.2.b) del Real Decreto 1.082/2012, sera necesario que se diversifique, al
menos, en seis emisiones diferentes y que la inversion en valores de una misma emisidén no supere &l
30% del activo de la Sociedad. Quedard ampliado al 25% cuando se irate de inversiones en
obligaciones emilidas por entidades de crédito cuyo importe esté garantizado por activos gue cubran
suficientemente los compromisos de la emisidén v gue gueden afectades de forma privilegiada al
reembolso del principal y al pago de los intereses en el caso de situacion concursal del emisor, £l total
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de las inversiones en este tipo de obligaciones en las que se supere el timite del 5% no podré superar
8l B0% del patrimonio de Ja Sociedad.

A estos efsctos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econGmico & consideran un unico
emisor.

Limite general a la inversion en derivados:

La exposicién total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podra
superar el patrimonio neto de la Sociedad. Por exposicidn total al riesge se eniendera cualguier
obligacion actual o potencial gue sea conmsecuencia de fa utilizacion de instrumentos financieros
derivados, enfre los que se incluirdn las ventas ai descubierto.

Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean contraladas aistadamenie, bien
incorporadas en operaciones esiructuradas, en ningin caso podrén superar el 10% del patrimonio de la
Sociedad.

ta exposicidn al riesgo de confraparte en derivados OTC se Emita al 5% del patrimonio con caracter
general y al 10% dei patrimonio si la contraparte es una entidad de creédito con ciertas limitaciones.

Las posiciones frente a un dnico emisor en productos derivados, cbligaciones emitidas por entidades de
crédito cuyo importe esté garantizado por activos gue cubran suficienternente los compromisos de Ja
emision y gueden afectadds de forma privilegiada al reembolso ded principal e intereses y depdsitos que
ia Scciedad tenga en dicha entidad no podran superar el 35% del patrimonio de ia Sociedad.

Las posiciones frente a un Gnico emisor en productos derivados, activos & instrumentos financieros y
depdsitos que la Sociedad tenga en dicha entidad no podran. superar el 20% del patrimenio de la
Sociedad.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econdmice se consideran un unico
emisor,

Limites a a inversion en valores no cotizados:

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

Queda prohibide la inversién de la Sociedad en valores no cotizados emitides por entidades
pertenecientes a su grupo o al grupo de su socledad gestora. Asimismo, no podra tener invertido mas
del 2% de su patrimonio en valores emitidos o avalades por una misma entidad, igualmente, no podra
tener mas del 4% de su patrimonic invertido en valores emitidos © avalados a entidades perienecientes
a un mismo grupo.

Sa autcriza la inversion, con un limite maximo conjunto del 10% det patrimenio, en:

«  Acciones y participaciones de IIC de caracter financiere no auterizadas conforme a la Directiva
2008/65/CEE domiciliadas en paises no QCDE con cieras iimitaciones.

«  Accicnes y participaciones de IC de inversién libre y de lIC de {IC de inversion libre
espafiolas.
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+  Acciones y participaciones de Entidades de Capital Riesgo regﬁiadas en fa Ley 25/2005.
+ Coeficiente de liguidez:

La Sociedad debera mantener un coeficiente minime de liquidez del 3% de su patrimonio calculade
sobre el promedio mensual de fa Sociedad.

+ Obligaciones frente a terceros:

La Sociedad podra endeudarse hasta e! limite conjunto del 10% de su patrimonio para resoiver
dificuliades transiiorias de tesoreria, sismpre que se produzca por un plazo no superior @ un mes, o por
adquisicién de activos con pago aplazado, con las condiciones que estabiezca la Comision Nacional del
Mercado de Valores, No se tendran en cuenta, a esios efectos, los débitos contraidos en la compra de
activos financiercs en. e! periodo de liquidacion de la operacion gue establezca el mercado donde se
hayan contratado.

Los coeficienies legales antericres mitigan los siguientes riesgos a los que se expone la Sociedad que, en todo
caso, son objeto de seguimiento especifico por fa sociedad gestora:

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa fas pérdidas que sufrirta la Socledad en el caso de que alguna contraparte
incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con la misma. Dicho riesgo se veria mitigado con los limites
a fa inversién y conceniracion de riesgos antes descritos.

La potitica de control de riesgo de crédito que lleva a cabo a Soctedad consiste, principalmente, en la definicion
y monitorizacion periodica de limites internos en funcion de la vocacion inversora de la lIC deferminande, entre
otros aspectos, el rating minimo de inversion y rating medio de |a cartera, la exposicion maxima por emisor y su
rating y 1a exposicion maxima por tramos de rating.

Riesgo de liquidez

En el casc de gue la Sociedad invirtiese en valores de baja capitalizacion ¢ en mercados con una reducida
dimensidn y fimitado volumen de contratacion, o inversion en otras Instituciones de Inversion Colectiva con
liguidez inferior a la de la Sociedad, las inversiones podrian quedar privadas de liguidez. Por gllo, la sociedad
gestora de la Sociedad gestiona el riesgo de liquidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de
los coeficientes de liquidez, garantizando la capacidad de la misma para responder con rapidez a los
reguerimientos de sus accionistas.

En concreto, la politica de control del riesgo de liquidez que lleva a cabo la Sociedad consiste, principalmente,
en la definicién y moniforizacion periddica de limites intemos en funcidon de ia vocacian inversora de la lIC,
determinando, entre otros aspectos, el porceniaje minimo de liquidez (tesoreria y adquisiciones temporaies de
activos) de las carteras vy su exposicién maxima a actives pocao l{guidos.

Riesgo de mercado

El riesge de mercado representa la pérdida en las posiciones de las Instituciones de inversion Colectiva como
consecuencia de movimientos adverses en los precios de mercado. Los factores de riesgo mas significativos
podrian agruparse en los siguientes:
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- Riesgo de tipo de interés; la inversién en actives de renta fija conlleva un riesgo de tipo de interés, cuya
fluctuacién de tipos es reducida para activos a corto plazo y elevada para activos a largo plazo,

- Riesgo de tipo de cambio: la inversidn en activos denominados en divisas distintas del euro conlieva un
riesgo por tas fluctuaciones de los tipos de cambio.

- Riesgo de precio de acciones o indices bursatiies: la inversion en instrumentos de patrimonio confleva
que la rentabilidad de ila Sociedad se vea afeciada por la volatilidad de los mercados en los gue
invierte. Adicionalmente, fa inversion en mercades considerados emeargentes puede conllevar, en su
caso, riesgos de nacionalizacion o expropiacién de activos o imprevistos de indole politico que pueden
afectar ai valer de las inversiones, haciendolas mas volatiles.

ia politica de control de riesge de mercado que lleva a cabo ia Sociedad consiste, principalmente, en la
gefinicién y monitorizacion periddica de limites infermos en funcidn de {a vocacion inversora de la |IC
determinando, entre otros aspectos, las bandas de exposicidon maxima y minima de la carteras a la renta
variable v/o a la renta fija, la exposicidén a divisas o los rangos de exposicion a riesgo de tipes de interes
{duracion}.

. __Tesoreria

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

Euros
Cuentas en el depositario:

Santander Investment, S.A. (cuentas en euros) 2923223
1 Santander Investment, S.A. (cuentas en divisa) 2.210,11
31.442,34

Otras cuentas de tesoreria:
Ofras cuentas de tesoreria en divisa 2.800.75
2.800,75
34,243,09

Los saldos positivos de las principales cuentas corrientes mantenidas por la Sociedad han devengado en sl
gjercicio 2012 un tipo de interés anual del MIBOR menos 0,60 puntos porcentuales para ias cuentas en eusos y
dal LIBOR menos un punto porcentual para las cuentas en divisa, ambos revisables y fiquidables
trimestraimente. :

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

Capital y Acciones propias
£n e} epigrafe "Capital” del balance se recoge el capital iniclal con el que se ha constituido la Scciedad, asi como
la parte del capital estatutario méxime {que reglamentariamente no puede ser superior a diez veces el capital

inicial), que ha sido efectivamente suscrite. A continuacién se detalla la composicion del saldo de “Capital” al 31
de diciembre de 2012 y 2011:
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Euros
31-12-2012 31122011
Capital inicial 2.405.000,00 2.405.000,00
Capital estatutaric emitido 3.191.000,00 3,161.000,00
Capital 5.596.000,00 5,596.000,00

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, el capital social de la Sociedad estaba formalizado en 5.586.000 acciones
nominativas de 1 euro de valor nominal cada una (con idénticos derechos politicos y econdmices), totaimente
suscritas y desembolsadas.

El capita) en circulacian al 31 de diciembre de 2012 y 2011, es &l siguiente:

Euros

31-12-2012

31-12-2011

Capital estatutario méximo

24.050.600,00

24.050.900,00

Capital nominal no suscrito ni en circolacion (18.454.000,00); (18.454.000,00)
Capital 5.596.000,00 5.596.000,00
Nominal acciones propias en cartera {2.967,00) (2,980,00)
Capital en circulacion 5,593.033,00 5.593.020,00

El articulo 32.8 de la Ley 35/2003 de Instituciones de inversion Colectiva establece gue fa adquisicidn por ia
Sociedad de sus acciones propias, entre ei capital inicial y el capital estatutario maximo, no estara sujeta a las
limitaciones establecidas sobre adguisicidn derivativa de acciones propias establecidas en el Real Dacrstio
Legistativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba el Texto Refundido de fa Ley de Sociedades de Capital.
Estas operaciones, por tanto, no precisan autarizacion de la Junta General de Accionistas y no estan sujetas a
los limites porcentuales sobre el capital social.

Valor ligquidativo de la accidn

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, el célculo del valor liquidativo de la accidn se ha efectuado de |a siguiente
manera: .

Euros
3i-12-2012 31-12-2011
Patrm‘mnm a.tnlbuldo a ;l»artl'm'pes o accionistas de 5.775,.422,83 5,369.225,22
ta Sociedad al cierre del eiercicio
Valor liquidativo de la accién 1,03 G,96
Nimero de acciones en circulacion 5.593.033 53.593.020
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De acuerdo con la legislacion aplicable a la Sociedad, el gjercicic de los derechos econdmicos vy poiiticos
incorporados a las acciones pendientes de suscripcion y desembolso o en cartera se encuentra en suspensc
hasta que eéstas sean suscritas y desembolsadas o vendidas.

Al 31 de diciembre de 2012 existia un Unico accionista (persona fisica) con pardicipacidn significativa superior al
20% del capital en circulacién de la Sociedad que ascendia al 98,99% de dicho capital.

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011 el nimero de accionistas de la Sociedad era de 133 y 120, respectivamente.
Conforme a la normativa aplicable, el nimero minimo de acclonistas de ias Sociedades de Inversion de Capital
Variable no debe ser inferior a 100, en cuyo casc dispondran del plazo de un afio para llevar a cabo la
reconstitucion permanante del numero minimo de accionistas.

Prima de emision

En ef case de puesta en circulacion de acciones de la Sociedad, las diferencias positivas o negativas entre la
contraprestacion recibida en la colocacion o enajenacién y el valor nominat o valor razonabie de dichas
acciones, segun se frate de acciones puestas en circulacién por primera vez o previamente adguiridas por la
Sociedad, se registran, en su caso, en el epigrafe "Prima de emision” dei balance,

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

Reservas y Resultados de ejercicios anteriores

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011 la composicién del saldo de reservas es la siguiente:

Euros
31-12-2012 31-12-2011
Reserva legal 17.201,86 17.201,86
Reserva voluntaria 174.491,06 174.636,88
Reservas 191.692,92 191.838,74

Las sociedades gue obiengan beneficios en el ejercicio econémico deberan destinar un 10% del mismo a la
reserva legal hasta que ésta alcance, al menas, el 20% del capital social-establecide en el Texio Refundide de la’
Ley de Sociedades de Capital, excapto cuando existan pérdidas acumuladas, en cuyc casc el beneficio se
destinard a la compensacidn de dichas pérdidas, destindndose el 10% del beneficio restante a dotar la
correspondiente reserva legal.

La reserva legal podra utilizarse para aumeniar el capital social en la parte que exceda del 10% del capital social
ya aumentado. Salvo para esta finalidad, mencionada anteriormente, y mientras no supere el 20% del capital
social, esta reserva sdlo podrd destinarse a la compensacidon de pérdidas y siempre que no existan otras
reservas disponibles suficientes para este fin,

El ssido del epigrafe "Resultados de ejercicios antericres” recoge, en su caso, los resultados de egjercicios
anteriores (negatives o positives) pendientes de aplicacion de la Sociedad.

Tanto la reserva veluntaria como los resultados de ejercicios anteriores no tienen restricciones especificas en
cuanto a su disponibilidad.
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8. Ofros gastos de explotacion

Seglin se indica en la Nota 1, la gestion y administracién de la Sociedad estan encomendadas a su sociedad

‘gestora. Por este servicio, y conforme a io establecido contractualmente en cada momento, durante ios
gjercicios 2012 y 2011, la Sociedad ha devengado como gasto una comision calculada sobre ef patrimonic diario
de la Sociedad gque se satisface mensualmenie. Adicionalmente, y también conforme a lo establecido
contractuaimente en cada momento, la Sociedad ha devengado como gasto que se liguida anuaimentie una
comision caiculada en funcion de los resultados positivos del ejercicio,

La entidad depositaria de la Sociedad (véase Nota 1}, durante los sjercicios 2012 y 2011, ha percibido por este
servicio, y conforme a lo establecido contractualmente en cada momento, una comision anual calculada sobre el
patrimonio diario de ia Sociedad que se satisface mensualmente,

Los importes pendientes de pago por ambos conceptos, al 31 diciembre de 2012 y 2011, se incluyen en et saido
del epigrafe “Acreedores” del balance.

La Orden EHA/BEB/2008, de 5 de marzo, que desarrollz el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se
regiamenta la Ley de !nstituciones de Inversion Coleciiva, tiene por objeto la concrecion y desarrollo de las
funciones de vigilancia, supervision, custodia y administracion de las entidades depositarias de las Instituciones
de Inversién Colectiva. Las principales funciones son:

1. Comprobar que ias operaciones realizadas io han sido en régimen de mercado.

2. Comprobar gue las operaciones realizadas han respetado los coeficientes y criterios de inversién
establecidos en la normativa vigente.

3. Supervisar ios criterios, farmulas y procedimientos utilizados por fa sociedad gestora para el célculo del
valor liquidativo de las accignes de la Sociedad.

4. Contrastar con caracter previo a la remision a la Comisidén Nacionai del Mercado de Valores, ia exactitud,
calidad y suficlencia de la informacién pUblica peritdica de la Sociedad.

5. Custodia de fodos fos valeres mobifiarios v demas actives financieros que integran el pairimonio de fa
Sociedad, bien directamente o a través de una entidad participante, conservando en todo caso la
responsabilidad derivada de la realizacion de dicha funcion.

8. Comprobar que las liquidaciones de valores y de efectivo son recibidas en el plazo que determinen las
reglas de liquidacion que rijan los correspondientes mercados.

En el saido del epigrafe “Otros gastos de explotacién — Otros” de ia cuenta de pérdidas y ganancias de! ejercicio
2012 se recogen los honorarios relativos a servicios de audioria de cuentas anuales de la Sociedad, por un
importe de 3 miles de euros (3 miles de euros en el gjercicio 2011).

Al 3% de diciembre de 2012 y 2011, la Sociedad no fenia ningGn importe significativo pendiente de pago a
proveedores en operaciones comercaa!es que a dichas fechas acumulara un aplazamiento superior al plazo legal
de pago. Asimismo, ios pagos significativos realizados en los ejercicios 2012 y 2011 a dichos proveedores se
han realizado dentro de los limites legales de aplazamiento.
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Situacion fiscal

La Scciedad tiene abierios a inspeccion por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas en los ejercicios 2008 y siguientes,

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, en el epigrafe "Deudores” del balance se recogen saidos deudores con ia
Administracion Pdblica en concepto de retenciones y/o otros saldes pendientes de devolucion del impuesto
sobre beneficios de efercicios anteriores por importe de 24 y 17 miles de euros, respectivamente.

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del gjercicio y la base
imponible antes de compensacion de bases imponibles negativas, en su caso. Ef tipo de gravamen a efectos del
impuesto sobre beneficios es del 1% (Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de marzc).

Cuande se generan resultados positivos, fa Sociedad registra en el epigrafe “Impussto sobre beneficios” de la
cuenta de pérdidas y ganancias un gasto en concepto de impueste sobre beneficics neto, en su caso, del efecto
de la compensacion de perdidas fiscales. No se generan ingresos por impuesto sobre beneficios en el caso de
que la Sociedad obtenga resultados negativos {véase Nota 3-h}.

El Real Decreto-Ley 972011, de 18 de agosto, introdujo una serie de modificaciones tributarias con efectos para
los periodos impositivos que se hayan iniciado a partir del 1 de enerc de 2042, En concrato, an el caso de existir

" bases imponibles negativas, se amplia el plazo para compensar dichas pérdidas fiscales con los beneficios

futures de guince a dieciocho ejercicios, en determinadas condiciones.

Al 31 de diciembre de 2012, el saldo del epigrafe “Otras cuentas de orden ~ Pérdidas fiscales a compensar” no
recoge la compensacion de las pérdidas fiscales correspondiente al gjercicio 2012,

Debido a las posibles diferentes interpretaciones que pueden darse a las normas fiscales aplicables a las
operaciones realizadas por la Sociedad, ics resuitados de las inspecciones que en el futuro pudieran levar 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 cbjetiva. No cbsiante, en opinion de los
Administradores de |la Sociedad, la posibilidad de que en futuras inspecciones se materialicen dichos pasivos
contingentes es remota y, en cualguier caso, ia deuda tributaria que de eflos pudiera derivarse no afectaria
significativamente a las cuentas anuales de la Sociedad.

informacién relativa al Consejo de Administracion

Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracién

Durante los ejercicios 2612 y 2011, la Sociedad no ha pagado ni devengado cantidad alguna en concepto de
sueldos, dietas y ofras remuneraciones a os miembros actuales ¢ 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 actuales o anteriores de! Consejo de
Administracidn compromiso alguno en materia de pensiones y seguros de vida.

Informacion exigida por el articulo 229.2 de la Ley de Sociedades de Capital
Santander Asset Management, Sociedad Gesiora de Instituciones de Inversion Colactiva, $.A., en su condicién
de sociedad gestora de la Sociedad, administra, representa y gestiona todos sus activos y pasivos incorporande

como consejeros a personal suyc o del Grupo al que pertenece que redne la adecuada experiencia profesional
para el desarrolio del objeto social de ia Sociedad. Es por eilo que dichos profesionales (en e caso de ia
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Sociedad, D. Angel Fernando Sancho Nufiez y D. Jonatan Deigado Romero) formaban parte del consejo de
administracion al 31 de diciembre de 2012 de otras sociedades de inversién de capital variable gque gestionan
entidades del Grupo Santander, y que, en virtud de tal condicién, ostentaban participaciones en dichas
sociedades que, en ningln caso, son significativas {inferiores al 0,1% de! capital de cada sociedad de inversion
de capital variable).

Asimismo, las participaciones y/o cargos o funciones que los Administradores de ta Socledad, no paersonat de su
sociedad gestora o del Grupo al que pertenece (que desempefiaban sus cargos al 31 de diciembre de 2012, ¢
sus personas vinculadas, en su caso) ostentaban y/o ejercian en otras instituciones de inversion colectiva de
naturaleza societaria cuyo objeto social consiste en la "captacion de fondos, bienes o derechos del publico para
gestionarlos e invertirios en bienes, derechos, valores u oiros instrumentos, financieros o no, siempre que &l
rendimiento del inversor se establezca en funcién de los resuliados colectivos” (véase Nota 1), son los
siguientes;
- D. Salvador Torratha Hernandez, ostentaba un porcentaje de participacién del 99,89% del capital en
circulacion de Rio de Aguas Inversiones, 8.1.C.A V., 5.A. vy desempefizba el cargo de consejero en la
misma.

Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del gjercicic no se ha producido ningin hecho significativo no descrito en las notas
anteriores.
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Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2012

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

Divisa

Descripcién

Euros

EUR

RFIJA|SPAIN GOVERNMENT3.30{2014-10-3}

302.603,51

EUR

RFIJAISPAIN GOVERNMENT/3.7512015-10-31

303.362,31

EUR

RFIJAISPAIN GOVERNMENT]3.50[2017-07-30

42461521

EUR

RFIJAFADE (FONDO DE A|5.0602015-06-17

207.756,77

EUR

RFIJA[FADE (FONDO DE Al5.602018-09-17

133.823,88

EUR

RFIJAIICO (INSTITUTG D4.38/2019-05-20

4826724

EUR

RFIJAICEDULAS TDA 2|4.50]2013-11-26

100.082,89

EUR

RFIJAIABERTIS INFRAEST4.75/2014-02-11

104.272,03

EUR

RFIJAIBANCO SABADELL|4.252013-03-29

150.751,48

EUR

RFUABANKIAM.8812014-03-31

249.106,96

EUR

RFUJAFTO. CONST. Y COJ6.50{12014-10-30

180.881,93

EUR

RFIIAJABENGOAI9.6212015-02-25

217.031,57

EUR

RFIJAIOBRASCON HUARTE [7.38[2015-04-28

216.845,22

EUR

RFIJA|BPE FINANCIACION{3.62{2013-09-16

96.655,97

EUR

REIJABANESTOM.752017-01-24

106.106,80

EUR

RFUA|CATXABANK,S A |3.7312013-11-05

199.807,54

EUR

RF1JA|BPE FINANCIACION.62|2013-04-19

251.751,49

EUR

RFIJA|BANKINTER S.A|1.16[2013-01-15

199.919,53

EUR

RFIFA|ICO (INSTITUTO DD}4.3812014-03-31

20151256

EUR

REPO|SPAIN GOVERNMENT BI(.3012G13-01-02

778.273,60

TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda

4.446.868,49

EUR

RFIJAIGOLDMAN SACHS GR|0.65/2015-02-02

08.632,92

EUR

RFIJAIREPSOL INTL. FINIA.75{2017-02-16

109.5506,37

EUR

RFIJAIFIAT FINANCE Y T[7.6212014-09-15

214.340,37

EUR

RFUJAJARCELORMITTALIS.25{2013-06-03

107.147,32

EUR

RFIJAEDP FINANCE BV|3.2512015-03-16

198.830,99

TOTAL Cartera exterior- Valores representativos de deuda

728.501,97
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Divisa Descripcién Euros
EUR [ PARTICIPACIONES|PIMCO GLOBAL INV GRADE C 109.071,36
EUR | PARTICIPACIONESM Y G OPTIMAL INCOME FD 107.515,69
EUR | PARTICIPACIONES|GOLDMAN SACHS GLB EMERGH | 165.542,76
EUR | PARTICIPACIONESDWS INVEST EURC CORP BON 100.521,31
TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversion colectiva 482.651,12
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Botino Inversiones, Sociedad de inversion de Capital Variable, S.A.

Informe de Gestidon
correspondiente al gjercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2012

Evolucién de los negocios {mercadoes), situacion de la Sociedad y evolucién
previsible

Ei ejercicio 2012 fue iniciado con Ios mercados financieros animados por diferentes factores, principalmente de
indole macroeconomica. Las dos subastas del Banco Central Europeo, por las gue se inyectd una gran cantidad
de liquidez por tres afios a los bancos de ta Eurozona, mostraron el apoyo incondicional de los bancos centrales
en la recuperacién econdmica.,

Diferentes indicadores estadounidenses comenzaron en el ejercicio 2012 a dar muestras de una clara
recuperacion de su actividad econdmica. No obstanie, en cuanto a ia Eurozona, los indicadores de confianza
econdmica, aunque mostraban cierta estabilizacion, lo hacian a niveles realmenie bajos, apuntando a nuevos
crecimientos negativos en fos frimestres posterores. Por paises, uno de los focos de atencion de los inversores
continud siendo la economia griega. Durante la primera parte del ejercicio 2012 los mercades celebraron el
segundo paguete de rescate, acompafado de una sustancial quita de la deuda griega en manos privadas. No
obstante, meses mas tarde, ias elecciones generales arrojaron un resultado muy dividido que hizo imposible
alcanzar un acuerdo de gobierno, lo gue desembeed en una nueva convocatoria electoral para mitad del
gjercicio 2012.

En Espafia, el primer semastre del gjercicio 2012 ha estado marcado por un enforno de incertidumbre sobrs la
dificultad de reducir ef déficit publico en la cuantia requerida por la Unidn Europea, ademas del impacto gue las
reformas esiruciurales emprendidas podrian tener sobre el crecimiento economico, Con todo esto, el
comportamiento de los activos financieros ha sido dispar, especiaimente en lo referido a renta variable, con
fuertes subidas en los mercados estadounidenses y retrocesos en la Eurozona (a excepcion de Alemania que ha
sido consigerado pais refugio). En cuanto a los mercados de renta fija, han refiejado iguaimente las
incertidumbres en forno a las economias periféricas, con fuertes repuntes de rentabilidad en sus bonos
soberanos y caidas en los paises “core” durante el primer semestre.

l.a segunda parte del gjercicio 2012 se inicid con un entorno econdmice caracterizade por el bajo crecimients,
fuertes ajustes fiscales y desavenencias politicas dentro del seno de la Unién Europea, donde se perfilaban dos
blogues, uno a favor de mayores medidas de austeridad y otro més centrado en la implementacion de medidas
de apoyo al crecimiento economico. Durante este periodo, ha destacado el papel crucial de los bancos centrales
a ambos lados del Aflantico. De este modo, en Estados Unidos, la Reserva Federal ha decidido instaurar un
nueve programa de recompra de activos hipotecarios, que ha side compietado al final de! gjercicio con nugvas
compras de "treasusies’, y ha decididc maniener los tipos de interés a los Dajos niveies actuales hasta e
ejercicio 2014. En cuante & la Eurozona, ha destacado la defensa del euro por el BCE, que ha decidido implantar
un programa de recompra de deuda soberana en los framos cortos.

En lo referido al lado geopolitico, en Europa, durante ef segundo semestre del gjercicio 2012 ha perdido fuerza la
postura a favor de la rigida ausieridad scondmica y la Unidn Europea ha flexibilizado los obiefivos de déficit
presupuestario a varios paises de la Eurczona. Ademas, se ha afiadido la aprobacion definitiva del Mecanismo
Europeo de Estabilidad (MEDE), que ha pasado a sustituir al Fondo Europeo de Estabilidad Financiera y que
funciona como un mecanismo parmanente para salvaguardar la estabilidad financiera en la Eurozona a través
del ofrecimiente de ayuda financiera a estados miembros que se hallen en una situacién de crisis econémica. En
cuanto a Espafa, ademas del impacto positivo de estas medidas en la Eurozona, se ha fraguado la concesidn
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de un paquate de ayudas al sector financiero acordado con la Unién Europea, por el que s& ponen a disposicién
del entramade bancario espafiol hasta 100.000 millones de euros. En Estados Unidos, el segundo semestre ha
venidc marcado por las necesarias negociaciones entre republicanos y demécratas para mitigar el efecto del
fuerte ajuste fiscal al que esta economia estard sometida durante el ejercicio 2013, las cuales han cerrado al
final del sjercicic de manera satisfactoria para los mercados, Todos estos acontecimientos han provocado un
fuerte repunte de tos actives de la Eurozona frenie a Estados Unidos, con fuertes subidas bursatiles en todos los
paises miembros al final del ejercicio 2012, Ademas, la renta fifa ha mostrado un comportamiento similar, acorde
al aumento del optimismo de los inversores, con impertantes descensos en las rentabilidades de los paises
periféricos y unas primas de riesge mas refajadas que los maximos vistos durante el gjercicic 2012,

Con todo ello, el ejercicio 2012 ha sido saldado con un balance positive en gran parte de los activos financieros.
£n lo referido a renta variable, el Eurostoxx 50 ha cerrado con una subida en euros del 14%, que se compara
con una subida en dolares del 13% del S&P. Deniro de la renta fija, el activo mas beneficiado ha sido sin duda la
renta fija corporativa, que se ha beneficiado de la bisqueda de rentabilidad de los inversores sin necesidad de
asumir la volatiidad de los mercados de renta variable, alcanzando el segmento de "grade de inversion” en
Eurcpa un retorno absoluto del 13%. Por la parte de divisas, el cruce délarfeuro ha seguido el compas de la
aversién al riesgo en los diferentes momentos del gjercicio, perdiende terrenc &l euro en los momentos de
incremento de volatiidad v ganando en aquéllcs de aumento del optimismo inversor. El tipo de cambic
dolarfeuro ha cerrado el ejercicio 2012 en 1,3194,

El ejercicic 2013 previsiblemente seguird siendo un aflo de politica monetaria expansiva de los bancos centrales,
que trataran de seguir prestando apoyo a la recuperacién econdmica en las economias clave a nivel global
(Eurozona y Estados Unidos). Con todo elio, durante el ejercicio 2013 se deberia ir fraguandc en la Eurozona
una recuperacion gradual de los indicaderes econdmicos con un crecimiente estimado del PIB en tarno al 0,2%,
En cuanto a Estados Unidos, si el ajuste fiscal supone, como se estima, un impacto negativo en toemo al 1,6%,
permitiria ain un crecimiento econdmico en el entorno del 2% para ai conjunto del gjercicio 2013.

Uso de instrumentos financieros por la Sociedad

Dada su actividad, ef uso de instrumentos financieros por la Scciedad {véase Nota & de la Memoria) esta
desfinado a ia consecucion de su objeto social, ajustando sus objetivos y politicas de gestion de los riesgos de
precio, crédito, liquidez y riesge de flujos de caja de acuerdo a ios iimiles y coeficienies establecidos por la
normativa vigente {Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por la
Comisién Naciona! del Mercado de Vatores).

Acontecimientos Importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2012
Nada gue resefiar distinto de lo comentado en la Memoria.

Investigacion y desarroilo

Nada que resefiar dado el objeto social de la Sociedad.

Adquisicidn de acciones propias

La Scciedad no ha realizado ninguna clase de negocic sobre sus propias acciones a lo largo del pasado
ejercicio 2012, distinto af pravisto en su objeto social exclusivo como Institucion de inversion Colectiva sujeta a ia
Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instifucicnes de Inversién Colectiva y a la Orden del Ministerio de Economia
y Hacienda, de 6 de julio de 1993, scbre normas de funcionamiento de las Sociedades de Inversion Mobiliaria de
Capital Variable.

Al 31 de diclembre de 2012, la Socledad tenia acciones propias en cartera por valor de 2.781,83 euros (véase
Nota 7 de la Memoria).



Diligencia que levanta el Secretario dal Consejo de Administracion de Botino Inversiones , Sociedad de Inversion
de Capital Variable, S.A., D. Angel Fernando Sancho Nifiez, para hacer constar que todos los miembros del
Consejo de Administracion de |la Sociedad han procedido a suscribir el prasente documento, que se compone de
29 hojas de papel timbrado, impresas por una cara, referenciadas con la numeracion 0L2878328 a 0L.29783586,
ambas inclusive, comprensivo de las cuentas anuales (balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de
cambios en el patrimonio neto y memoria) e informe de gestion, correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de
diciembre de 2012, firmando todos y cada uno de los sefiores Consejercs de la Sociedad, cuyos nombres y
apeflidos constan & continuacion, de lo gue doy fe. '

Bogggjlla det Monte, 4 de marzo de 2013

%
Fdo.: Angel Fernando Sancho Nifez \ i

- El Presidente del Consejo de Administracion

Fdo.: Salvador Torralba Hemandez

Consejeros:

: @A Detgado Romero

oy,



DECLARACION NEGATIVA ACERCA DE LA INFORMACION
MEDIOAMBIENTAL EN LAS CUENTAS ANUALES

Identificacion de la Sociedad: Botino Inversiones , Sociedad de Inversién de
Capital Variable, S.A.

NIF: AB2771817

Los abajo firmantes, como Administradores de la Sociedad citada manifiestan gue en la contabilidad de la
Sociedad correspondiente a las presenies cuentas anuales no existe ni?gtma partida que deba ser incluida en &l
documento aparte de informacion medicambiental previsto en la Ordeyf‘dei Ministerio de Justicia de 28 de enero

del 2008. = .

Et Secretario del Consejo de Admin

Fdo.: Salvador Torraiba_ Heméndez

Consejeras:

b R S e

T—

: Fdo.: Jonatan Del Bro



