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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Accionistas de Manati Inversiones, Sociedad de Inversion de Capital Variabie, S.A. (en adelante,
la Sociedad):

Hemos auditade las cuentas anuales de la Sociedad, que comprenden el balance ai 31 de diciembre de
2012, la cuenta de pérdidas v 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
la 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 y eriterios contables contenidos en el mismo. Nuestra responsabilidad ¢s expresar una
opinion sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con
la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia, que requiere el
examen, mediante la realizacion de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas
anuales y la evaluacion de si su presentacion, 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 situacion 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
resulta de aplicacién y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

El informe de gestion adjunto del ejercicio 2012 contiene las explicaciones que ios administradores
consideran oportunas sobre la situacién de la Sociedad, la evolucion de sus negocios y sobre otros
asuntos vy 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 el alcance

" mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revision de informacién distinta de Ia obtenida a
partir de los registros contables de la Sociedad.
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GLASE 82

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

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2012 Y 2011

01151849

Valores cedidos en préstamo por ia lIC

Valores aportados como garantia por la HC

Valores recibidos en garantia por la liC

Capital nominal no suscritc ni en circulacion
{BICAY)

Pérdidas fiscales a compensar

Otros

20.937.779,01

17 808,360 00

88.971,36
2,347.682 51

17.808.360,00

251.586,42
2.877.852.58

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

20.244,993 87

20.837.779,01

{Euros)
ACTIVOQ 31-12-2012 31-12-2011 {*) PATRIMONIC Y PASIVO 31-12-2042 31-52-2011 %
ACTIVO NO CORRIENTE - - PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES © 4.697.264,18 5.004.343,22
ACCIONISTAS
nmovilizado intangible - Fondos reembolsables atrtbuidos a 4.597.254,18 §.004.343,22
participes o accionistas
Inmovilizado matertal - - Capital §.291.640,00 6.291.640,00
Bienes inmuehles de uso proplo - Participes - -
Mobiliario y enseres - Prima de emisién 94.286 73 91.968 48
Actives per impuesto diferido - - Reservas 154.767 94 15476794
ACTIVO CORRIENTE 4,808,206,02 5.016.004,71 {Accionses propias) {1.826 178,37 (1.254.174,02)
Deudcres 30,505 67 25.479,24 Resultades de ejercicios anteriores (279.859,18) {151.312,43)
Cartera de inversiones financieras 3.682,308,65 4.770.822,54 Otras aporiaciones de socios - -
Cartera interior 1.8756.940,43 3,135,844,48 Resuitado det ejercide 162,895 06 {128.548,75)
Valores representativos de deuda 1.472.216,61 2.089.235 49 (Dividends a cuenta) - -
Instrumentos de patrimonio 402.530,00 533.831,76 | Ajustes por camblog de  valor en -
inmovilizado material de usc proplo

Institucionses de Inversién Colectiva 1.083.82 738,77  Otro patrimonle atripuide - -

Depdsitos en EECC - 412,337 48

Derivados - - PASIVO NO CORRIENTE - -

Otros . - Provisiones a largo plazo . -
Cariera exterior 1.784.060,18 1.849.637,24 Deudas a large plazo

‘Valores representatives de deuda 857.289,79 770.685,81 Fasivos por impueste diferide .

instrumentos de patrimonic 24168278 -
instituciones de nversidon Colectiva 845,107 60 848.951,43 | PASIVO CORRIENTE 10.951,84 11.661,49
Depbsitos en EECC “ - Provisiones a corto plazo - .
Derivados - - Deudas 4 corto plazo . .
Otros - - Acregedores 10.951,84 11,681 4%
intereses de ia cartera de inversién 22.306,94 15.240,82 Pasivos financieros . -
Inversiones morosas, dudosas © en litigio - - Derjvados - -
Periodificaciones B - Periodificaciones - -
Tesqreria 895,363,803 219,702,983
TOTAL ACTIVO 4.608.206,02 5.016.004,74 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVD 4.608,206,07 5.016.004,71
CUENTAS DE ORDEN
~GUENTAS DE COMPROMIED .

_Compromiscs por operaciones largas de -
derivados

Compromisos por operaciones corlas de - -
derivados
OTRAS CUENTAS DE ORDEN 20,244, 993,87

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

A

(*) Se presenta, Unica y exclusivamente, a efecios comparativos.

del balance al 31 de diciembre de 2012.
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MANATI INVERSIONES, 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 2011
Cormislones de descuento por suscripciones y/o reembolsos . -
Comisiones retrocedidas a la HHC 961,57 94,06
Gastos de Personal - -
Otros gastos de explotacion (44.741,69) (51.604,02)
~ Comisién de gesiion (35.412,84) (38.495 56)

Comisién depositario - -

Ingresofgasto por compensacion compartimento - -

Otros (9.328,05) {13.108,46)
Amortizacién det inmovilizado material - «

Excesos de provisiones - B
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -
RESULTADO DE EXPLOTACION {43.780,12) {51.508,98)
Ingresos financieros 71.188,13 118.328,50
Gastos financieros {916,18) (8,783,33)
Variacion dei valor razonable en instrumentos financieros 1.295,01 31.574,32

Por operaciones de la carlera interior (17.334,49) (51.324,85)

Por operaciones de la cartera exterior 18.629,50 82.8889 17

Por operaciones con derivados - -

Otros - -
Diferencias de cambio 9.976,98 {8.742,84)
Deterforo y resultado por enajenaciones de Instrumentos financieros 124.831,24 {209.413,44)

Deteriores - -

Resultados por operaciones de la cartera interior {13.560,73) {13.881,60)

Resuitados por operaciones de la cantera exterior 123.019 68 (170.431,94)

Resullados por operaciones con derivados 15.372 31 {26.300.00)

Otros " -

RESULTADC FINANCIERQ 206.375,18 {77.036,79}

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 162.585,06 {128.546,75)
Impuesto sobre beneficios - -

RESULTADQ DEL EJERCICIO 162,595,068 {128.546,75)

[*} e presenta, (nica y exclusivamente, a efectos comparativos.

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

integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio
anual terminado el 31 de diciembre de 2012,
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LLASE 82

MANATI INVERSIONES, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.-

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

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

Euros
2012 2011 (%)
Resulfado de la cuenta de pérdidas y ganancias 162.585,06 | (128.546,75)
Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a participes y accionistas - -
Totaf transferencias a la ¢cuenta de pérdidas y ganancias - -
Total de ingresos y gastos reconocidos 162,595,086 | (128.548,75)

(™) Se presenta, Gnica y exclusivaments, a efecios comparativos.
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CLASE 87

Manati Inversiones, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A,
Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2012

1,  Resena de la Sociedad

Manati Inversiones, Sociedad de Inversion de Capital Variable, $.A. (en adeiante, la Sociedad} se constituyé el 7
de octubre de 198¢ bajo la denominacion de Manati Inversiones, Sociedad de Inversion Mobiliaria de Capital
Variable, 3.A. Con fecha § de febrero de 2004 la Sociedad cambiéd su denominacion por la actual, La Sociedad
se encuentra sujeta a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de inversion Colectiva,
en 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,

ta Sociedad figura inscrita en el registro administrativo especifico de la Comision Nacional del Mercado de
Valores con el numero 825 Las acciones de la Sociedad estdn admitidas a negociacion en el Mercado
Alternativo Bursatil, sistema organizado de negociacion autorizado por el Gobierno espafiol, sujeto al articulo
31.4 de la vigente Ley espafiola del Mercado de Valores y supervisado por la Comisién Nacional del Mercado de
Valores en su organizacion y funcionamiento.

Al 31 de diciembre de 2012, segun sus Administradores, ia Sociedad no forma parte de ningtin grupo de
scciedades.

El domicilio social de la Sociedad se sncuentra en Paseo de la Castellana 29, Madrid.

E! objeto social de la Sociedad es ia captacion de fondos, bienes o derechos del piblico para gestionarlos e
invertirlos en bienes, derechos, valores u otrog instrumentos, financiercs 0 no, siempre que el rendimiento del
invarsor se establezca en funcion de los resuliados colectivos.

Seglin se indica en la Nota 8, la gestion y adminisiracion de ia Saciedad estan encomendadas a Bankinter
Gestién de Activos, S.A., Sociedad Gestora de instituciones de Inversion Colectiva, entidad perteneciente al
Grupo Bankinter.

Los valores mobiliarios estar bajo la custodia de Bankinter, $.A. (Grupo Bankinter), entidad depositaria de la
Sociedad (véase Nota 5).

2. _Bases de presentacion de las cuentas anuales
a} Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obienidas de los registros contables de la Sociedad y se formulan de
acuerde con el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion a la Sociedad, que es
el establecido en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de ia Comisidn Nacional del Mercado de
Valores, sobre normas contables, cuentas anuales y estados de informacion reservada de las
instituciones de inversién colectiva, gue constituye el desarrollo v adaptacién, para fas instituciones de



b}

o)

d)

e)
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GLASE 87

inversién colectiva, de io previsto en el Cédigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General
de Contabilidad y normativa legal especifica que le resulta de aplicacion, de forma que muestran la
imagen fiel del patrimenic v de ia situacion financiera de la Sociedad al 31 de diciembre de 2012 y de los
resultados de sus operaciones gue se han generado durante el gjercicio terminado en esa fecha.

Las cuentas anuales de la Sociedad correspondienties al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2012,
que han sido formuladas por los Administradores de ia Sociedad, se someteran a la aprobacion de la
Junta Generai Ordinaria de Accionistas, estimandose que seran aprobadas sin ninguna modificacion.

Principios contables

En la preparacion de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y normas de valoracion
descritos en la Nota 3. No existe ningdn principio contable © norma de valoracion de caracter obligatoric
que, teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacién.

Los resultados y la determinacion del patrimonio neto son sensibles a los principios y politicas contables,
criterios de valoracion y estimaciones seguidos por los Administradores de la Sociedad para la
efaboracion de las cuentas anuales,

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. Basicamenie, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la evaluacion del
valor razonahle de determinades instrumentos financieros y de posibles pérdidas por deterioro de
determinados activos. A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor
informacion disponibie al clerre dei gjercicio 2012, es posible gque acontecimientos que puedan tener lugar
en el futuro chiiguen a modificarlas {al alza o a la baja) en los proximos gjercicios, lo que se realizaria, en
su caso, de forma prospectiva, de acuerdoe con la normativa contable en vigor.

En todo caso, las inversiones de la Sociedad, cualquiera que sea su politica de inversidn, estan sujetas a
las fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversion en valores (véase Nota §), lo que
puede provocar gque el valor liquidativo de la accidn flucitie tanto al alza como a [a baja.

Comparacion de la informacidn

La informacion contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2011 se presenta uUnica y
exclusivaments, a efectes comparativos, junto con la informacion correspendiente al gjercicio 2012,

Agrupacién de partidas
Determinadas partidas del balance, de ia cuenta de perdidas y ganancias y det estadoc de cambios en el

patrimonio neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprension, si bien, en determinados
casos, se ha inciuido informacién desagregada en las correspondientes notas de {a memoria.

Cambios de criterios contables

Durante ef ejercicio 2012 no se han praducido cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicados en el ejercicio 2011,
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f} Correccion de errores

En la elaboracion de las cuenias anuaies adjuntas no se ha detectade ningdn error significativo que haya
supuesto la reexpresion de los impories incluidos en las cuentas anuales del gjercicio 2011,

g} Impacto medioambiental

Dadas las actividades a ias gue se dedica fa Sociedad, ésta no tiene responsabilidades, gastos, activos,
ni provisiones o confingencias de naturaleza medivambiental que pudieran ser significativos en relacion
con el patrimonio, la situacion financiera y los resuitados de la misma. Por este motive, no se incluyen
desgloses especificos en la presente memoria respecto a informacion de cuestiones medioambientales.

Normas de registro v valoracién

En la eiaboracidn de las cuentas anuales de la Sociedad cormrespondientes a fos ejercicios 2012 y 2011 se han
aplicado los siguientes principios, politicas contables y criterios de valoracion:

a) Clasificacion de fos instrumentos financieros a efectos de presentacion y
valoracién

i. Clasificacion de los activos financieros

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

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

- Cariera 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 valoracion
como “Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias”.

¢ Valores representativos de deuda: obligaciones y demés valores que supongan una deuda para
su emisor, gue devengan una remuneracién consistente en un interés, implicito o explicito,
establecido coniractuaimente, e instrumentados en titulos o en anotacicnes en cuenta, cualguiers
que sea el sujeto emisor.

e Instrumentos de patrimonio: instrumentos financiercs emitides por ofras entidades, tales como
acciones y cuotas paricipativas, que fienen la naturaleza de instrumentos de capital para el
emisor.

s instituciones de Inversidn Colectiva: incluye, &n su caso, las participaciones en ofras Instituciones
de inversion Colectiva.
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¢ Depdsitos en entidades de crédito (EECC): depésitos que ia Socledad mantiene en entidades de
crédito, a excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe "Tesoraria”,

+ Dersivados: inciuye, entre otros, el vaior razonable de ios contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas pagadas por warrants y opciones compradas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que la Sociedad tiene contrataedos, asi como los derivados
implicitos incorporados, en su caso, en los productes sstructurados mantenidos por la Sociedad.

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

+ Intereses en la cartera de inversion: recoge, en su caso, la periodificacion de los intereses activos
de fa cartera de inversiones financieras.

+ Inversiones morosas, dudosas o en htigio: incluye, en su caso, y a los meros efectos de su
clasificacion contable, el valor en libros de las inversiones y periodificaciones acumuladas cuye
reembolso sea problematico y, en todo caso, de aguellas respecte a las cuales hayan transcurrido
mas de noventa dias desde su vencimiento total o parcial.

- Deudores: recoge, en su caso, el efectivo depositado en concepto de garaniia en los mercados
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 ostente la Sociedad frente a
terceros. La totalidad de los deudores se clasifican a efectos de valoracion como "Partidas a cobrar”,
{ as pérdidas por deterioro de las “Partidas a cobrar” asi como su réversion, se reconocen, en su caso,
como un gasto o un ingreso, respectivamente, an el epigrafe "Deterioro y resultade por enajenaciones
de instrumentos financiercs - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

ii, - Clasificacion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros se desglosan a efectos de presentacidn y vaioracion en los siguientes epigrafes del
hatance:

- Deudas a largofcorto plazo: recoge, en su caso, las deudas contraidas con ferceros por préstamos
recibidos y otros débites, asi como deudas con entidades de credito. Se clasifican a efectos de su
valoracién como "Débitos y partidas a pagar”.

- Derivados; incluye, enire otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonabie de las primas cobradas por warrants vendidos v opciones emitidas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera gue la Sociedad tiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su ¢asc, en 1os productos estructurades mantenidos por la Sociedad. Se clasifican a
efectos de su valoracién como “"Pasivos financiercs a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”.

- Pasivos financieros: recoge, en su caso, pasivos distintos de derivados que han sido clasificados a
efecios de su valoracién como “Pasivos financiercs a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”, tales coma pasivos por venta de valores recibides en prestamo.

- Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, gue no deban ser clasificados en otros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Publicas y los impertes pendientes de pago
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por comisiones de gestion y depdsito. Se clasifican a efectos de valoracion como “Debitos y pariidas a
pagar”,

b) Reconocimiento y valoracion de los activos y pasivos financieros
i. Reconocimiento y valoracion de los activos financieros

ios activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Partidas a cobrar’, y los actives
clasificados en el epigrafe “Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su “valor razonable” (que salvo evidencia
en contrario serd el precio de la transaccién), integrande los costes de transaccion directamente atribuibles a
ta operacién. Postericrmente, 1os activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses
devengados en el epigrafe ‘Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método
dei tipe de interés efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo,
aquellas partidas cuyo importe se espera recibir en un piazo 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 razonable” (que salvo evidencia en
contraric serd el precio de ia transaccién), incluyendo los costes de transaccion explicitos directamente
atribuibles a la operacién y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
expiicitos devengados desde la Ultima ‘fiquidacion se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras - intereses de la cartera de inversién” del activo del balance. Posteriormente, ios activos se
valoran por su valor razonable, sin deducit los costes de transaccidén en que se pudiera incurrir en su
snajenacidn. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de perdidas y
ganancias {véase apartado 3.g.iii).

En todo case, para ia determinacion del valor razonable de los activos financieros se atenderd a lo siguients:

- Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonabie es ef valor de mercade que resulta de aplicar el
cambio oficial de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediatc habil anterior, 0 el cambio medio
ponderado si no existiera precic oficial de cierre, utilizando el mercado mas representativo por volumen de
negociacion.

- Valores no admitidos atn a cotizacion: su valor razonable se calcula mediante los cambios gue resuitan de
cotizaciones de valores similares de fa misma entidad procedentes de emisiones anteriores, teniendo en
cuenta factores como las diferencias en sus derechos economicos.

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacion en un mercado
activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En el caso de que no esté disponibla un
precic de cotizacion, ef valor razonable se corresponde con el precio de la transaccion mas reciente, siempre
gue no haya habido un cambio significative en las circunstancias econdmicas desde gl momento de la
transaccion. £n este caso, se refiejarén las nuevas condicicnes utilizando como referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentes similares. En caso de no existencia de mercado activo,
se aplicaran técnicas de valoracion (precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacion, transaccicnes recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento actuat de otros
instrumentos financieros que sean sustancialmente el mismo, modelos de descuento de flujos y valoracion
de opciones, en su caso) gue sean de general aceptacion y que utilicen en la medida de io posible datos
observables de mercado {en particular, la situacién de tipos de interés y de riesgo de crédito det emisor).

- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio que iguala el rendimiento
interno de la inversion a los tipes de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda publica,
incrementados en una prima 0 margen determinada en el momento de ta adquisicion de los valores,
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- Instrumentos de patrimonio no cotizados: su vator razonable se calcula tomando como referencia el valor
teérico contable que corresponda a dichas inversiones en el patiimonio contable ajustado de la entidad
participada, corregido en el importe de las plusvalias o minusvalias técitas, netas de impuestos, que hubieran
sido identificadas y calculadas en el momento de la adquisicion y gue subsistan en el momento de ia
valoracion.

- Depdsitos en entidades de crédite v adquisiciones temporales de activos: su valor razonable se caloula,
generalmente, de acuerdo al precio que iguale el rendimiento interno de la inversién a los tipos de mercade
vigentes en cada momento, sin perjuicic de ofras consideracionss, como las cendiciones de cancelacion
anticipada ¢ de riesgo de crédito de la entidad.

- Accicnes o participaciones en ofras instituciones de inversion colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es el valor fiquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizarg el gitimo valor liquidativo
disponible. En ef caso de que se encuentren admitidas a negociacion en un mercado o sistema multilateral
de negociacion, se valoraran a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre que sea representativo.
Para ias inversiones en {C de inversion libre, 11C de 1IC de inversion libre e IIC extranjeras similares, segun
los articulos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estan negociades en mercados organizados, su valor razonabie es el
que resulta de aplicar el cambic oficial de cierre dei dia de referencia. En el casc de que el mercado no sea
suficientemente liguido o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados organizados o
sistemnas multilaterales de negociacidn, se valoran mediante la aplicacion de métodos o modelos de
valoracion adecuados y reconocidos conforme a le estipulado en fa Circular 6/2G10, de 21 de diciembre, de
la Comision Nacionat del Mercado de Valores.

En el saldo del epigrafe “Otras cuentas de orden — Otros” se recoge, a tituio informativo, el valor nominal de
los titulos de la cariera de ja Sociedad.

ii. Reconocimiento y valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracidn como “Debitos y partidas a pagar”, se valoran
inicialmente por su “valor razonable" {que salvo evidencia en contraric serd el precio de la transaccion)
integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacicn. Posteriormente, fos pasivos se
valoran por su coste amorfizado, contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe “Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante &l método del tipo de interés efectivo. No
cbstante, si el efecto de ne actuaiizar los flujos de efectivo no es significativo, aquelias partidas cuyo importe
se espera pagar en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominatl,

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como "Pasivos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias®, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccién) incluyendo los costes de fransaccion directamente atribuibles a la
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 cambics que se produzcan en el valor razonable se
imputan en ia cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.9.4i).

En particular, en el caso de la financiacion por venta de valores recibidos en préstame y pasivos surgidos por
venia en firme de actives adquiridos temporalmente o activos aportados en garantia, se atendera, en su
caso, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la devolucion del préstamo o
restitucion de ios actives adaguiridos bien temporalmente o bien aportades en garantia.
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Baja del balance de fos activos y pasivoes financieros

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

1. 5ilos riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros —caso de las ventas incondicionales
{que constituyen el supueste habitual) o de las ventas con pacto de recompra por su valor razonable en la
fecha de la recompra~, el activo financiero transferido se dara de baja del balance. La diferencia entre la
contraprestacion recibida neta de los costes de transaccidn atribuibles, considerando cualquier nuevo
actlve obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros del activo financiero, determinaréa asi
la ganancia o pérdida surgida af dar de baja dicho active.

Se daran de baja los activos en los que concurra un deterioro notorio e irecuperable después de su
inversion con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

2. Si se retienen sustancialmente ios riesgos y beneficios asociados al activo financiero transferido — caso
de las ventas de actives financieros con pactc de recompra por un precio fijo o per el precio de venta mas
un interés, de los contratos de préstamo de valores en los que el prestatario tiene la obligacion de
devolver los mismos o similares activos u oiros casos anélogos —, el active financiero transferido no se
dard de baja del balance y continuard valorandose con los mismos criterics ufilizados antes de la
transferencia. Por el conirario, se reconocerd contablemente un pasive financiero asociado, por un
importe igual al de la contraprestacion recibida, que se valorara posteriormente a su coste amortizado.

Tampoco se dardn de baja los activos financieros cedides en el marco de un acuerdo de garantia
financiera, a menos que se incumptan los términos del contrato y se pierda el derecho a recuperar los
activos en garantia, en cuyo caso se dardn de bhaja. £l valor de ios activos prestados o cedidos en
garantia se reconoceran, en su case, en los epigrafes "Valores recibides en garantia por fa HC” o
“Valores aportades como garantia por la [IC”, respectivamente, en cuentas de orden de! balance.

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

De acuerdo con o anterior, los activos financieros sélo se dan de baja del balance cuando se han extinguide
los flujos de efeciivo que generan o cuando se han transferido sustancialmente a ferceros los riesgos vy
beneficios que llevan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros solo se dan de baja del balance
cuando se han extinguido las obligacicnes que generan o cuande un tercerc lo adguiere.

Contabilizacion de operaciones

i, Compraventa de valores al contado

Cuande exisien operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacion, mientras que las cperaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liquidacion. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cariera de
inversiones financieras” interior o exterior, segun comresponda, del active del balance, segln su naturaleza y
8l resultado de las operaciones de venta se registra en &l epigrafe “Deterioro y resultade por enajenaciones
de instrumenios financieros — Resultados por operaciones de la cartera inferior (0 exterior)” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

No cobstante, en e! caso de compraventa de instifuciones de inversidon colectiva, se entiende como dia de
gjecucion el de confirmacion de la operacidn, aunque se desconozca el numero de participaciones o



0L1151860

CLASE 87

acciones a asignar. La operacion ne se valorara hasta que no se adjudiquen estas. Los importes entregados
antes de la fecha de ejecucion se contabilizan, en su caso, en el epigrafe "Deudores” del balance.

ii. Cornpraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se regisiran en el momentc de la contratacion y hasta el
momento del cierre de la posicién o el vencimiento del contrato en los epigrafes "Compromisos por
operaciones largas de derivados” o "Compromisos por operacicnes cortas de derivados” de fas cuentas de
orden, segln su naturateza y por el importe nominal comprometido.

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros ~ Resultados por
operacionss con derivados” o "Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de si los cambics de vafor se han liquidado o no en & ejercicio, se registran las
diferencias que 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 y del
activo o del pasive, segun su saldo, del balance, hasta la fecha de su liguidacion.

iil, Adquisicién termporal de activos

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

Las diferancias de valor razonable que surjan en las adquisiciones temporales de activos, se impulan a la
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe “Variacion del valor razonable en instrumentos
financieros - Por operaciones de la cartera interior (o exterior)”,

iv, Confratos de futuros, opciones y warrants y ofros derivadcs

Cuando existen operaciones de contratos de futures, opciones y/o warrants se registran en el momento de
su contratacion y hasta &l momento del cierre de la posicién o el vencimiento del contrato en los epigrafes
“Compromisos por operaciones fargas de derivados’ o “Compromiscs por operaciones cortas de derivados”
de las cuentas de orden, segin su naturaleza y por el importe nominai comprometido.

Las primas pagadas (cobradas) para el ejercicic de las opciones y warrants se registran por su valor
razonable en los epigrafes “Derivados” de la cartera interior o exterior del active (o pasivo) del balance, en la
fecha de ejecucidn de la operacion.

En el epigrafe “Deudores” def activo del balance se registran, adicionalmente, los fondes depositados en
concepto de garantia en los mercados correspondientes para poder realizar cperaciones en los mismos.

En los epigrafes "Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentes financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de la realizacidon o no de la liguidacion de'la operacion, se registran las
diferencias que 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
active o del pasivo, segln su saldo, def balance, hasta ia fecha de su liquidacion,
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En agueilos cascs en gque el contrato de futuros presente una liquidacion diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizardn 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 la opcion es ejercida, su valor se incorpora a la valoracién inicial
o posterior del aciivo subyacente adguirido o vendido, quedandc excluidas las operaciones que se liquidan
por diferencias.

v. Garantias apcrtadas a la Sociedad

Cuando existen valores apcrtados en garantla a la Sociedad distintos de efectivo, el valor razonable de éstos
se registra en el epigrafe "Valores recibidos en garantia por la HC" de las cuentas de orden. En caso de
venta de los valores aportados en garantia, se reconoce un pasivo financiero por ef valor razonable de su
obligacionr de devolverlos. Cuando existe efective recibide en garantia, se registra en ef epigrafe "Tesoreria”
del balance.

Periodificaciones (activo y pasivo)

En caso de que existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e ingresos liquidados por anticipado que
se devengaran en &l siguiente gjercicio. No incluye los infereses devengados de cartera, que se recogen en
el epigrafe “Cartera de inversiones financieras — Intereses de ia cartera de inversion” del balance.

Instrumentos de patrimonio propio

Los instrumentos de patrimonio propio de la Sociedad son las acciones gue representan su capital. Se
registran en ef epigrafe "Patrimonio atribuido a participes o accionistas —~ Fondos reembolsables atribuidos a
participes o accionistas — Capital” del batance.

De acuerdo con la Ley 352003, de 4 de noviembre, gque regula las Instituciones de Inversién Colectiva, el
capita de las Sociedades de Inversidn de Capital Variable es variabie dentre de los fimites del capital inicial y
maximo fijados estatutariamente.

La adquisicion por parte de la Sociedad de sus acciones propias, se registra con signo deudor por el valor
razonable de la contraprestacion entregada en el epigrafe “Patrimonic atribuido a participes o accionistas —
Fondos reambolsables atribuidos a participes o accionistas — Acciones Propias” det balance. La amortizacion
de acciones propias da lugar, en su caso, a la reduccion del capital por importe del nominal de dichas
acciones cargandose/abonandose la diferencia positiva/negativa, respectivamente, entre la valoracion y el
nominal de ias acciones amoertizadas en la cuenta “Patrimonic atribuido a participes o accionistas — Fondos
reembolsables atribuidos a participes 0 accionistas — Reservas” del balance. Asimisme, en el epigrafe
“Patrimonio atribuido & participes o accionistas — Fondes reembolsables atribuidos a participes o accionistas
— Prima de emision” del balance se registran, en su caso, las diferencias obtenidas en la enajenacion de
accionas propias, sin que en ningln caso, se imputen en ia cuenta de pérdidas y ganancias,

Reconocimiento de ingresos y gastlos

Seguidamente se resumen los criterios mas significativos utilizados, en su caso, por la Sociedad, para el
reconocimiento de sus ingresos y gastos:
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i. Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicion se
reconocen, en su caso, contablemente en funcion de su periodo de devengo, por aplicacién del método del
fino de interés efectivo, a excepcion de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas o en
litigio, gue se registran en el momento efective del cobro. La periodificacion de los intereses provenientes de
la cartera de activos financieros se registra en ai epigrafe “Cartera de inversiones financieras - Intereses de
la cartera de inversién’ del active del balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe
“Ingresos 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 momentc en que nace el derecho a
percibirlos por la Sociedad.

ii. Comisiones y conceptos asirmnilados

Los ingresos que recibe lz Sociedad como consecuencia de la refrocesién de comisiones previamente
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 gestion y de depdsito, ast como ofros gastos de gestién necesarios para que fa Sociedad
realice su actividad, se registran, segin su naturaleza, en el epigrafe "Otros gastos de explotacion” de la
cuenta de perdidas y ganancias.

L.os costes directamente airibuibles & la operativa con derivados, tales como corretajes y comigiones
pagadas a intermediarios, se registran, en su caso, en el epigrafe "Gastos financieros” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

iii. Variacion del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficic o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizado o no realizadc, se registra en los epigrafes “Deterioro y resultadec por enajenaciones de
instrumentes financieros” y “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”, segun corresponda,
de la cuenta de pérdidas y ganancias de la Sociedad (véanse apartados 3.b.i, 3.b.il y 3.0).

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con ef criterio de devengo.

Impuesto sobre beneficios

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

-diferido.

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

El gasio o ingreso por impuestoe diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiento y la
cancelacion de los pasives y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
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originadas por la diferente valoracion, contable y fiscal, de ios elementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibles v los crédiios por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar a activos por impuesto difsrido.

En caso de que existan dereches a compensar en gjercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ninglin caso'y solo se reconoceran mediante la
compensacion del gasto por impuesto cuande la Sociedad genere resuiiados positivos. Las pérdidas fiscates
gue pueden compensarse, en su casc, se registran en la cuenta "Pérdidas fiscales a compensar” de las
cuentas de orden de ta Sociedad.

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre. La cuantificacion de dichos pasivos se
realiza considerando los tipos de gravamen esperados en el momenic de su reversion. En casc de
modificaciones en las normas tributarias, se produciran los correspondientes ajustes de valoracion.

Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional de la Sociedad es el euro. Consecuentemente, {odos los saldos y transacciones
denominados en monedas diferentes al euro se consideran denominados en “moneda extranjera”,

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extraniera se convierten a euros utilizando los tipos
de cambio de contado de la fecha de la fransaccion, entendiendo como tipo de cambio de contado el mas
representativo del mercade de referencia a la fecha o, en su defecic, dei ultimo dia habil anterior & esa fecha.

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en moneda extranjera a la
moneda funcional se registran, en & caso de partidas monetarias gque son tescreria, débitos y créditos, por
su importe neto, en el epigrafe "Diferencias de cambio”, de la cuenta de pérdidas y ganancias; para el resto
de partidas monetarias y {as partidas no monetarias que forman parte de la cartera de instrumentos
financieros, las diferencias de cambio se lievaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
la valoracién (véase Nota 3.g.iti).

Operaciones vinculadas

La Sociedad realiza operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 87 de la Ley 35/2003 y los
articutos 138 y 139 del Real Decreto 1.082/2012. Para ello, la sociedad gestora dispone de una politica por
escrito en materia de conflictos de interés gue vela por la independencia en la sjecucion de las distintas
funciones dentro de la sociedad gestora, asf como la existencia de un registro regularmente actualizado de
aquelias operaciones y actividades desempefiadas por la sociedad gestora o en su nombre en las que haya
surgide o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionaimente, la sociedad gestora dispone de un
procedimiento interno formal para cerciorarse de que las operaciones vinculadas se realizan en interés
exciusivo de la Sociedad y a precios ¢ en condiciones iguales o mejores que los de mercado. Segun lo
estabiecido en ta normativa vigente, ios informes peritdicos registrados en ia Comision Nacional del Mercado
de Valores incluyen, en su caso, informacion sobre las operaciones vinculadas realizadas,
fundamentalments, comisicnes por liquidacion e intermediacion, comisicnes retrocedidas con origen en las
instituciones de inversidn colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al grupo de fa sociedad gestora
de la Sociedad, el imporie de los dep¢sitos y adguisicicnes temporales de aclives mantenidos con el
depositario y el importe efectivo por compras y ventas realizado en activos emitidos, colocados o asegurados
por ¢l Grupo de la sociedad gestora.
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La propuesta de distribucion del resuitado correspondiente al ejercicio 2012 que su Consejo de Administracion
propondra a la Junta General de Accionistas para su aprobacion, es ia siguiente;

Euros
Base de distribucidn-
Reneficio/(Pérdida) neto del ejercicio| 162.595,06
Distribucién-
Resultados de ejercicios anteriores 146.335,55
Reserva legal 16.259.51
162.595,06

Cartera de inversiones financieras

El detalle de ia cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2012 sin considerar, en su caso, &l salde
de los epigrafes *Depositos en EECC, “Derivados” e “Intereses de la cartera de inversion” se incluye como

Anexo, ei cual forma parte integrante de esta nota.

Al 31 de diciembre de 2012 el desgiose por plazes de vencimiento de los valores representativos de deuda, es el

siguiente;

Vencimiento Euros
Inferior a 1 afio 1.602,500,50
Comprendido entre 2 y 3 aftos 251.058,24
Comprendido enire 3 y 4 aflos 153,697,353
Comprendido entre 4 y 5 afios 113.987,8]
Superior a 3 afics 208.342,50
2.329.586,40

Al 31 de diciembre de 2012, en el epigrafe "Cartera Interior — Valores representativos de deuda’” del activo del
balance se incluyen 361 miles de euros cormespondientes a adquisiciones temporales de activos (Deuda Publica)

cuya contraparte es la entidad depositaria.

t.os valores y actives que integran la cartera de la Sociedad que son susceptibles de estar depositados, lo estan
en Bankinter, S.A. o en tramite de depdsito en dicha entidad (véanse Notas 1 y 8). Los valores mobiliarios y
demas activos financieros de la Sociedad no pueden pignorarse ni constifuirse en garantia de ninguna clase,
salvo para servir de garantia de fas operaciones que la Sociedad realice en los mercados secundarics oficiales
de derivados, y deben estar bajo la custodia de las entidades legaimente habilitadas para el ejercicio de esta

funcién,

12



0L1151865

GLASE 872

Gestion def riesgo:

La gestion de los riesgos financieros gue lleva a cabo la Sociedad estd dirigida al establecimiento de
mecanismos necesarios para controlar la exposicién de ia Sociedad al riesge de mercado (que comprende el
riesgo de tipo de interés, el riesgo de tipo de cambio y €l riesgo de precic de acciones o indices bursatiles), asi
como a ios riesgos de crédito v liguidez. £n este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, establece
una serie de cosficientes normativos que limitan dicha exposicion y cuyo control se realiza por la sociedad
gestora de la Sociedad. A continuacion se indican los principaies coeficientes normativos a los gue esta sujeta la
Sociedad:

+« Limites a la inversidn en otras Instituciones de Inversidn Colectiva:

La inversion en acciones o participaciones emitidas por una Unica {IC, no podra superar el 20% del
patrimonio, salvo en las IIC cuya poiitica de inversion se base en la inversién en un Unico fondo.
Asimismo, ia inversion total en HC mencionadas en ef articulo 48.1.d) del Real Decreto 1.082/2012, de
13 de julio, no podra superar el 30% del patrimonio de ia Sociedad.

s Limite general a ia inversidn en valores cofizados:

La inversién en los activos e instrumentos financieros emitidos por un misime emisor no podra superar
el 5% del patrimonio de la Sociedad. Este limite guedara ampliado al 10%, siempre que la inversion en
ios emisores en los gue supera ef 5% no exceda del 40% del patrimonic de la Sociedad. Puede guedar
ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avaiados por un Estado miembro
de la Union Europea, una comunidad autdonoma, una entidad local, un organismo internacional def que
Espafia sea miembro o por cualguier otro Estado que presente una calificacion de solvencia otorgada
por una agencia especializada en calificacion de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la del
Reino de Espafia. Cuando se desee superar el iimite del 35%, se especificaran los emisores en cuyos
valores se tiene intencién de invertir o se tiene invertido mas del 35% del patrimonio. Para gue ia
Sociedad pueda invertir hasta el 100% de su patrimonic en valores emitidos ¢ avalados por un ente de
los sefalados 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 activo de la Sociedad. Quedara ampliado ai 25% cuando se trate de inversiones en
obligaciones emitidas por entidades de crédito cuyo importe esié garanfizado por activos gue cubran
suficientemente los compromisos de la emisién y gue gueden afectadecs de forma privilegiada al
reembolso del principal y al pago de los intereses en ef caso de situacion concursal del emisor. El tofal
de las inversiones an este {ipo de obligaciones en las que se supere &l limite del 5% no podra superar
e! 80% del patrimonio de la Sociedad.

A estos efectos, las enfidades perienecientes a un mismo grupo econémico §8 consideran un Gnico
emisor.

s Limite general a la inversién en derivados:

L.a exposicidon total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivades no podré
superar el patrimonic neto de la Scciedad. For exposicion total al riesgo se entenderd cualquier
obligacién actual o potencial que sea consecuencia de la utiizacion de instrumentos financiercs
derivados, entre los gue ss incluiran las ventas al descubierto.

Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean contratadas aisladamente, bien
incorporadas en operaciones estructuradas, en ningin caso podran superar el 10% del patrimonio de la
Scciedad.
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La exposicion al riesgo de confraparte en derivados OTC se limita al 5% del patrimonio con caracter
general y al 10% del patrimonio si la contraparte es una entidad de crédite con ciertas limitaciones.

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

Las pesiciones frente a un Unico emisor en productos derivados, activos e instrumentos financieros y
depdsitos gue la Sociedad tenga en dicha entidad no podrén superar el 20% det patrimonio de la
Sociedad.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econdémico se consideran un Gnico
emisor,

Limites a ta inversion en valores no cotizados:

Los valoreg susceptibles de ser adouiridos no podran presentar ninguna jimitacion a su libre
transmision.

Queda prohibida la inversion de la Sociedad en valores no cotizados emitidos por entidades
pertenecientes a su grupo ¢ al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podra fener invertido mas
del 2% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por una misma entidad. {gualmente, no podra
tener mas def 4% de su patrimonio invertido en valores emitidos ¢ avalados a entidades perienecientes
a un mismo grupo.

Se autoriza la inversién, con un limite méximo conjunic del 10% del patrimonio, en:

+  Acciones y participacicnes de {IC de caracter financiero no autorizadas conforme a |a Directiva
2009/65/CEE domicitiadas en paises no OCDE con ciertas limitaciones.

+  Acciones y participaciones de HC de inversion libre y de |IC de IIC de inversion libre
espanocias,

»  Acciones y participacicnes de Entidades de Capital Riesgo reguladas en la Ley 25/2005.

Coeficiente de liguidez:

La Sociedad deberd mantener un coeficiente minimo de liquidez del 3% de su patrimonio calculado
sobre el promedio mensual de la Sociedad.

Ohligaciones frente a {erceros:

La Sociedad podra endeudarse hasta el Hmite conjunto de! 10% de su patrimonio para resoiver
dificultades fransitorias de tesoreria, siempre que se produzea por un plazo no superior & un mes, o por
adguisicion de actives con pago aplazade, con las ¢condiciones gue establezea la Comisidon Nacicnal daf
Mercado de Valores. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en la compra de
actives financieros en el periodo de liquidacion de la operacion gue establezea el mercado donde se
hayan contrafado.
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B v

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

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria la Sociedad en ef caso de que alguna contraparte
incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con la misma. Dicho riesgo se veria mitigado con los limites
a la inversién y concentracion de riesgos antes descritos.

Riesgo de liquidez

En el caso de que la Sociedad invirtiese en valores de baja capitalizacién o en mercados con una reducida
dimensién y limitado volumen de contratacion, o inversidon en ofras Instituciones de inversion Colectiva con
liquidez inferior a la de ta Sociedad, las inversiones podrian guedar privadas de hguidez. Por efio, la sociedad
gestora de la Sociedad gestiona el riesgo de liquidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de
los coeficientes de fiquidez, garantizando la capacidad de la misma para responder con rapidez a ios
requerimientos de sus accionistas.

Riesgo de mercado

El riesgo de mercado representa la perdida en las posiciones de las Instituciones de Inversion Colectiva como
consecuencia de movimienios adversos en los precios de mercado. Los factores de riesgo mas significativos
podrian agruparse en ios siguientes:

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

- Riesgo de tipo de cambic; la inversion en activos denominados en divisas distintas def eurc conlleva un
riesgo por las fluctuaciones de los tipes de cambio.

- Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: la inversion en instrumentos de patrimonio conileva
que la rentabilidad de la Sociedad se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los gue
invierte, Adicionalmente, la inversidn en mercados considerados emergentes puede conllevar, en su
caso, riesgos de nacionalizacion o expropiacion de activos o imprevistos de indoie politico que pueden
afectar al vator de las inversiones, haciéndolas mas volatiles.

tos riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por las instituciones de inversicn Colectiva se encuentran
descritos en el Folieto informative de cada institucion de Inversion Colectiva, segln lo establecide en ia
normativa aplicable. Adicionafmente, en dicho Folleto se indican en el apartado de politica de inversion de las
instituciones de Inversién Colectiva de forma especifica los limites internos a los que estan sujetos al sefialarse
los tipos de activos en los que pueden invertir, asi como los mercados, niveles medios de duracion de la cartera
de renta fija, exposicion al resgo divisa de las Instituciones de inversion Colectiva, etc., lo cual marca el riesgo
de mercado que pueden asumir las Instituciones de Inversion Colsctiva,

. Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2012, la composicidn de! saldo de este epigrafe del balance es fa siguiente:
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Euros
Cuentas en el depositario:
BRankinter, S.A. {cuentas en euros) 202,417,353
Bankinter, S.A. (cuentas en divisa) 692.976,45
895,393,80

Los saldos positivos de las cuentas corrientes mantenidas por la Sociedad han devengado en &l ejercicio 2012
un tipo de interés anual del Euribor a un mes menos 0,75 puntos porcentuales para las cuentas en euros y del
Libor a un mes menos 0,75 puntos porcentuales para las cuentas en divisa, ambos revisables y liguidables
mensyaimente.

Patrimonio atribuido a gartié:ipes o accionistas-Fondos reembolgables

atribuidos a participes o accignistas

Capital y Acciones propias

En el epigrafe “Capital” det balance se recoge el capital inicial con el gue se ha constituide 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 efectivamenie suscrito. A continuacion se detalia la compoesicion del saldo de “Capital” al 31
de diciembre de 2012 y 2011:

Euros
31-12-2012 31-12-2011
Capital inigial 2.410.000,00 2.410.000,00
Capital estatutario emitido 3.881.640,00 3.881.640,00
Capital 6.291.640,08 6.291.640,00

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, el capital social de la Sociedad estaba formailizado en 629.164 acciones
nominativas de 10,00 euros de valor nominal cada una {(con idénticos derechos politicos y econémicos},
totalmente suscritas y desembolsadas.

E! capital en circulacién at 31 de diciembre de 2012 y 2011, es el siguiente:

Euros

31-12-2012 31-12-2011

Capital estatutario maximo
Capital nominal no suscrito ni en circulacién

24.100.000,00
(17.808.360,00)

24.100.000,00
(17.808.360,00)

Capital 6.291.640,00 6.251,640,00
Nominai acciones propias en cartera (1,800.480,00) (1.234.230,00)
Capital en circulacion 4.491,160,00 5,057.410,00
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El articulo 32.8 de la Ley 35/2003 de Instituciones de Inversién Colectiva establece que la adquisicion por la
Sociedad de sus acciones propias, entre el capital inicial y el capital estatutario maximo, no estara sujefa a las
limitaciones establecidas sobre adquisicion derivativa de acciones propias establecidas en e Real Decreto
Legislative 1/2010, de 2 de julio, por el gue se aprueba el Texto Refundido de |a Ley de Sociedades de Capital.
Estas operaciones, por tanto, no precisan autorizacion de la Junta General de Accionistas y no estan sujstas a
los fimites porcentuales sobre el capital social.

Valor liguidativo de la accién

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, el calculo del valor liquidativo de la accion se ha efectuado de la siguiente
manera:

Euros
31-12-2012 31-12-2011
Patr:q&emo atri‘bmda a p.art:.cl.pes o accionistas de 4.597.254,18 5.004.343,22
la Sociedad al cierre del ejercicio
Valor liguidafivo de {a accién 10,24 9.90
Namero de acciones en circulacion 449,116 505.741

De acuerdo con la legisiacion aplicable a la Sociedad, el ejercicio de los derechos economicos y politicos
incorporados a las acciones pendientes de suscripcién y desembolso 0 en cartera se encuentra en suspenso
hasta que éstas sean suscritas y desembolsadas o vendidas.

Al 31 de diclembrs de 2012 existia 1 Unico accionista {persona fisica} con participacién significativa superior at
20% del capital en circulacion de 1a Sociedad que ascendia al 37,56% de dicho capital.

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011 el nimero de accionistas de ia Sociedad era de 107. Conforme a la
normativa aplicable, el nimero minimo de accionistas de las Sociedades de Inversion de Capital Variable no
debe ser inferior a 100, en cuyo caso dispondran del plaze de un afio para lisvar a cabo la reconstitucion
permanente del nimero minimo de accionistas.

Prima de emision

En el caso de puesta en circulacion de acciones de la Sociedad, ias diferencias positivas o negativas entre la
contraprestacian recibida en la colocacion o enajenacion y el valor nominal o valor razohable de dichas
acciones, seglin se trate de acciones puestas en circulacidn por primera vez o previamente adquiridas por la
Scciedad, se registran, en su caso, en el epigrafe "Prima de emisidn” del balance.

E! Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital permite expresamente la utilizacion de este saldo para
ampliar ¢l capital v no establece restriccion especifica alguna en cuanto a su disponibilidad.

Reservas y Resultados de ejercicios anteriores

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011 {a composicién del saido de reservas es la siguiente:

17



OL1151870

CLASE 87

Euros
31-12-2012 31-12-2011
Reserva legal 105.506,16 105.906,16
Reserva voluntaria 48.861,78 48.861,78
Reservas 154,767,94 154.767,94

Las sociedadas que obtengan beneficios en el gjercicio econdmico deberén destinar un 10% del mismo a ia
reserva legal hasta que ésta alcance, al menos, el 20% dei capital social, establecido en gl Texto Refundido de
la Ley de Sociedades de Capital, excepte cuando existan pérdidas acumuladas que hicieran que el patrimonio
neto de la Sociedad fuera inferior a la cifra de capital en circulacidn {o capital inicial si éste fuera mayor ai capital
en circulacion), en cuyo caso el beneficio se destinara a la compensacion de dichas pérdidas, destinandose &l
10% del beneficio restante a dotar la correspondiente reserva legal.

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

£zl salde del epigrafe “Resultados de ejercicios anteriores” recoge, en su caso, los resultados de egjercicios
anteriores (negativos o positivos) pendientes de aplicacién de ia Sociedad.

Tanto fa reserva voluntaria como los resultados de ejercicios anteriores no tienen restricciones especificas en
cuante a su disponibilidad.

Otros gastos de explotacidn

Segun se indica en la Nota 1, la gestion y administracion de la Sociedad estan encomendadas a su sociedad
gestora. Por este servicio, v conforme a lo establecido contraciuaimente en cada momento, durante los
ejercicios 2012 y 2011, Ia Sociedad ha devengado como gastc una comisién calculada sobre ef patrimonio diaric
medio de la Sociedad que se satisface trimestraimente. El importe pendiente de pago por este concepto al 31
diciembre de 2012 y 2011, se incluye en el saldo del epigrafe "Acreedores” del balance.

Durante los ejercicios 2012 y 2011 la entidad depositaria de la Sociedad (véase Nota 1) no ha percibido
comisién alguna por su funcién de depositaria de la Sociedad.

ta Orden EHA/S96/2008, de 5 de marzo, gue desarrolia el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se
reglamenta la Ley de Instituciones de inversion Colectiva, tiene por objeto ia concrecion y desarroflo de las
funciones de vigilancia, supervision, custodia y administracién de las entidades depositarias de las Instituciones
de Inversion Colectiva. Las principales funciones somn:

1.  Comprobar gue las operaciones realizadas lo han sido en régimen de mercado.

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

3. Supervisar los criterios, férmulas y procedimientos utilizados por la sociedad gestora para el calculo del
valor liquidativo de {as acciones de la Sociedad.
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4. Contrastar con caracter previo a la remision a la Comision Nacional del Mercade de Valores, ia exactitud,
calidad y suficiencia de la informacién publica perigdica de la Sociedad.

5. Custodia de fodos los valores mabiliarios y demas activos financieros gue integran el patrimonioc de la
Sociedad, bien directamente o a traves de una entidad pariicipante, conservando en todo caso la
responsabilidad dedvada de |a realizacién de dicha funcion.

&, Comprobar que las liquidaciones de valores y de efectivo son recibidas en el plazo gque determinen las
reglas de liquidacion que rijan los correspondientes mercades.

En el saldo del epigrafe "Otros gastos de explotacién — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio
2012 se recogen los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales de la Sociedad, por un
importe de 2 miles de euros (2 miles de euros en el ejercicio 2011).

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, la Sociedad no tenia ningun imperte significativo pendiente de page a
proveedores en operaciones comerciales gue a dichas fechas acumulara un aplazamiento superior al plazo legal
de pago. Asimismo, los pagos significativos realizados en los siercicios 2012 y 2011 a dichos proveedores se
han realizado dentro de los limites legales de aplazamiento.

. Situacién fiscal

t.a Sociedad tiene abiertos a inspeccidn por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
correspandientes a las operaciones efectuadas en los ejercicios 2008 y siguientes.

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, en el epigrafe “Deudores” de! balance se recogen saidos deudores con la
Administracion Publica en concepto de retenciones y/u otros saldos pendientes de devolucion del impuesto
sob_re beneficios de ejercicios anteriores por importe de 24 y 16 miles de euros, respectivaments,

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del ejercicio y la base
imponible antes de compensacion de bases imponibles negativas, en su caso. El tipo de gravamen a efectes del
impuesto sobre beneiicics es del 1% (Reat Decreto Lagislativo 4/2004, de 5 de marzo).

Cuando se generan resuttados positivos, la Sociedad registra en el epigrafe “Impuesto sobre beneficics” de fa
cuenta de pérdidas y ganancias un gasto en concepte de impuesto sobre beneficios nefo, en su caso, del efecto
de la compensacion de pérdidas fiscales. No se generan ingresos por impuesto sobre beneficios en el caso de
que ia Sociedad obtenga resuitados negatives (véase Nota 3-h).

Et Real Decreto-L.ey 9/2011, de 19 de agosto, introdujo una serie de medificaciones tributarias con efectos para
los pericdos impositives que se hayan iniciado el 1 de enero de 2012. En concreto, en el caso de existir bases
imponibles negativas, se amplia & plazo para compensar dichas pérdidas fiscales con los beneficios futuros de
quince a dieciocho ejercicios, en determinadas condiciones.

Debido a las posibles diferentes interpretaciones gue pueden darse a las normas fiscales aplicables a ias
operacicnes realizadas por la Sociedad, los resultados de las inspecciones que en el futuro pudieran llevar a
cabo las autoridades fiscales para los afics sujetos a verificacion pueden dar lugar a pasivos fiscales de caracter
coniingente, cuyo importe nc es posible cuantificar de manera objetiva. No obstante, en opinion de los
Administradores de ia Sociedad, la posibilidad de gue en futuras inspecciones se materialicen dichos pasivos
contingentes es remota y, en cualguier caso, la deuda tributaria que de ellos pudiera derivarse no afectaria
significativamente a las cuentas anuales de la Socledad.
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10. Informacion reiativa al Consejo de Administracién

Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracion

Durante los ejercicios 2012 y 2011, la Sociedad no ha pagade ni devengado cantidad alguna en concepto de
sueldos, dietas y ofras remuneraciones a los miembros actuales 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 ios miembros actuales o anteriores del Consejo de
Administracién compromiso aiguno en materia de pensiones y seguros de vida.

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

A 31 de diciembre de 2012, ningin Administrador de la Sociedad {o sus personas vinculadas, en su caso)
ostentaba participaciones ni gjercia ningin tipe de carge o funcién en otras instituciones de inversion colectiva
de naturaleza societaria cuyo objeto social consista en la “captacion de fondes, bienes o derechos del pdbiico
para gestionarlos e invertirios en bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financierog o no, siempre gue
el rendimiento del inversor se establezca en funcion de los resultados colectivos” (véase Nota 1).
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11, Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del ejercicio no se ha producido ningtin hecho significativo no descrito en las notas
anteriores.
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Anexo; Detalle de fa Cartera de Inversiones Financieras at 31 de diciembre de 2012

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

Descripcidn

Euros

Divisa
EUR

BONOICOM AUTONOMA MADRIDI4,7512015-03-26

148.453,97

EUR

BONO|ESTADO ESPANOL3,85[2022-01-31

208.342,50

EUR

PAGAREICAIXAM,4412013-09-03

195.147,88

EUR

PAGAREBSCHI3,522013-01-15

199.850,59

EUR

PAGAREBBVA|3,3012013-01-18

205.842,91

ush

BONO|L.C.0.45,002016-11-14

153,697,335

EUR

REPOIESTADO ESPANOL|1,00[2013-01-02

36098141

TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda

1.472.316,61

EUR

DERECHOSIREPSOL YPFE, 5.A.

4,620,00

EUR

ACCIONESTELEFONICA, S.A.

244.560,00

EUR

ACCIONESREPSOL YPF, 5.A,

153.350,60

TOTAL Cartera interior- Instrumentos de patrimonio

402.530,00

EUR 'PARTIClPACIONES\OTRAS [ICS BANKINTER

1.093,82

TOFAL Cartera interior-Instituciones de Inversion colectiva

1.093,82

UsD

BONODEUDA ESTADO USA!1,002013-07-15

565.683,34

EUR

BONOIBBVA SENIOR FINANCE|4,382015-09-21

102,604,27

EUR

BONO|TELEFONICA, 8.A.15,8112017-09-05

113.987,81

usp

BONO|SANTANDER INTL DEBT2,8912013-16-07

74.994,37

TOTAL Cartera exterior- Valores representativos de deuda

857.269,79

EUR

ACCIONESBAYER

46.728,50

UsD

ACCIONES|WELLS FARGO & C

38.849,44

Ush

ACCIONESMORGAN JP & CO

19.990,35

EUR

ACCIONES|SIEMENS AG-REG

106.8606,00

EUR

ACCIONES|SHELL TRANSPORT

29.254,50

TOTAL Cartera exterior- Instrumentos de patrimonio

241.682,79

EUR

PARTICIPACIONES|CLARIDEN INVEST FUND

03.269,63

EUR

PARTICIPACIONESDWS INVESTMENT S.A.

329.871,01




0L1151875

CLASE 87
Drivisa . Descripcion Euros
EUR | PARTICIPACIONESIAURIGA SECURITIES 208.011,92
USD | PARTICIPACIONES|STATE STREET GLOBAL 53.955,04
TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversién colectiva| 685.167,60
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Manati Inversionés, 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), situacién de ia Sociedad y evolucion
previsibie

Durante el primer semestre del 2012 los mercados de riesgos han tenido un comportamiento irregular, con
subidas durante el primer trimestre en la mayoria de las bolsas y en |os bonos en general, especialmente los
corporativos. Sin embargo, a partir de marzo, el comportamiente de estos mercados ha sido mucho mas erratico.

Por contrapartida, en el segundo semestre los mercades de riesgos han registrado unas mejoras muy
pronunciadas, especialmente a raiz de las declaracicnes del presidente del Banco Central Europec, Mario
Draghi, en defensa de la estabilidad de! euro a finales del mes de julio,

L.a apuesta decidida del BCE, con ia presentacion de una bateria de medidas potenciales para contener ia crisis
de la deuda periférica europea, ha ayudado a reducir las primas de riesgo de nuestra deuda respecto a
Alemania. Con ello, simuitdneamente, hemos visto una mejora de todas las bolsas europeas, pero
especiaimente de las de paises periféricos. Y también se ha producido un fortalecimiento muy importante del
euro que registra en ef afo una apreciacién del 1,8% con respecto al dolar.

Ei entorno econdmico sigue débil a nivel global, con menocres crecimientos en todas las principales regiones del
mundo, si bien en los Uilimos meses se han apreciado algunos signos de recuperacion del crecimiento tanto en
EEUU como en China. La zona eurc ha regresado a la recesién durante la segunda mifad de 2012 y no se
esperan iasas de crecimiento significativas en 2013, resultade de las polificas de austeridad impuestas en los
paises de ia periferia europea.

Los cambios politicos en China v Japdn auguran nuevas politicas de estimulo al crecimiento econdmico en
ambos palses. En EEUU, la reeieccion del presidente ha abierto el proceso de negociacion para reducir el déficit
plblico vy fimitar el crecimienio de la deuda, que estd a punto de alcanzar el techo legal establecido por el
Congreso. La sofucién a estos graves problemas serviria, sin duda, para mejorar {a confianza de los agenies
eCONOMIcos americanos.

En el ejercicio 2012 la bolsa espaficla ha caide un -4,66%, sublendo un 15% en el segundo semestre,
recuperando casi tedo lo perdido en el primer semestre del afio. Mientras, ef indice europeo Eurostoxx 50 se ha
revalorizado un 13,76%. La bolsa americana, por su parte, que habia tenido una revalorizacién muy fuerte en fa
primera mitad del afo, tuvo un comportamiento algo més moderado en la segunda mitad, con una subida del
13,41% en ! afo. En Europa las subidas sectoriales mas relevantes del afio han sido en empresas financieras
(bancos y seguros), asi como fabricantes de automdviies y empresas tecnoibgicas. En el iado negativo,
destacarcn las empresas de telecomunicaciones y las empresas eléctricas,

Esta mejora de la percepcidn de riesgo en los mercados también ha beneficlado al diferencial de rentabilidad
entre el bono del Tesoro espafiol v el aleman, que se ha estrechado hasta los 395 puntos basicos a finales de
diciembre, mejorando respecto a los 475 de junio. Por el contrario, los bonos de Alemania y Estados Unidos han
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sufrido algo en sus pracios, tras actuar como activo refugic durante los meses mas agudos de la crisis durante
este ano.

El entorno economico empieza a dar alguncs signos de mejora en algunas partes del mundo, como EEUU,
China, Japén o algunos paises emergentes. En Europa sin embargo, ia actividad sigue muy débil tanto dentro de
la zona euro como en Reino Unido,

Los bancos centrales siguen actuando como principales garantes de la estabilidad financiera de los mercados, a
traves de una politica de muy bajos tipos de interés acompafiada de inyecciones continuadas de liguidez via
compra de bonos en ios mercados. Durante el primer semestre del afio 2013 estaremos pendienties de la
resolucion de ios problemas fiscales de EEUU, en particular, la negociacion sobre el techo de la deuda que
puede emitir el gobiemno y las medidas correctoras del gasto publico que tendrdn que venir en esa negociacion,
En Japon, el nuevo gobiemo estd preparando una bateria de nuevas medidas de politica fiscal y monetaria para
estimular la economia y acabar con |la deflacién ¢ronica. En Europa, con un entorne més franguilo, estaremos
pendientes de observar algdn signo de mejora tras las duras medidas de austeridad impuestas desde el centro
hacia la periferia.

Uso de instrumentos financieros por la Sociedad

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por la Sociedad (véase Nota 5 de la Memoria) esta
destinade a la consecucion de su objeto social, ajustande sus objetivos y politicas de gestion de los riesgos de
precio, crédito, liquidez y riesgo de fluios de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la
normativa vigente (Ley 35/2003, Real Decretc 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por la
Comision Nacional del Mercade de Vaiores).

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2012

Nada que resefar distinto de lo comentado en la Memoria.

Investigacion y desarroflo

Nada gue resefar dado el objetc social de fa Sociedad.

Adquisicién de acciones propias

La Sociedad no ha realizado ninguna clase de negocic sobre sus propias acciones a lo largo del pasado
sjercicio 2012, distinio al'previsto en su objeto social exciusivo como Institucion de Inversion Colectiva sujeta a la
Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversién Colectiva y a la Orden del Ministerio de Economia
y Hacienda, de 6 de juiio de 1993, sobre normas de funcionamiento de las Sociedades de Inversion Mobiliaria de
Cap#ial Variable.

Al 31 de diciembre de 2012, la Sociedad tenia accicnes propias en cartera por valor de 1.826.178.37 euros
(véase Nota 7 de la Memoria).



Diligencia que levanta el Secretario Consejero del Consejo de Administracion de Manati Inversiones,
Seciedad de inversion de Capital Varable, S.A., Caros Javier Pefia Aguado, para hacer constar que todos
los miembros del Conseio de Administracion de la Sociedad han procedido a suscrbir el presente
documento, que se compone de hojas de papel timbrado, impresas por una cara y cuya numeracion se
detalla en el anexo, comprensivo de la memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de
ingresos y gastos reconockics, estado total de cambios en el patrimonio nete e informe de gestdn,
correspondientes al sjercicio cerrado ! 31 de diclembre de 2012, firmando fodos y cada uno de los sefiores
Consejeros de la Saciedad, cuyos nombres y apellidos constan a continuacion, de lo que doy fe.

Madrid, 19 de febrerc de 2013

El Secratario del Consejo de Administracion

pdefing Traba Aguado

Conseieros:

Fdo.: Manue! Juan Aguado Burgaz



ANEXO

El presente documente comprensivo de la memeoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de
ingresos y gastos reconocidos, estado total de cambios en el patrimonic netc e informe de gestion,
correspondientas al ejercicio 2012 de la Sociedad Manati Inversicnes, Socledad de Inversidon de Capital
Variable, S.A., se compone de 28 hojas de pape! timbrado, impresas por una cara, referenciadas con la
numeracion 001151849 a OL1151877, ambas inclusive, habiendo estampado sus firmas los miembros del
Consejo de Admini?tracién de la Sociedad en |a diligencia adjunta firada por mi en sefial de identificacion.

W Madrid, 19 de febrero de 2013

{‘ .

/ P
Fdo,s Javier Pefia Aguado
Secretario Consejero



DECLARACION NEGATIVA ACERCA DE LA INFORMACION
MEDIOAMBIENTAL EN LAS CUENTAS ANUALES

ldentificacion de {a Sociedad: Manati Inversiones, Sociedad de Inversion de
Capital Variable, S.A.

NiF A-82453234

Los abajo firmantes, como Administradores de fa Sociedad cltada manifiestan que en la
contabilidad de la Socledad correspondienie a las presentes cuentas anuales no existe ninguna partida que
deba ser incluida en ef documento aparte de informacion medicambiental previsto en la Orden del Ministerio
de Justicia de 28 de enero del 2008.

El Secretaric del io He Administracién
nseip f

o] -’ Traba Aguado

Consejeros:

Fdo..



