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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

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

Hemos auditado las cuentas anuales de ia Sociedad, que comprenden el balance al 31 de diciembre de
2012, la cuenta de pérdidas v ganancias, el estado de cambios en el palrimonio 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 ¢l 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 reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafa, que requiere el
examen, medianie la realizacion de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas
anuales v Ia evaluacién de si su presentacién, los principios y criterios contables utilizados y las
estimaciones realizadas, estin de acuerdo con el marco normativo de informacion financiera que resulta
de aplicacion.

En nuestra opinién, las cuentas anuales del ejercicio 2012 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, Ja 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 gjercicio anual
terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normative de informacion financiera que
resulta de aplicacion y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en €l mismo.

Fl informe de gestion adjunto del ¢jercicio 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 ia informacion
contable que contiene el citado informe de gestion concuerda con la 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 pdrrafo v no incluye la revision de informacion distinta de la obtenida a
partir de los registros contables de la Sociedad.
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INGERCOVER, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2012 Y 2011

(Euros)

ACTIVO 31-12-2012 31-12-2011 (1) PATRIMONIO Y PASIVO 31-12-2012 31-12-2011 (%)
ACTIVO NO CORRIENTE - PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O 22.117 451,13 21.348.B0E,95
ACCIONISTAS
tnmovitizado intanglble - - Fondos  reembolsables  atribuidos  a 22.117.451,13 21.349,808,95
participes o acclonistas
Inmovilizado material - Capitat 8.503.755,68 8.503.755,68
Bienes inmuebles de uso propio - . Participes - -
Mobi#ario y enseres - - Prima de emisicn 7.637.834,18 7.637.834,18
Activos per impuesto diferido - - Reservas 9.201.886,62 9.201 856,62
ACTIVO CORRIENTE 22,166.629,46 21.387.597,87 {Acciones propias) (3.050.844,88) 13.050.844,88)
Deudores 214.642,58 201.715,07 Resultados dge gjercicios anteriores (942.794,68) {278.421,59)
Cartera de Inversiones financieras 20,430,533 67 20.177.120,67 Otras aporiaciongs de socios - "
Cartera interior 17.899.438,93 16.597.406,65 Resultado del glercicio 767.644,18 {664 373,06}

Valores representativos de deuda 10.679.871,31 8.289.077 66 {Dividendo a cuents) - -

Instrumentos de patrimonio 1.601.582,08 1.805.5636,50 | Ajustes por cambios de valer en . -

inmovilizado material de uso propio :

Instituciones de Inversién Colectiva 702,71 748.813,86 | Qtro patrimonio atribuida - -

Depositos en EECC 5.000.000,00 7.032.400,00

Derivados - - PASIVO NO CORRIENTE -

Ciros 817,272,893 721478 53 Provisiones a farge plazo - -
Cartera exterior 2.182,190,70 3.338.807,65 Deudas a largo plazo - -

Valores representativos de deuda 605.918.65 764 958,28 Pasivos por impuesto dHerido - -

Instrumentos de palrimonio 412.43105 1.286.182,65

instituciones de Inversion Colectiva 1.163.841,00 1.272.405,72 | PASIVO CORRIENTE 48.178,32 47.790,92

Deptsitos en EECC - - Provisiones a corto plazo - -

Derivados - 15.260,00 Peudas a corto piaro . .

Otros - - Acreadores 49.178,32 47.750,92
intereses de la cartera de inversion 248.903,04 240,906,47 Pasives financleros - .
Inversiones merosas, dudosas o en ltiglo " - Derivados - -

Pericdificaciones v . Periodificaciones -
Tesoretia 1.621.462,20 1.018.762,13

TOTAL ACTIVO 22.166.629,45 24.397,597,87 TOTAL PATRIMONIC Y PASIVO 22,166.829,45 24,397,697,67
CUENTAS DE ORDEN

CHENTAS DE COMPROMISO

Compromisos por operacicnes largas de
derivadoes

Compromis0s por operaciones. corlas de
derivados

OTRAS CUENTAS DE ORDEN
Valores cedidos en préstame por la lC
Valores aporiados como garantia por ia IIG
Valeores recibidos en garantia por la iC
Capital nominal no suscrito ni en circulacion
(SICAV)
Pérdidas fiscales a compensar
Dires

100,000,050

100.000,00

25,287.826,32

28.504.,843,65
15.576 244,32

175.150,47
12.752.448.88

15,576.244,32

942.784 65
8,768, 787,35

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

28.603.843,65

25.387.626,32

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

{*} Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparafivos.

del balance al 31 de diciembre de 2012.
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INGERCOVER, 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 (1)

Comisiones de descuento por suscripciones ylo reembolsos
Comisiones retrocedidas a fa lIC
Gastos de Personal
Qtros gastos de expiotacién
Comision de gestion
Comisidn depositaric
Ingreso/gasto por compensacion compartimento
Otros
Amortizacién del inmovilizado material
Excesos de provisiones
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado
RESULTADC DE EXPLOTACION
ingresos financieros
Gastos financleres
Variacién del valor razonable en instrumentos financieros
Por operaciones de la cartera interior
Por operaciones de la cartera exterior
Por operaciones con derivados
Ctros
Diferencias de cambio
Deterioro y resultade por enajenaciones de instrumentos financieros
Deterioros
Resultados por operaciones de la cartera interior
Resultados por operaciones de ia cartera exterlor
Resultados por operacionss con derivadas
Otros
RESULTADOC FINANCIERO
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS
Impuesto sobre beneficios
RESULTADO DEL EJERCICIO

15,48

(205.203,62)

(209,294,81)

(172.383,21)

(175,458,55)

(21.544,18) (21.744,83)
{11.306,23) (13.591,43)
{305.203,62) (209.279,43)
634.226,08 859.240,38
{6.092,22) (15,589,91)
665,141,394 [035.045,68)
384.981,17 {496.378,93)
279.070,55 (418,607,75)
- (10.070,00}
1,089,862 -
(23.479,62) (33.310,91)
[293.947,78) [340.386,51)
(186.927.73} {30.594,62)
{40.208,78) (306.761,29)
(66.811,26) -
972.847,80 {455.093,63]
767,644,18 (664.373,08)
957 644,18 (664.373,06)

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

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

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



aL0707316

GLASE 82

INGERCOVER, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, 8.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 correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31
de diciembre de 2012 y 2011:

Euros
2012 3649 (9

767.644,18 | (664.373,06)

Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias

Total ingresos y gastos Imputados directamente en el patrimonio atribuide a participes y accionistas

Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias

767.644,18 | (664.373,08)

Total de ingresos y gastos retonocidos

{3 Se presenta, Gnica y exclusivamente, a efactos comparatives,
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GLASE 87

Ingercover, Sociedad de inversién de Capital Variable, S.A.
Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2012

Resefia de la Sociedad

ingercover, Sociedad de Inversién de Capital Variable, S.A. {en adelante, fa Sociedad) se constituy® el 27 de
abrit de 1993 bajo la denominacién de Ingercover, Sociedad de inversign Mobiliaria, $.A. Con fecha 26 de
octubre de 1998, la Sociedad se transformo en Ingercover, Sociedad de inversién Mobiliaria de Capital Variable,
S.A. y, finalmente, con fecha 5 de febrero de 2004 la Sociedad cambid su denominacion por la actual La
Sociedad se encuentra sujeta a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de instituciones de inversidon
Colectiva, en lo dispuesto en el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el gue se reglamenta dicha ley y en
la restante normativa aplicable,

La Sociedad figura inscrita en el registro administrative especifico de ia Comision Nacional del Mercado de
Valores con el numero 354. Las acciones de la Sociedad estédn admitidas a negociacion en el Mercado
Alternativo Bursatil, sistema organizado de negociacion autorizado por el Gobierno espafiol, sujeto al articuio
31.4 de la vigente Ley espafiola del Mercado de Valores y supervisado por la Comision Nacional del Mercado de
Valores en su organizacién y funcionamiento.

Al 31 de diciembre de 2012, segin sus Administradores, fa Sociedad no forma parte de ningun grupc de
sociedades.

£l domicilio social de la Sociedad se encuentra en Paseo de la Castellana 29, Madrid.

£} objeto social de la Sociedad es la captacion de fondos, bienes o derechos del plblico para gestionarlos e
invertirlos en bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financleres o ne, siempre que el rendimiento del
inversor se establezca en funcion de los resultados colectivos.

Segln se indica en la Nota 8, la gestion y administracion de la Sociedad estan encomendadas a Bankinter
Gestién de Activos, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, entidad perteneciente al
Grupo Bankinter,

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

Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables de la Sociedad y se formulan de
acuerdo 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 septiembrse, de la Comision Nacional del Mercado de
Valores, sobre normas contables, cuentas anuales y estados de infermacién reservada de las



b)

c)

dj

e

CLASE B2

instituciones de inversion colectiva, que constituye el desarrollo y adaptacion, para las instituciones de
inversién colectiva, de lo previsto en el Cédigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General
de Contabilidad y normativa legal especifica que e resulia de aplicacion, de forma que muestran la
imagen fiel dei patrimonio y de la situacién financiera de la Sociedad al 31 de diciembre de 2012 y de los
resultados de sus operaciones que se han generado durante el ejercicio terminado en esa fecha.

{ as cuentas anuales de la Sociedad corespondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2012,
que han side formuladas por los Administradores de la Sociedad, se someteran a la aprobacion de la
Junta General Ordinasia de Accionistas, estimandose que seran aprobadas sin ninguna modificacion.

Principios contables

En la preparacion de las cuentas anuales se han seguido los principlos contables y normas de valoracion

descritos en la Nota 3. No existe ningun principio contabie o norma de valeracion de caracter obligatorio
gue, feniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacion.

Los resuitados y la determinacion del patrimonic neto son sensibles a los principios y politicas contables,
criterios de valoracion y estimaciones seguidos por los Administradores de la Sociedad para la
elaboracion de las cuentas anuales.

En ias cuentas anuales de |a Sociedad se han utilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por sus
Administradores para cuantificar algunocs de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos gue
figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a ia evaluacion del
valor razonable de determinados instrumentos financieros y de posibles pérdidas por deterioro de
determinados activos. A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre 1a base de la mejor
informacion disponible al cierre del ejercicio 2012, es posible que acontecimientos gue puedan tener lugar
en el futuro obliguen a modificartas (al alza o a la baja) en los préximos ejercicios, lo que se realizaria, en
su caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor,

En todo caso, las inversiones de la Sociedad, cualquiera que sea su politica de inversion, estan sujetas a
las fluctuaciones del mercado y otras Fiesgos inherentes a la inversion en valores (véase Nota 3), lo que
puede provocar gue el valor liguidativo de la accidn fluctGe tanto al alza como a la baja.

Comparacién de la informacion

La informacién contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2011 se presenta unica y
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con la informacion correspondiente al gjercicic 2012,

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

patrimonio neto se presentan de forma agrupada para faciiitar su comprension, si bien, en determinados
cascs, se ha incluido informacion desagregada en las correspondientes notas de ia memoria,

Cambios de criterios contables

Durante el ejercicio 2012 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicados en el ejercicic 2011.

CLO707318
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LLASE 8°

f} Correccibn de errores

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

g} impacto medioambiental

Dadas las actividades a ias que se dedica la Sociedad, ésta no tiene responsabilidades, gastos, activos,
ni provisiones o contingencias de naturaleza medicambiental que pudieran ser significativos en relacion
con el patrimonio, la situacién financiera y los resultados de la misma. Por este motivo, no se incluyen
desgloses especificos en la presente memoria respecto a informacion de cuestiones medicambientales.

Normas de reqgistro y valgracion

En la elaboracion de las cuentas anuales de fa Sociedad correspondientes a los gjercicios 2012 y 2011 se han
aplicado los siguientes principios, politicas contables y criterios de valoracion:

a) Clasificacién de los instrumenios financieros a efectos de presentacién y
valoracién

i Crlasificacicn de los activos financieros

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

- Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuenfas o depositos a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liquidez, 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 inciuye, en
su caso, las restantes cuentas corrientes o saldos que la Sociedad mantenga en una institucion
financiera para poder desarrcllar su actividad y, en su casc, el efectivo recibido por la Sociedad en
concepto de garantias apertadas.

- Cartera de inversiones financieras; se compone, en su Case, de ios siguientes epigrafes, desglosados
en cartera interior y cartera exterior. La totalidad de estos epigrafes se clasifican a efectos de valoracién
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 emisor, que devengan una remuneracion consistente en un interés, implicito o expliciio,
establecido contractuaimente, & instrumentados en titulos 0 en anctaciones en cuenta, cualquiera
que sea el sujeto emisor.

e Instrumentos de patrimonio; instrumentos financieros emitidos por otras entidades, tales como
acciones y cuotas participativas, que tieren ia naturaleza de instrumentos de capital para el
emisor,

« Instituciones de Inversién Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en ctras Instituciones
de Inversidbn Colectiva.
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» Depositos en entidades de crédito (EECC): depositos que la Sociedad mantiene en entidades de
crédito, a excepcion de los saidos que se recogen en el epigrafe “Tesoreria”.

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

» Otros: recoge, en su caso, ias acciones y participaciones de tas entidades de capital - riesgo
reguladas en la Ley 25/2005, de 24 de noviembre, asl como importes correspondienies a otras
operaciones no recogidas en los epigrafes anteriores.

s Intereses en la cartera de inversion: recoge, en sl casoc, la periodificacion de los intereses activos
de la cartera de inversiones financieras.

« Inversiones morosas, dudosas o en litigio: incluye, en su caso, y a los meros efectos de su
clasificacion contable, el vaior en libros de las inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reembolso sea problematico y, en todo caso, de aguellas respecto a las cuales hayan transcurrido
mas de noventa dias desde su vencimiento total o parciai.

- Deudores: recoge, en su caso, el efectivo depositado en concepto de garantia en jos mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos y el fotal de derechos de crédito y
cuentas deldoras que por cualguier concepto diferente a los anteriores ostente la Sociedad frente a
terceros. La totatidad de los deudores se ciasifican a efectos de valoracién como “Partidas a cobrar”.
Las pérdidas por deterioro de las *Partidas a cobrar’ asi como su reversion, & reconocen, en su caso,
como un gasto o un ingreso, respectivaments, en el epigrafe "Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentes financieros - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

ji. Clasificacion de los pasivos financieros

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

- Deudas a largo/corto plazo: recoge, en su caso, las deudas contraidas con tercercs por préstamos
recipidos y otros débitos, asi como deudas con entidades de crédito. Se clasifican a efecios de su
valoracién como “Débitos y partidas a pagar”.

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

. Ppasivos financieros: recoge, en su caso, pasivos distintos de derivados que han sido clasificados a
efectos de su vaioracion como “Pasives financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”, tales como pasives por venta de valores recibidos en préstamo,

- Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar 'y gébitos, que no deban ser clasificados en otros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Adiministraciones Publicas y los importes pendientes de pago
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por comisiones de gestién y deposito. Se clasifican a efactos de valoracion como "Débitos y partidas a
pagar”.

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

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracién como ‘Partidas a cobrar”, vy los activos
ciasificados en el epigrafe “Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su “valor razonable” (que salvo evidencia
en contrario sera el precio de la transaccién), integrando los costes de transaccion directamente atribuibies a
la operacién. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, confabiiizéndose los intereses
devengados en el epigrafe “ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método
del tipo de interés efectivo. No obstante, si e! efecto de no actualizar los fiujos de efectivo no es significativo,
aquellas partidas cuyo importe se espeéra recibir en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion come "Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias’, se valoran iniciaimente por su “valor razanable™ (que salvo evidencia en
contrario serd el precio de la fransaccion), incluyende los cosies de transaccidn explicitos directamente
atribuibles a la operacién y exciuyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la ultima liquidacién se registran en el epigrafe "Cartera de inversiones
financieras - Intereses de ia cartera de inversion’ del active del balance. Posteriormente, los activos se
valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccion en gue se pudiera incurrir en su
enajenacion, Los cambios que se produzcan €n el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y
ganancias (véase apartade 3.g.if).

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

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

- Valores no admitidos atn a cotizacién: su valor razonable se caicula mediante los cambios gue resultan de
cotizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes de emisiones arieriores, teniendo en
euenta factores como las diferencias en sus derechos economicos.

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable e¢ el precic de cotizacién en un mercado
activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En el caso de que no esté disponible un
precio de cotizacion, el valor razonable se corresponde con el precio de la transaccion mas reciente, siempre
que no haya habido un cambpio significativo en las circunstancias econdmicas desde el momento de la
transaccion. En este caso, se reflejaran las nuevas condiciones utilizando como referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no exisiencia de mercado activo,
se aplicaran técnicas de valoracion {precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacion, transacciones recientes de mercado disponibies, valor razonable en el momento actual de otros
instrumentos financieros que sean sustancialmente el mismo, modelos de descuento de flujos y valoracion
de opciones, en su caso) que sean de general aceptacién y que utilicen en la medida de lo posible datos
observables de mercado (en particular, la situacién de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor).

- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precic que iguala el rendimiento
interno de la inversién a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda publica,
incrementados en una prima o margen determinada en el momento de la adquisicion de los valores,
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- Instrumnentos de patrimonio no cotizados: su valor razonable se caicula tomando como referencia el valor
tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable ajustado de la entidad
participada, corregido en el importe de las plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubieran
sido identificadas y calcutadas en el momento de la adquisicidon y que subsistan en el momento de la
valoracion.

- Depdsitos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos: su valor razonable se calcula,
generalmente, de acuerdo al precio que iguale el rendimiento interno de la inversian a los tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicio de otras consideracionss, como las cendicionss de cancetacion
anticipada o de riesgo de crédito de ia entidad.

- Acciones o participaciones en otras instituciones de inversién colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es el valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara el altima valor liguidative
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacion en un mercado o sistema muitilateral
de negociacion, se valoraran a su valor de cotizacién del dia de referencia, siempre que sea representativo.
Para las inversiones en HIC de inversién libre, HC de IC de inversidn libre e |IC extranjeras similares, segun
los articulos 73 y 74 de! Real Decreto 1.0682/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

- instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados organizados, su valor razonable es el
que resulta de apiicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En el caso de que el mercado no sea
suficientemente liquido o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados organizados ©
sistemas multilaterales de negociacidn, se valoran mediante la aplicacién de métodos o modelos de
valoracion adecuados y reconocidos conforme a lo estipulado en la Circular 512010, de 21 de diciembre, de
ta Comision Nacional del Mercado de Valores.

En el saldo dei epigrafe "Otras cuentas de orden — Otros” se recoge, a titulo informativo, el valor nominal de
los tituios de la cartera de la Sociedad.

ii. Reconocimiento y valoracién de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como "“Débites y partidas a pagar”, se valoran
inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contrario serd el precio de la transaccion)
integrando ios costes de transaccion directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, fos pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe “GCastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipe de interés efective. No
obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significative, aquellas partidas cuyo importe

se espera pagar en un plaze inferior a un afic se vatoran a su valor nominal.

Los pasivos financieros clasificados a efectos de vaioracién come “Pasivos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran iniciaimente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contraric sera el precio de la transaccion) incluyendo los costes de transaccién directamente atribuibles a la
operacion, Posteriormente, log pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de

transaccién en gue se pudiera incurrir en su baja. Los cambios que se produzcan en el valor razonabie se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apariado 3.g.ii).

En particular, en el caso de la financiacion por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidos por
venta =n firme de activos adquiridos temporalmente o activos aportados en garantia, se atendera, en su
caso, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a fa devolucion del préstamo o
restitucion de los activos adquiridos bien temporalmente o bien aportados en garantia.
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c) Baja del balance de los activos y pasivos financieros

£1 tratamiento contable de las transferencias de activos financieros esté condicionado per la forma en que se
traspasan a terceros los riesgos y beneficics asociados a los actives gue se transfieren:

1. Silos riesgos y beneficios se traspasan sustanciaimente a terceros —caso de tas ventas incondicionales
(que constituyen el supuesto 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 transaccion atribuibles, considerando cualguier nuevo
activo obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros del activo financiero, determinara asi
la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho active.

Se daran de baja los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable despueés de su
inversion con cargo a fa cuenta de pérdidas y ganancias.

5 S se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociades al activo financiero transferido ~ caso
de las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precio fijo o por el precio de venta més
un interés, de ios contratos de préstamo de valores en los que &l prestatario tiens la obligacion de
devolver jos mismos o similares activos u otros casos analogos -, el activo financiero transferido no se
daré de baja del balance y continuard valordndose con los mismos criterios utilizados antes de la
transferencia. Por el contrario, se reconocerd contablemente un pasivo financiero asociado, por un
importe igual al de la contraprestacion recibida, que se valorara posteriormente a su coste amortizado.

Tampoco se darén de baja los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia
financiera, a menos gue se incumplan los términos del contrato y se pierda el derecho a recuperar los
activos en garantia, en cuyo caso se daran de baja. El vaior de los activos prestados o cedidos en
garantia se reconocerén, en su caso, en Ios epigrafes “Valores recibidos en garantia por la e o
“alores aportados como garantia por la 11C7, respectivamente, en cuentas de orden del balance.

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

De acuerdo con lo anterior, los activos financieros sdlo se dan de baja del balance cuande se han extinguido
los flujos de efectivo que generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos v
beneficios que llevan implicitos. Simitarmente, ios pasivos financieros soic se dan de baja del balance
cuando se han extinguido tas obligaciones que generan © cuando un tercero lo adquiere.

d) Contabilizacion de operaciones

i. Compravenia de valores al contado

Cuando existen operacicnes con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacian, mientras gue las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liquidacion., Las compras se adeudan en el epigrafe "Cartera de
inversiones financieras” interior o exterior, seglin corresponda, del activo de! batance, segun su naturaleza y
el resultado de las operaciones de venta se registra en el epigrafe "Delerioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros — Resultados por cperaciones de la cartera interior {o exterior)" de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

No obstarte, en el caso de compraventa de instituciones de inversion colectiva, se entiende como dia de
ejecucion el de confirmacion de la operacion, aunque se desconozca el nimero de participaciones o
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acciones a asignar. La operacién no se valorara hasta gue no se adjudiguen estas. Los importes entregados
antes de ia fecha de ejecucion se contabilizan, en su caso, en el epigrafe ‘Deudores” del balance.

ii. Compraventa de valores & plazo

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

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumantos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o “Variacion del vaior razenable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados’, dependiendo de si los cambios de valor se han fiquidado o no en el ejercicio, se registran ias
diferencias gue resultan como consecuencia de los cambios en el vaior razonable de estos coniratos. La
contrapartida de estas cuenfas se registra en el epigrafe "Derivados” de la cartera interior o exterior y del
activo o del pasivo, segun su saldo, del baiance, hasta la fecha de su liquidacion.

iii. Adguisicién temporal de activos

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

{ as diferencias de valor razonable gue surjan en las adguisiciones temporales de activos, se imputan a la
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en i epigrafe “Variacion del valor razonabie en instrumentos
financieros ~ Por operaciones de la cartera interior (0 exterion)”,

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

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

Las primas pagadas {cobradas) para el ejercicio de las opciones y warrants se registran por su valor
razonable en los epigrafes “Derivados” de ia cartera interior o exterior del activo (o pasivo) def 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 los mercados correspondientes para poder realizar operaciones en os mMismos.

En los eplgrafes "Deterioro y resuitado por enajenaciongs de instrumentos financieros — Resuitados por
operaciones con derivados” o “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados®, dependiendo de ia realizacion ¢ no de la liquidacién de la operacion, se registran las
diferencias que.resultan como consecuencia de 108 cambios en el valor razenable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior dei
activo o del pasivo, segln su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.
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E.n aqugaﬂos casos en que el contrato de futuros presente una liguidacion diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizaran en la cuenta “Detericro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros — Resuitados 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 2 la veloracion inicial
o posterior de! activo subyacente adquirido o vendido, guedando excluidas jas operaciones que se liguidan
por diferencias.

v. Garantias aportadas a la Sociedad

Cuando existen valores aporiados en garantia a la Sociedad distintos de efectivo, el valor razonable de ésfos
se registra en el epigrafe "Valores recibidos en garantia por ia lIC" de las cuentas de orden. En caso de
venta de los valores aporiados en garantia, se reconoce un pasivo financierc por ! valor razonable de su
obligacién de devolverlos, Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe “Tesoreria”
del baiance.

Periodificaciones (activo y pasivo)

En casc de que existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos & ingresos liquidados por anticipado que
se devengaran en el siguiente ejercicio. No incluye los intereses devengados de cariera, que se recogen €n
el epigrafe “Cartera de inversiones financieras — Intereses de 'a cartera de inversion” del balance.

instrumentos de patrimonio propio

Los instrumentes de patrimonio propio de la Sociedad son las acciones gue representan su capital. Se
registran en el epigrafe "Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos &
participes o accionistas — Capital” def batance. ' :

De acuerdo con {a Ley 35/2003, de 4 de noviembre, que regula las Instituciones de inversion Colectiva, &l
capital de las Sociedades de Inversion de Capital Variable es variable dentro de los jimites del capital inicial y
maximo fijados estatutariamente.

La adquisicién por parie de la Sociedad de sus acciones propias, se registra con signo deudor por et vaior
razonable de la contraprestacion entregada en &l epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionisias —
Fondos reembolsahies atribuides a participes o accionistas —- Acciones Propias” del balance. L.a amortizacion
de acciones propias da lugar, en su caso, a la reduccidn del capital por importe del nominal de dichas
acciones cargandose/abonandose ia diferencia positiva/negativa, respectivamente, entre la valoracion y ef
nominal de las acciones amortizadas en la cuenta “Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos
reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Reservas’ del balance. Asimismo, en el epigrafe
“Patrimonio airipuido a participes o accionistas — Fendos reembolsables atribuidos a participes ¢ accionistas
_ Prima de emision’ del balance se registran, en su caso, las diferencias obtenidas en la enajenacién de
acciones propias, sin que en ningln caso, se imputen en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterios mas significativos utitizados, en su caso, por a Sociedad, para &
reconocimiento de sus ingresos y gastos:

0L07073286
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i. Ingresos porintereses y dividendos

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

Los dividendos percibides de ofras scciedades se reconccen, €n su ¢aso, COMO ingreso en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, en el momento en que nace el derecho a
percibitios por la Sociedad,

ii. Comisiones y conceplos asimilados

Los ingresos que recibe la Scciedad como consecuencia de la retrocesion de comisiones previamente
soportadas, de manera directa o indirecta, se registran, en su caso, en et eplgrafe “Comisicnes retrocedidas
aia lIC" de la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

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

iii. Variacior del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizado © no realizado, se registra en los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de

instrumentos financieros” y “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”, segln corresponda,
de 1a cuenta de pérdidas y ganancias de la Sociedad {veanse apartados 3.b.i, 3.b.iy 3.0

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

Impuesto sobre beneficios

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

El impuesto corrienie se corrgsponde con la cantidad que satisface la Socledad como consecuencia de las
liguidaciones fiscales del impuesto sobre baneficios, considerando, en su caso, las deducciones y el derecho

a compensar fas pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las retenciones y pagos a cuenta.

£1 gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiento y la
canceiacion de ios pasivos y actives por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
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originadas por la diferente valoracion, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que gueden pendientes de aplicar fiscaimente,
dan lugar a activos por impuesto diferido.

En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningdn caso y s6io se reconoceran mediante la
compensacion del gasto por impuesto cuande la Sociedad genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales
que pueden compensarse, en su caso, 8¢ registran en la cuenta ‘Pérdidas fiscales a compensar’ de las
cuentas de prden de Ja Sociedad.

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

Transacciones en moneda extranjera

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

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierien a euros utilizando los tipos
de cambio de contado de la fecha de la transaccion, entendiendo como tipo de cambio de contado el mas
representativo del mercado de referencia a ia fecha o, en su defecto, det dltimo dia habil anterior a esa fecha.

Las diferencias de cambio que se producen al convertir l0s saldos denominados en moneda extranjera a la
moneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarias que son tesorerfa, débfios y créditos, por
su importe neto, en el epigrafe “Diferencias de cambio”, de la cuenta de pérdidas y ganancias; pata el resto
de partidas monetarias y las partidas no monetarias que forman parte de la cartera de instrumentos
financieros, las diferencias de cambio se llevaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
la valoracion (véase Nota 3.9.ii)).

Operaciones vinculadas

La Sociedad realiza operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67 de ia Ley 35/2003 y los
articulos 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 que vela por la independencia en la ejecucion de las distintas
funciones dentro de la sociedad gestora, asi como la existencia de un registro regularmente actualizado de
aquellas operaciones y actividades desempefiadas por la sociedad gestora o en su nombre en las que haya
surgido o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionaimente, la sociedad gestora dispone de un
procedimiento interno formal para cerciorarse de gue las operaciones vinculadas se realizan en interés
exclusivo de la Sociedad y a precios o en condiciones iguales o mejores que los de mercado. Segun lo
establecido en la normativa vigente, los informes peri¢dicos registrados en la Comision Nacional del Mercado
de Valores incluyen, en su caso, informacion sobre las operaciones vinculadas realizadas,
fundamentalmente, comisiones por liguidacion e intermediacion, comisiones retrocedidas con origen en las
institucicnes de inversién colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al grupo de la sociedad gestora
de la Sociedad, el importe de los depositos y adquisiciones temporales de activos mantenidos con ef
depositario y el importe efectivo por compras y ventas realizado en activos emitidos, colocados o asegurados
por el Grupo de ia sociedad gestora.

11
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4.  Distribucién de resultados

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

Euros

Base de distribucidn-
Beneficio/(Pérdida) neto del ejercicio| 767,644,183

Distribucion-
Resultados de ejercicios anteriores  j690.879,76
Reserva legal 76.764,42

767.644,18

§.  Cartera de inversiones financieras

1 detalle de Ia cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2012 sin considerar, en su caso, el saldo
de los epigrafes “Depotsitos en EECC”, "Derivados” e “ntereses de la carera de inversién® se inciuye como
Anexo, el cual forma parte integrante de esta nota.

Al 31 de diciembre de 2012 ei desglose por plazos de vencimiento de los valores representativos de deuda, es €l

siguiente:
Vencimiento Euros
Inferior a 1 afio 5.398.847,47
Comprendido entre 1 y 2 afios 2.709.979,51
Comprendido entre 4 v 5 afios 3.176.962,98
11.285.789.96

Al 31 de diciembre de 2012, en el epigrafe "Cartera Interior — Valores representativos de deuda’ del activo del
balance se incluyen 2.021 miles de euros correspondientes a adquisiciones temporales de activos {Deuda
Publica y Pagarés emitidos por entidades del Grupo Bankinter) cuya contraparte es la entidad depositaria.

Los depositos con entidades de crédito se valoran conforme a Io dispuesto en la Nota 3.b.i. A continuacion se
detallan los depositos con entidades de crédito mantenidos por la Sociedad al 31 de diciembre de 2012, junto
con el interés que devengan y su vencimiento!

12
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Tipo de
Entidad Divisa Euros Vencimiento Interés
Banco de Sabadell, S.A. Euro 1.000.000,00 07/02/2013 3,96%
Banco Bilbao Vizcayva Argentaria, S.A. Euro 1.000.000,00 13/10/2013 3,61%
Banco de Sabadell, S.A. Euro 1.000.000,00 17/10/2013 3,95%
Banco Santander, S.A. : Euro 2.000.000,00 17/10/2013 3,90%
5.000.000,00

Los valores y activos que integran la cartera de la Sociedad que son susceptibles de estar depositados, lo estéan
en Bankinter, S.A. 0 en tramite de deposito en dicha entidad (véanse Notas 1y 8). Los valores mabiliarios y
demas activos financieros de la Scciedad no pueden pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna clase,
salvo para servir de garantia de las operaciones gue la Sociedad realice en los mercados secundarios oficiales
de derivados, y deben estar bajo la custodia de las entidades legalmente habilitadas para el ejercicio de esta
funcion.

Gestién del riesgo:

l.a gestibn de los riesgos financiercs que leva a cabo la Sociedad esta dirigida al establecimiento de
mecanismos necesarios para controlar la exposicion de la Sociedad at riesgo de mercado (gque comprende el
riesgo de tipo de interés, el riesgo de tipo de cambio v el riesgo de precic de acciones 0 indices bursatiles), asl
como a los riesgos de crédito y liquidez. £n este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, establece
una sene de coeficientes normativos gue limitan dicha exposicien y cuyo confrol se realiza por la sociedad
gestora de la Sociedad. A continuacion se indican los principales coeficientes normativos a los que esta sujeta la
Sociedad:

e Limites a la inversion en ofras Instituciones de jnversion Colectiva:

La inversién en acciones o participaciones emitidas por una Gnica 1IC, no podra superar el 20% del
patrimonic, saivo en las G cuya politica de inversion se base en la inversion en un UNICO fondo.
Asimismo, 1a inversion total en HC mencicnadas en e articulo 48.1.d) del Reai Decreto 1.082/2012, de
13 de julio, no podra superar ef 30% del patrimonio de la Sociedad.

« Limite general a la inversion en valores cotizados:

La inversion en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podré superar
el 5% del patrimonio de la Sociedad. Este limite quedara ampliado al 10%, siempre que la inversién en
los emisores en ios que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio de la Sociedad. Puede guedar
ampliado al 35% cuando se irate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro
de la Union Europea, una comunidad autonoma, una entidad local, un organismo intemaciona! del gue
Espafia sea miembro 0 por cualquier otro Estado que presente una calificacion de solvencia otorgada
por una agencia especializada en calificacion de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a 1z dei
Reino de Espafia. Cuando se desee superar el limite del 35%, se aspecificarén los emisores en Cuyos
valores se tiene intencion de invertir o se tiene invertido mas del 35% del pairimonio. Para gue la
Sociedad pueda invertir hasta el 100% de su patrimonio en valores emitidos o 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 gue la inversion en valores de una misma emision no supere &l
20% del activo de fa Sociedad. Quedara ampliado at 25% cuando se trate de inversiones en
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obligaciones emitidas por entidades de crédito cuyo importe esté garantizado por activos que cubran
suficientemente los compromisos de la emision y que gueden afectados de forma privilegiada al
reembolso del principal y al pago de los intereses en el caso de situacion concursal del emisor. El total
de las inversiones en este fipo de obligaciones en las que se supere el limite del 5% no podra superar
el BO% del patrimenio de la Sociedad.

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

Limite general a la inversion en derivados:

La exposicion total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivades no podra
superar el patrimonio neto de la Sociedad. Por exposician total al riesgo se entendera cualquier
obligacién actual o potencial que sea consecuencia de la utilizacion de instrumentos financieros
derivados, entre los que se incluiran las ventas al descubierto.

Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean contratadas aisladamente, bien
incorporadas en operaciones estructuradas, en ningun caso podran superar e 10% del patrimonio de la
Sociedad.

La exposicion al riesgo de contraparte 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 & un Unico emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por entidades de
crédito cuye importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisas de la
emision y queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal e intereses y depositos gue
la Sociedad tenga en dicha entidad no podran superar el 35% del patrimenio de la Sociedad.

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

A estos efectos, las entidades pertenscientes & un mismo grupo econbmico s& consideran un Unico
emisor.

Limites a la inversién en valores no cofizados:

Los valores susceptibles de ser adquiridos no podran presentar ninguna limitacién a su libre
transmision.

Queda prohibida la inversién de la Sociedad en valores no cotizados emitidos por entidades
pertenecientes a su grupo o al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podré tener invertido mas
del 2% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por una misma entidad. Igualmente, no podra
tener mas del 4% de su patrimonio invertido en valores emitidos o avalados a entidades pertenecientes
a un mismo grupo.

Se autoriza la inversidn, con un {imite maximo conjunto del 10% del patrimonio, en:

.+ Acciones y participaciones de IiC de caracter financierc no autorizadas conforme a la Directiva
2009/65/CEE domiciliadas en paises no OCDE con ciertas limitaciones.

14
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+  Acciones y participaciones de IiC de inversion liore y de IC de lIC de inversion libre
espafolas.

+  Acciones y participaciones de Entidades de Capital Riesgo reguladas en ta Ley 25/2005.
¢« Coeficiente de liquidez:

La Sociedad debera mantener un coeficiente minimo de liguidez de! 3% de su patrimenio calculado
sobre el proredio mensual de la Sociedad.

e Obligaciones frente a terceros:

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

Los coeficientes legales anteriores mitigan Jos 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

£1 riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria la Scciedad en el caso de que alguna contraparte
incumpliese sus obligaciones contraciuales de pago con ta misma. Dicho riesgo se veria mitigado con los limites
a la inversion y concentracion de riesgos antes descritos.

Riesgo de liguidez

£n el caso de que la Sociedad invirtiese en valores de baia capitalizacion o en mercados con una reducida
dimension y limitado volumen de contratacion, o inversion en ofras instifuciones de Inversion Coiectiva con
liquidez inferior a la de la Sociedad, las inversiones podrian guedar privadas de liquidez. Por ello, ia sociedad
gestora de la Sociedad gestiona el riesgo de liquidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de
los coeficientes de liquidez, garanfizando la capacidad de la misma para responder con rapidez a los
requerimientos de sus accionistas.

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

podrian agruparse en los siguientes:

. Riesgo de tipo de interés: la inversion en activos de renta fija conlieva un riesgo de tipo de interés, cuya
fluctuacion de fipos es reducida para activos a corto plazo y elevada para activos a fargo plazo.

- Riesgo de tipo de cambio: la inversion en activos denominados en divisas distintas del euro confleva un
riesgo por las fluctuaciones de los tipos de cambio,

- Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: la inversion en instrumentos de patrimonio conlieva
que la rentabilidad de la Sociedad se vea afectada por la volatiidad de ios mercados en 10s que
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invierte. Adicionalmente, la inversién en mercados considerados emergentes puede conllevar, en su
caso, riesgos de nacionafizacién o expropiacion de activos o imprevistos de indole politico que pueden
afectar ai valor de las inversiones, haciéndolas mas volatiles.

Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por las Instituciones de inversién Colectiva se encuentran
descritos en el Folleto informativo de cada Institucién de Inversién Colectiva, segun lo estabiecido en la
normativa aplicabie. Adicionalmente, en dicho Folleto se indican en ei apartado de politica de inversion de las
Instituciones de inversion Colectiva de forma especifica los limites internos a los que estan sujetos al sefalarse
los tipos de activos en los gue pueden invertir, asi como los mercados, niveles madios de duracion de ia cartera
de renta fija, exposicion al riesgo divisa de las Instituciones de Inversién Colectiva, etc., io cual marca el riesgo
de mercado gue pueden asumir las Instituciones de Inversion Colectiva.

6. Tesoreria

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

Euros
Cuentas en el depositario:
Bankinter, S.A. (cuentas en euros) 1.186.527,85
- |Bankinter, S.A., {cuentas en divisa) 334.924,35
1.821.452,20

Los saldas positivos de las cuentas corrientes mantenidas por la Sociedad han devengado en el gjercicio 2012
un tipo de interés anual dei Euribor a un mes menos 0,25 puntos porcentuales para las cuentas en euros y det
Libor a un mes menos 0,25 puntos porcentuales para las cuentas en divisa, ambos revisables y liquidables
mensualmente. Hasta e 22 de junio de 2012 las cuentas corrientes en euros mantenidas por la Scciedad han
devengado un tipo de interés anual def Euribor a un mes menos 1,50 puntos porcentuales, revisable y figuidable
mensualmente.

7. Patrimonio atribuido a participes ¢ accionistas-Fondos reemboisableg
atribuidos a_participes o ac¢ionistas

Capital y Acciones propias

En el epigrafe “Capital” del balance se recoge el capital inicial con el que se ha constituido la Sociedad, asf como
la parte del capital estatutario maximo (gue reglamentariamente no puede ser supericr a diez veces el capital
inicial}, que ha sido efectivamente suscrito. A continuacion se detalla ia composicion del saldo de “Capital” al 31
de diciembre de 2012 y 2011

Euros
31-12-2012 31.12-2011
Capital inicial 2.408.000,00 2.408.000,00
Capital estatutario emitido 6.095.755,68 6.095.7_’55,68
Capital 8.503.755,68 8.503.755,68
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Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, el capital sociai de la Sociedad estaba formalizade en 1.412.584 acciones
nominativas de 6,02 auros de valor nominal cada una (con idénticos derechos polificos economicos),
totalmente suscritas y desemboisadas.

E! capital en circulacion ai 31 de diciembre de 2012 y 2011, es el siguiente:

Euros
31-12-2012 31-12-2011
Capital estatutario maximo 24.080.000,00 24.080.000,00
Capital nominal no suscrito ni en circulacién (15.576.244,32)}  (15.576.244,32)
Capital 8.503.755,68 §.503.755,68
Nominal acciones propias en cartera (1.227.411,78) {1.227.411,78)
Capital en circulacidn 7.276.343,90 7.276.343,50

El articuio 32.8 de ia Ley 35/2003 de Instifuciones 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 sujeta a las
limitaciones establecidas sobre adquisicion derivativa de acciones propias establecidas en el Real Decreto
Legisiative 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital.
Estas operaciones, por tanto, no precisan autorizacion de la Junta General de Accionistas y no estan sujetas a
los limites porcentuales sobre el capital social.

Valor liquidativo de fa accion

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

Euros
31-12-2012 31-12-2011
Patrm'mmo atﬂ.buldo a p.artl.cipes o accionistas de 22.117.451,13 21.349.806,95
Ia Sociedad al cierre del ejercicio
Valor liquidativo de la accion 18,30 17,66
Nuamero de acciones en circulacion 1.208.695 1.208.695

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

Al 31 de diciembra de 2012 existian 2 accionistas (personas fisicas) con participaciones significativas superiores
al 20% del capital en circulacién de la Sociedad que ascendian en su totalidad al 80,71% de dicho capital.

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011 ef nimero de accionistas de fa Sociedad era de 105, Conforme a ia
normativa aplicable, el ndmero minimo de accionistas de ias Sociedades de Inversion de Capital Variable no
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debe ser inferior a 100, en cuyo caso dispondran del plazo de un afio para llevar a cabo la reconstitucién
permanente dei nimero minimo de accionistas.

Prima de emisién

En el caso de puesta en circulacién de acciones de la Sociedad, las diferencias positivas o negativas entre la
contraprestacién recibida en la colocacion o enajenacion y el valor nominal o valor razonable de dichas
acciones, segun se trate de acciones puestas en circulacion por primera vez o previamente adquiridas por la
Sociedad, se registran, en su caso, en el epigrafe *Prima de emision” del balance.

£l Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital permite expresamente la utilizacién de este saldo para
ampliar el capital y no establece restriccion especifica alguna en cuanio a su disponibilidad.

Reservas y Resuitados de ejercicios anteriores

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

Eurcs
31-12-2012 31-12-2011
Reserva legal 967.924,63 967.924 .63
Reserva voluntaria $.233.931,99 £.233.931,99
Reservas 9.201.856,62 9.201.856,62

Las sociedades que obtengan beneficios en el eiercicio econémico deberan destinar un 10% del mismo a la
reserva legal hasta que ésta alcance, al menos, el 20% del capital social, establecido en el Texto Refundido de
la Ley de Sociedades de Capital, excepto cuando existan pérdidas acumuladas que hicieran que el patrimonio
neto de ia Scciedad fuera inferior a la cifra de capital en circulacion {o capital inicial si éste fuera mayor al capital
en circulacion), en cuyo caso ef beneficio se destinara a la compensacién de dichas pérdidas, destinandose el
10% del beneficio restante a dotar la correspondiente reserva legal.

La reserva legai podra utilizarse para aumentar el capital social en la parte gue 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 sélo podra destinarse a la compensacion de pérdidas y siempre que no existan otras
reservas disponibles suficientes para este fin.

E! saldo del epigrafe “Resultados de ejercicios anteriores’ recoge, &n su caso, los resultados de ejercicios
anteriores (negativos o positivos) pendientes de aplicacion de la Sociedad.

Tarto la reserva voluntaria come los resultados de gjercicios anteriores no tienen restricciones especificas en
cuanto a su disponibilidad.

Otros gastos de explofacion

Seglin 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 contractualmente en cada momento, durante los
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gjercicios 2012 y 2011, la Sociedad ha devengado como gasto una comisién calculada sobre el patrimonio diario
medio de la Sociedad que se satisface trimestraimente.

la ent_idaé depositaria de la Sociedad {véase Nota 1), durante los ejéfcicios 2012 y 2011, ha percibido por este
servicio, y conforme a lo establecido contractualmente en cada momento, una comision anuai calculada sobre e
patrimonio diario medic de ia Sociedad que se satisface mensualmente.

Los impories pendientes de pago por ambos conceptos, al 31 diciembre de 2012 y 2011, se incluyen en el saldo
det epigrafe “Acreedores” dei balance,

La Orden EHA/596/2008, de 5 de marzo, que desarrolla el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por ef que se
reglamenta la Ley de Instituciones de Inversion Colectiva, tiene por objeto la concrecion y desarrollo de las
funciones de vigilancia, supervision, custodia y administracion de las entidades depositarias de las Instituciones
de Inversion Colectiva. Las principales funciones son:

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

2. Comprobar que 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 las acciones de ia Sociedad.

4. Contrastar con caracter previo a la remision a la Comigion Nacionat del Mercado de Vaiores, Ja exactitud,
calidad y suficiencia de 1a informacion piblica pesicdica de la Sociedad.

5. Custodia de todos los valores mobiliarios y demas activos financieros que integran ¢! patrimonio de la
Sociedad, bien dirsctamente 0 a través de una entidad pariicipante, conservando en todo caso ia
responsabilidad derivada de la reaiizacion de dicha funcion.

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

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, la Sociedad no tenia ningln importe significativo pendiente de pago a
proveedores en operaciones comerciales que a dichas fechas acumulara un aplazamienio superior al plaze legat
de page. Asimismo, los pagos significativos realizados en los gjercicios 2012 y 2011 a dichos proveedores se
han realizado dentro de los limites legales de aplazamiento.

Situacion fiscal

La Sociedad tiene abiertos a inspeccion por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas en ios ejercicios 2008 y siguientes.

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, en el epigrafe "Deudores” del baiance se recogen saldos deudores con la
Administracion Publica en concepto de retenciones y/u otros saldos pendientes de devolucion del impuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 192y 119 miles de euros, respectivamente.
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No existen diferencias significativas entre el resulfado contable antes de impuestos del ejercicio y 1a base
imponible antes de compensacion de bases imponibles negativas, en su caso. Elt tipe de gravamen a efectos del
impuesto sobre beneficios es del 1% (Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de marzo).

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

El Real Decreto-Ley 9/2011, de 19 de agosto, introdujo una serie de modificaciones tributarias con efectos para
fos periodos impositivos que se hayan iniciado el 1 de enero de 2012. En concreto, en el caso de existir bases
imponibles negativas, se amplia el plazo para compensar dichas pérdidas fiscales con los beneficios futuros de
guince a dieciocho ejercicios, en determinadas condiciones.

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

Informacidn relativa al Consejo de Administracion

Refribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracion

Durante los ejercicios 2012 y 2011, la Sociedad no ha pagado ni devengado cantidad aiguna en concepto de
sueidos, dietas y otras remuneraciones a los miembros actuales o anteriores de su Consejc de Administracion.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2012 y 2011, la Sociedad no tenia concedidos préstamos ni anticipos ©
garantias de ninguna clase, ni habla adquirido frente a los miembros actuales o antericres del Consejo de
Adminisiracion compromisc 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, el tinico Administrador de la Sociedad {o sus personas vinculadas, en su caso) que
ostentaba participaciones y/o ejercia cargos o funciones en ofras instituciones de inversién colectiva de
naturaleza societaria cuyo objeto social consiste en la “captacion de fondos, bienes o derechos dei publico para
gestionarlos e invertirios en bienes, derechos, valores u ofros instrumentos, financiercs o no, siempre que &l
rendimiento del inversor se establezca en funcion de los resultados colectivos” (véase Nota 1), es el siguiente:

- D. Juan Carlos Ameneiro Rivas desempefia el cargo de Secretaric Consejero en San Amaro de
Inversiones, S.LC.AV., S.A,
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11.  Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al ciesre del ejercicio no se ha producidoe ningdn 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

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

Divisa Descripeion Euros

EUR | LETRA|TESORO PUBLICO|3,99[2013-06-21 1.945.389,09
EUR | BONOJESTADO ESPANOL/|3,402014-04-30 2.303.347,96
EUR | BONOITESORO PUBLICO|3,50{2017-07-30 3.176.962,98
EUR | BONOILA CAIXA CED HIPOT]|3,38[2014-06-30 201,601,78
EUR | PAGARE|BANCA CIVICA, S.A.j4,00{2013-06-25 1.031.706,68
EUR | REPOIBKTH4,0(12013-06-19 1.799.951,36
EUR | REPO|ESTADO ESPANOL|0,2012013-01-02 220.911,46
TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda 10.679.871,31
EUR | ACCIONES|[TELEFONICA, S.A. 542.250,66
EUR | ACCIONESBSCH 793.823,50
EUR | ACCIONESBKT 165.518,82
TOTAL Cartera interior- Instrumentos de patrimonio 1.501.592,98
EUR } PARTICIPACIONESIOTRAS 1ICS BANKINTER 702,71
TOTAL Cartera interior-Instituciones de Inversion colectiva 702,71
EUR l PARTICIPACIONESIALTAMAR CAPITAL PRIV 817.272,93
TOTAL Cartera interior-Otros 817.272,93
EUR | BONOISANTANDER INTL DEBT/4,3820 14-09-04 205.029,77
EUR | BONOBBVA SENIOR FINANCE4,0012013-03-22 400.8885,88
TOTAL Cariera exterior- Valores representativos de deuda 605.918,65
EUR ! ACCIONES|TELEFONICA DEUTS HO 412,431,605
TOTAL Cartera exterior- Instrumentos de patrimonio 412.431,05
EUR ] PARTICIPACIONES|LYXOR INTL ASSET 1.163.841,00

TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversion colectiva

1.163.841,00
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Ingercover, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A.

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

Evolucion de los negocios (mercados), situacion de ia Sociedad y evolucion
previsible

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

Por contrapartida, en el segundo semestre los mercados de riesgos han registrado unas mejoras muy
pronunciadas, especialmente a raiz de las declaraciones del presidente del Banco Centrali Europeo, Mario
Draghi, en defensa de la estabilidad del euro a finales dei mes de julic.

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

El entorno econémico sigue débil a nivel global, con menores crecimientos en todas las principales regiones del
mundo, si bien en los Ultimos meses se han apreciado algunos signos de recuperacion de! crecimiento tanto en
“EUU como en China. La zona euro ha regresado a la recesion durante la segunda mitad de 2012 y no se
esperan tasas de crecimiento significativas en 2013, resultado de las politicas de austeridad impuestas en ios
paises de ia periferia europea.

Los camhbios politicos en China y Japon auguran nuevas politicas de estimule al crecimiento econdémice en
ambos paises. En EEUU, la reeleccion del presidente ha abierto el proceso de negociacion para reducir el géficit
pliblico y limitar el crecimiento de la deuda, que esta a punto de alcanzar el techo iegai establecido por el
Congreso. La solucion a estos graves problemas serviria, sin duda, para mejorar la confianza de los agentes
econdmicos americanos. :

En. el ejercicio 2012 ia bolsa espafiola ha caido un -4,86%, subiendo un 15% en el segundo semestre,
recuperande casi todo lo perdido en el primer semestre del afio. Mientras, el indice europeo Eurostoxx 50 se ha
revalorizado un 13,79%. La bolsa americana, por su parte, que habia tenido una revaiorizacion muy fuerte en la
primera mitad del afio, tuvo un comportamiento algo mas moderado en la segunda mitad, con una subida del
13.41% en el afio. En Europa las subidas sectoriales mas relevantes del afio han sido en empresas financieras
(bancos y seguros), asi como fabricantes de auytomoviles y empresas tecnologicas. En el lado negativo,
destacarun las empresas de telecormnunicaciones y las empresas gléctricas.

Esta mejora de la percepcion de riesgo en ios mercados también ha beneficiado a! diferencial de rentabilidad
entre el bono del Tesoro espafiol y e aleman, que se ha esirechado hasta los 395 puntos basicos a finales de
diciembre, mejorando respecto a los 476 de junio. Por el contrario, los bonos de Alemania y Estados Unidos han
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sufrido alge en sus precios, tras actuar como activo refugio durante los meses mas agudos de la crisis durante
este afio.

£l entorno econémico empieza a dar algunos signos de mejora en algunas partes del mundc, como EEUU,
China, Japén o algunos paises emergentes. En Europa sin embargo, la 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 mercadcs, a
través de una politica de muy bajos tipos de interés acompafiada de inyecciones continuadas de liquidez via
compra de bonos en ios mercados. Durante el primer semestre del afic 2013 estaremcs pendientes de la
resolucidn de los problemas fiscales de EEUU, en particular, la negociacion sobre el techo de la deuda que
puede emitir el gobierno y las medidas correctoras del gasto publico que tendran que venir en esa negociacion.
En Japén, el nuevo gobierno esta preparando una bateria de nuevas medidas de politica fiscal y monetaria para
estimular 'a economia y acabar con la deflacién crénica, En Europa, con un entomo mas tranguilo, estaremos
nendientes de observar algun signo de mejora {ras las duras medidas de austeridad impuestas desde el centro
hacia la periferia.

Uso de instrumentos financieros por la Sociedad

Dada su actividad, el usc de instrumentos financieros por la Sociedad {véase Nota 5 de la Memaoria) esta
destinado a la consecucion de su objeto social, ajustando sus objetivos y politicas de gestion de los riesgos de
precio, crédito, liquidez y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la
normativa vigente (Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por la
Comision Nacionai dei Mercado de Valores).

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2012

Nada gue resefar distinto de o comentado en la Memoria.

Investigacidn y desarrolio

Nada que resefiar dado e! objeto social de la Saciedad.

Adguisicién de acciones propias

La Sociedad no ha realizado ninguna clase de negocio sobre sus propias acciones a lo largo de! pasado
sjercicio 2012, distinto ai previsto en su objeto social exclusivo como Institucién de Inversién Colectiva sujeta a la
Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Institucicnes de inversién Colectiva y a la Orden del Ministerio de Economia
y Hacienda, de 6 de jutio de 1993, sobre normas de funcionamiento de las Sociedades de inversién Mobiliaria de
Capital Variable.

Al 31 de diciembre de 2012, ta Sociedad tenia acciones propias en cartera por valor de 3.050.844,88 euros
{(véase Nota 7 de la Memotia),



Diligencia que levanta el Secretario Consejero del Consejo de Administracion de Ingercover, Sociedad de
Inversion de Capital Variable, S.A., Juan Carlos Ameneiro Rivas, para hacer constar que todos los
miembros del Conseio de Administracien de la Sociedad han procedido a suscribir el presente documento,
que se compone de hojas de papel timbrado, impresas por una cara y cuya numeracion se detalia en el
anexo, comprensivo de la memoria, balance, cuenta de pérdidas v ganancias, estado de ingresos y gastos
reconocidos, estado total de cambios en el patdimonic neto e informe de gestion, correspondientes al
gjercicio cerrado el 31 de diciembre de 2012, firmando todos y cada unc de los sefiores Consejeros de la
Sociedéd, cuyos nombres y apellidos constan a continuacion, de lo que doy fe,

\ ' Madrid, 15 de febrero de 2013

Ei Secretar] ' dmjmtracion

flan Carlos Ameneiro Rivas

El ér/ dente del Conseio de Administracion

§ y 7

Fdo.: Pedro Féernéndez Fuentes

Consejeros:

Fde.: Martin Jiménez Fernandez



ANEXO

£t presente documento comprensivo de la memaria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de
ingresos y gastos reconocidos, estado totasl de cambios en el patrimonio neto e informe de gestion,
correspondientes al ejercicio 2012 de la Sociedad Ingercover, Socledad de Inversion de Capital Variable,
5.A., se compone de 28 hojas de papel timbrado, impresas por una cara, referenciadas con la numeracion
0L0707314 a 0L707341, ambas inclusive, habiendo estampado sus firmas los miembros del Consejo de
Administracion de I odad en la diligencia adjunta firmada por mi en sefal de identificacion.

Madrid, 15 de febrero de 2013

i £@~ Aeiro Rivas

Fdeo.: Juan Caflgs-A
' foth

Se:?u’ o, (8]




DECLARACION NEGATIVA ACERCA DE LA'INFORMACION
MEDIOAMBIENTAL EN LAS CUENTAS ANUALES

Identificacion de la Sociedad: Ingercover, Sociedad de Inversion de Capital
Variable, S.A.

NIF A-80617442

Los abajo firmantes, como Administradores de la Sociedad citada manifiestan que en la
contabilidad de la Sociedad correspondiente a las presentes cuentas anuales no existe ninguna parfida que
deba ser incluida en el documento aparte de informacién medicambiental previsto en la Orden del Ministerio
de Justicia de 28 de enero del 2009.

é?éideme del Consejo de Administracion
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Fdo.: Pedro Fernandez Puentes
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= Consejeros:
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Ay

Fdo.: Martin Jiménez Femandez



