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KIRITES DE INVERSIONES, S.I.C.A.V,, S.A.

Informe de auditoria,
cuentas anuales al 31 de diciembre de 2012 e
informe de gestion del ejercicio 2012
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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES
A los Accionistas de Kirites de Inversiones, S.1.C.A V., S.A.

Hemos auditado las cuentas anuales de Kirites de Inversiones, S.I.C.A.V., S.A., que comprenden el
balance de situacion al 31 de diciembre de 2012, la cuenta de pérdidas y ganancias, el 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 a la Sociedad (que se identifica
en la Nota 2 de la memoria adjunta) y, en particular, con los principios y 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 Espaiia, que requiere el examen, mediante la realizacién de pruebas
selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuales y la evaluacién de si su presentacién, los
principios y criterios contables utilizados y las estimaciones realizadas, estdn de acuerdo con el marco
normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion.

En nuestra opinidn, las cuentas anuales del gjercicio 2012 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de Kirites de Inversiones,
S.I.C.AV,, S.A. 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 informaci6n 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 los Administradores
consideran oportunas sobre la situacién de la Sociedad, la evolucién de sus negocios y sobre otros
asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacién
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 gestién con el alcance
mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revisién de informacién distinta de la obtenida a
partir de los registros contables de la Sociedad.

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. INSTITUTO DE

CENSORES JURADOS -
DE CUENTAS DE ESPANA
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PRICEWATERHOUSECOOPERS
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CLASE 87
KIRITES DE INVERSIONES, S..C.A.V., S.A.
Balances de situacion al 31 de diciembre de 2012 y 2011
(Expresados en euros)
ACTIVO 2012 2011

Activo no corriente
Inmovilizado intangible

Inmovilizado material
Bienes inmuebles de uso propio
Mobiliario y enseres

Activos por impuesto diferido

Activo corriente
Deudores

Cartera de inversiones financieras

20 512 223,55
811 800,61

19 653 816,23

16 024 807,46
8 838,58

15 381 322,11

Cartera interior 3969 159,94 1117 700,00
Valores representativos de deuda 3 760 000,00 850 000,00
Instrumentos de patrimonio 209 159,94 267 700,00
Instituciones de Inversién Colectiva - -
Depésitos en Entidades de Crédito - -
Derivados - -
Otros - -

Cartera exterior 15 684 625,46 14 255 962,89
Valores representativos de deuda - 16 604,57
Instrumentos de patrimonio 5 852,00 7 544,00
Instituciones de Inversiéon Colectiva 15678 773,46 14 231 814,32
Depésitos en Entidades de Crédito - -
Derivados - -
Otros - -

Intereses de la cartera de inversion 30,83 7 659,22

Inversiones morosas, dudosas o en litigio - -

Periodificaciones - -
Tesoreria 46 606,71 634 646,77
TOTAL ACTIVO 20 512 223,55 16 024 807,46
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CLASE 82
KIRITES DE INVERSIONES, S.I.C.A.V., S.A.
Balances de situacion al 31 de diciembre de 2012 y 2011
(Expresados en euros)
PATRIMONIO Y PASIVO 2012 2011
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Patrimonio atribuido a participes o accionistas

Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas

Capital

Participes

Prima de emision

Reservas

(Acciones propias)

Resultados de ejercicios anteriores
Otras aportaciones de socios
Resultado del ejercicio

(Dividendo a cuenta)

Ajustes por cambios de valor en inmovilizado material de uso propio

Otro patrimonio atribuido

Pasivo no corriente
Provisiones a largo plazo
Deudas a largo plazo
Pasivos por impuesto diferido

Pasivo corriente
Provisiones a corto plazo
Deudas a corto plazo
Acreedores
Pasivos financieros
Derivados
Periodificaciones

20 482 818,96

20 482 818,96

16 006 212,82

16 006 212,82

18 434 403,00

429 763,22
885 219,76

(66 709,42)
(311 869,81)

1112012,21

29 404,59

29 404,59

15 352 904,00

126 672,95
885 219,76
(46 714,08)

(311 869,81)

18 594,64

18 594,64

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO

20 512 223,55

16 024 807,46

CUENTAS DE ORDEN 2012 2011
Cuentas de compromiso - -
Compromisos por operaciones largas de derivados - -
Compromisos por operaciones cortas de derivados - -
Otras cuentas de orden 5 606 097,00 8 999 465,81
Valores cedidos en préstamo porla lIC - -
Valores aportados como garantia por la lIC - -
Valores recibidos en garantia por la lIC - -
Capital nominal no suscrito ni en circulacién 5606 097,00 8 687 596,00
Pérdidas fiscales a compensar - 311 869,81
Otros - -
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 5 606 097,00 8 999 465,81
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KIRITES DE INVERSIONES, S.I.C.A.V., S.A.
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Cuentas de pérdidas y ganancias correspondientes a los ejercicios anuales

terminados el 31 de diciembre de 2012 y 2011
(Expresadas en euros)

2012 2011

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - -
Comisiones retrocedidas a la Institucién de Inversién Colectiva - -
Gastos de personal - -
Otros gastos de explotacion (93 573,14) (87 730,40)
Comisién de gestién (68 769,13) (63 185,73)
Comisién de depositario (14 537,19) (12 797,62)
Ingreso/gasto por compensacién compartimento - -
Oftros (10 266,82) (11 747,05)
Amortizacion del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -
Resultado de explotacion (93 573,14) (87 730,40)
Ingresos financieros 8 632,59 58 754,49
Gastos financieros - -
Variacién del valor razonable en instrumentos financieros 1267 182,27 (212 077,70)
Por operaciones de la cartera interior (58 540,06) (71 600,00)
Por operaciones de la cartera exterior 1325722,33 (140 477,70)

" Por operaciones con derivados - -
Otros - -
Diferencias de cambio (7 030,11) -
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros (65 117,21) (70 816,16)
Deterioros - -
Resultados por operaciones de la cartera interior - -
Resultados por operaciones de la cartera exterior (62 147,51) (70 816,16)
Resultados por operaciones con derivados 7 030,30 -
Otros g - -
Resultado financiero 1213 667,54 (224 139,37)
Resultado antes de impuestos 1120 094,40 (311 869,77)
Impuesto sobre beneficios (8 082,19) (0,04)
RESULTADO DEL EJERCICIO 1112 012,21 (311 869,81)




CLASE 87

96'818 28V 02 - - 1221021 L - (L8698 11) (Z¥°60Z 99) 92612688 2Z'€9.62F 00°cOP pev 8L  ZLOZ 9P 24qWaIdIp ap L¢ |e sopjeg
- - - - - - - - - - oluowiied [ap sauoIoelLEA Sen)
£6'€6G $9¢ € - - - - - (ve'se6 6L) - /Z'060 €08 00'66V 180 € SES|UOIooR U0D sauopelsdQ
- - - 18'698 L1 - (1g'sog L1g) - - - - owselo [ap opeynsal [op ugioeody
Lz'zioziL L - - wz'lzrozib L - - -

- - - soploouodal soyseb A sosaibu) [ejo).

28°Z12 900 91

(18°698 1 1€)

{80'vLL9¥) 97'6Lz 88 G629 92 00'V06 ZSE S opejsnle opies

28712 900 94

- - salous Jod saysnly
- - CLBIIS 8p solquies Jod saisnly

(18698 L1€) (80'VL29¥) 9L'612G88 G6'ZLI 9T  00'V06 ZSC SL  LLOZ @p iquIsidip ap L |e sopjes

fejol opingquie  (eyjuanoe olopRfe |9p  soivos ap saJjousjue (seidoad SBAIDSIY uolsiue tenden
ojuowined opuspialg) opejnsey  seuocloepode sopodlafe ep  sauolddYy) ap ewnd
ono seno sope}nsay

ojau oluowjed |2 ua soiquies ap [ejo} opejs3 (g

LZ'ZL0TLL L SOpI20U0d81 so)seb A sosalbul ap |ejoj

sepoueueb A sepipiad ap BjuaND Bf B Selouslalsuel) [8jo |
sejsiuoiooe A sadiojped e opinguye ojuowiied |8 Us sjuaweloIp sopendun sojseb A sosaibul je1o)

FAAL AT setoueueb A sepipiad ap ejuano e 8p opejnsay

soploouodal soyseb A sosalbul op opeysg (v

(soina us opesaldxyy)

cLoc
ap a1quIBIoIp 9p LE [@ OpeUIWId} [enue 01919430 |e ajualpuodsaliod ojau oluowjed [8 ua solqued ap opejsy

V'S “A'V'OI'S ‘SANOISHIANI 3a STALRIIM

ity




0L2892026

28'7LZ 90091 - - (Lg'69g 11E) - - (80°VLLOY) 9161588 $6°7T/99ZL  O00'V06ZSC Gl LLOZ P eJqualdlp ap LE |e Sop|es
(L¢'26) - - - - - - (28'26) - - oiuouined [ap sauoeUEA SEIO
0Z'L9¥ 202 - - - - - (80'vLLov) - 8Z'8Ll 0 00'250 669 Sejsiuoiode Uod sauoeiedQ
- - - (z0's66 016) - se'Lzg6ee - 89'0EE L/ - - onIafs {op opelnsal [ap ugoesidy
(18'698 L 1€) - - (18'698 L1E) - - - - - - SOPIOOU0D3) soised A sosaibul [e1o)
08'8LLGL96L - - L0856 016 - {6c‘1z96€8) - SP°086 CLE  L9vSS 92 00°LY8 £59 v opejsnle opjeg
- - - - - - - - - - s210118 tod sajsnfy
- - - - - - - - - - ouas ap soiquied tod saisnly
08‘8LLGLIGL - - 10°866 016 . - (6c‘1z9 688) - S¥°086 €1 L9'PSS 9L 00°LV8 €59 VL 0LOZ O 24qWAI0IP 8D LE [ Sopjes
leyor opingie  (ejusnoe  orusfa |9p  s0100S Bp sa40uv)UR {seidoad SeAlasay UoISHLD leyden
ouowitged opuspial]) opeynsay  sauoldepode soidIoiBfa 8P  SaUOIDIY) ap euwilid
oo seno sopejnsay

030U ojuowisjed |9 Ud sojquied ap (ej0} opejs3 (g

(18°698 Lig)

sopioouodal sojseb A sosaibul ap |ejoL

(18'698 L1€)

CLASE 87

sepoueueb A sepipiod ap BJUBND B] B SBIOUIBISUR) |10 |

sejs|uoooe A sediojped e opinguie ouowlijed |8 us sjusLeloaslp sopeindwl soyseb A sosaibul |ejo |
sejoueueb A sepipiad op BlUSND B] 9D OPBYNSDY

sopioouoaal solsell A sosaibui ap opeis3 (v

(souns us opesaidx3y)
(41174

ap @1qBIDIP 8P L [ OPEUILLS) [BNUE 01919190 |e ajusIpuodsaliod ojau ojuowied [@ ud SoIqUEeD op Ope}ST

Jr— S

V'S “A'V'OT'S ‘SANOISYIANI 3a SIALIMIM




Gl

il

S

i

=
o
&

|

0L2892027

CLASE 87

KIRITES DE INVERSIONES, S.I.C.A.V,, S.A.

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

1.

Actividad y gestion del riesgo
Actividad

Kirites de Inversiones, S.I.C.A.V., S.A., en lo sucesivo la Sociedad, fue constituida
en Madrid el 26 de noviembre de 2003. Tiene su domicilio social en Edificio Torre
Picasso, Plaza Pablo Ruiz Picasso, n°1.

La Sociedad es una institucion de Inversion Colectiva que se caracteriza por invertir
mayoritariamente su activo en acciones o participaciones de varias Instituciones de
Inversion Colectiva de caracter financiero.

La Sociedad se encuentra inscrita en el Registro de Sociedades de Inversién de
Capital Variable de la Comision Nacional del Mercado de Valores (C.N.M.V.) desde
el 14 de septiembre de 2005 con el nimero 3.132, adquiriendo, a efectos legales, la
consideracion de Sociedad de Inversién de Capital Variable a partir de entonces.

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 1° de la Ley 35/2003, modificada por
la Ley 31/2011 y sucesivas modificaciones, el objeto social de las Instituciones de
Inversién Colectiva es la captacion de fondos, bienes o derechos del publico para
gestionarlos e invertirlos en bienes, derechos, valores u otros instrumentos,
financieros o no, siempre que el rendimiento del inversor se establezca en funcién
de los resultados colectivos.

La gestion y administracién de la Sociedad esta encomendada a Merrill Lynch
Gestion, S.G.I.1.C., S.A., sociedad participada al 100% por Merrill Lynch Holdings,
Ltd., siendo la Entidad Depositaria de la Sociedad BNP Paribas Securities Services,
Sucursal en Espafia. Dicha Entidad Depositaria debe desarrollar determinadas
funciones de vigilancia, supervision, custodia y administracion para la Sociedad, de
acuerdo a lo establecido en la Orden EHA 596/2008, de 5 de marzo.
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CLASE 87

KIRITES DE INVERSIONES, S.I.C.A.V., S.A.

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

= La Sociedad esta sometida a la normativa legal especifica de las Sociedades de

‘ Inversién de Capital Variable, recogida principalmente por el Real Decreto
1082/2012, de 13 de julio, y sucesivas modificaciones, por las que se aprueba el
Reglamento de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, modificada por la Ley 31/2011 y
sucesivas modificaciones, de Instituciones de Inversion Colectiva. Los principales
aspectos de esta normativa que le son aplicables son los siguientes:

o El capital minimo desembolsado debera situarse en 2.400.000 euros. El
capital estatutario maximo no podra superar en mas de diez veces el capital
- inicial.

. El nimero de accionistas de la Sociedad no podra ser inferior a 100.

. Cuando por circunstancias del mercado o por el obligado cumplimiento de la
ley o de las prescripciones del texto refundido de la Ley de Sociedades de
Capital, aprobado por el Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, el
5 capital o el nimero de accionistas de una sociedad de inversion, o de uno de
sus compartimentos, descendieran de los minimos establecidos en el Real
Decreto 1082/2012, dichas instituciones gozaran del plazo de un afio, durante
= el cual podran continuar operando como tales.

) Las acciones representativas del capital estatutario maximo que no estén
suscritas o las que posteriormente haya adquirido la Sociedad, deben
mantenerse en cartera hasta que sean puestas en circulacion por los érganos
gestores. Las acciones en cartera deberan estar en poder del Depositario, tal

o3 y como se menciona en el articulo 80 del Real Decreto 1082/2012.

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

= . Se establecen unos porcentajes maximos de obligaciones frente a terceros y
de concentracidn de inversiones.
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CLASE 87

KIRITES DE INVERSIONES, S.I.C.A.V,, S.A.

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

‘\
!

. La Sociedad debe cumplir con un coeficiente minimo de liquidez del 3% del
promedio mensual de su patrimonio, que debe materializarse en efectivo, en
depositos o cuentas a la vista en el Depositario o en otra entidad de crédito si
el Depositario no tiene esta consideracion, o en compraventas con pacto de
recompra a un dia de valores de Deuda Publica.

o La Sociedad se encuentra sujeta a unos limites generales a la utilizacion de
instrumentos derivados por riesgo de mercado, asi como a unos limites por
riesgo de contraparte.

Durante los ejercicios 2012 y 2011, la Sociedad Gestora percibe una comision
anual en concepto de gastos de gestion que se calcula como un porcentaje sobre el
patrimonio de la Sociedad de acuerdo a los siguientes tramos, expresados en
euros:

Tramos Comision aplicada
Hasta 5 000 000,00 euros 0,45%
Desde 5 000 001,00 hasta 10 000 000,00 euros 0,35%
A partir de 10 000 001,00 euros 0,25%

lgualmente se establece una remuneracién de la Entidad Depositaria calculada
sobre el patrimonio custodiado. En los ejercicios 2012 y 2011 la comision de
depositaria ha sido del 0,08%.

Gestion del riesgo

La politica de inversidon de la Sociedad, asi como la descripcion de los principales
riesgos asociados, se detallan en el folleto registrado y a disposicidn del publico en
el registro correspondiente de la C.N.M.V.

Debido a la operativa en mercados financieros de la Sociedad, los principales
riesgos a los que se encuentra expuesta son los siguientes:

o Riesgo de mercado: representa el riesgo de incurrir en pérdidas debido a
movimientos adversos en los precios de mercado de los activos financieros
en los que opera la Sociedad. Entre dichos riesgos, los mas significativos son
los tipos de interés, los tipos de cambio y las cotizaciones de los titulos que la
Sociedad tenga en cartera.
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CLASE 87

KIRITES DE INVERSIONES, S.I.C.A.V,, S.A.

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

a)

b)

. Riesgo de crédito: se trata del riesgo de que puedan originarse pérdidas
potenciales debidas a cambios en la capacidad o intencién de la contraparte
de cumplir sus obligaciones financieras con la Sociedad.

. Riesgo de liquidez: se produce cuando existen dificultades en el momento de
realizar en el mercado los activos en cartera.

La Sociedad Gestora tiene establecidos los mecanismos necesarios para controlar
la exposicion a los riesgos de mercado, crédito y liquidez. En este sentido, el control
de los coeficientes normativos mencionados en el apartado 1.a), anterior, limitan la
exposicion a dichos riesgos.

Bases de presentacion de las cuentas anuales

Imagen fiel

Las cuentas anuales, formuladas por los Administradores de la Sociedad, han sido
preparadas a partir de los registros contables de la Sociedad, habiéndose aplicado
las disposiciones legales vigentes en materia contable que le son aplicables, con el
objeto de mostrar la imagen fiel de su patrimonio, de su situacién financiera y de
sus resultados.

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

Principios contables

Para la elabordcion de estas cuentas anuales se han seguido los principios y
criterios contables y de clasificacion recogidos, fundamentalmente, en la Circular
3/2008 de la Comisidén Nacional del Mercado de Valores, la cual entrd en vigor con
fecha 31 de diciembre de 2008. Los principios mas significativos se describen en la
Nota 4. No existe ningun principio contable de aplicacion obligatoria que, siendo
significativo su efecto sobre estas cuentas anuales, se haya dejado de aplicar.



%
B

{
{
|

o
e
o
0
Ee]
AW
<o
V)
EWA

CLASE 82

KIRITES DE INVERSIONES, S.I.C.A.V., S.A.

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

c)

d)

e)

Comparabilidad

Las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2012 se presentan atendiendo a la
estructura y principios contables establecidos en la hormativa vigente de la
C.N.M.V.

Los Administradores de la Sociedad presentan, a efectos comparativos, con cada
una de las partidas del balance de situacion, de la cuenta de pérdidas y ganancias y
del estado de cambios en el patrimonio neto, ademas de las cifras del ejercicio
2012, las correspondientes al gjercicio anterior.

No se han producido modificaciones contables que afecten significativamente a la
comparacion entre las cuentas anuales de los ejercicios 2012 y 2011.

Consolidacion

Al 31 de diciembre de 2012, la Sociedad, no esta obligada, de acuerdo con el
contenido del articulo 42 del Cédigo de Comercio, a formular cuentas anuales
consolidadas o bien por no ser sociedad dominante de un grupo de sociedades o
no formar parte de un Grupo de Sociedades, segun lo previsto en dicho articulo.

Estimaciones contables v correccion de errores

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

En cualquier caso, el valor tedrico por accion de la Sociedad se vera afectado por
las fluctuaciones de los precios del mercado y otros riesgos asociados a las
inversiones financieras.

No existen cambios en las estimaciones contables ni errores que se hubieran
producido en ejercicios anteriores y hayan sido detectados durante los ejercicios
2012y 2011.
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CLASE 87

KIRITES DE INVERSIONES, S.I.C.A.V,, S.A.

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

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

3. Propuestay aprobacion de distribucién de resultados
El detalle de la propuesta de distribucion del resultado del ejercicio 2012, por el Consejo

de Administracién a la Junta de Accionistas, asi como la aprobacién de la distribucion del
resultado del ejercicio 2011, es la siguiente:

2012 2011
Base de reparto
Resultado del ejercicio 1112 012,21 (311 869,81)
1112 012,21 (311 869,81)
Propuesta de distribucion
Reserva legal 111 201,22 -
Reserva Voluntaria 688 941,18 -
Compensacion de resultados negativos de ejercicios anteriores 311 869,81 (311 869,81)
1112012,21 (311 869,81)

En base al Articulo 273 de de la Ley de Sociedades de Capital, "si existieran pérdidas de
ejercicios anteriores que hicieran que el valor del patrimonio neto de la Sociedad fuera
inferior a la cifra de capital social, el beneficio se destinara a la compensacion de estas
pérdidas".

4. Resumen de los principios contables y normas de valoraciéon mas
significativos ~

Los principios contables mas significativos aplicados en la formulacion de estas cuentas
anuales han sido los siguientes:

a) Principio de empresa en funcionamiento

En la elaboracidén de las cuentas anuales se ha considerado que la gestion de la
Sociedad continuara en el futuro previsible. Por tanto, la aplicacién de las normas
contables no esta encaminada a determinar el valor del patrimonio a efectos de su
transmision global o parcial ni el importe resultante en caso de su liquidacion.
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= b)  Principio del devengo

Los ingresos y gastos se registran contablemente en funcion del periodo en que se
devengan, con independencia de cuando se produce su cobro o pago efectivo.

c) Deudores

La valoracion inicial se realiza por su valor razonable que, salvo evidencia en
contrario, es el precio de la transaccion, que equivale al valor razonable de la
contraprestacion entregada mas los costes de transaccion que les sean

= directamente atribuibles.

La valoracion posterior se hace a su coste amortizado. Los intereses devengados
se contabilizan en la cuenta de pérdidas y ganancias aplicando el método del tipo
de interés efectivo. No obstante, aquellas partidas cuyo importe se espere recibir en
un plazo de tiempo inferior a un afio se valoran por su valor nominal.

Las pérdidas por deterioro del valor de las partidas a cobrar se calculan teniendo en
cuenta los flujos de efectivo futuros estimados, descontados al tipo de interés
efectivo calculado en el momento del reconocimiento. Las correcciones valorativas
por deterioro asi como su reversién se reconocen como un gasto o un ingreso en la
cuenta de pérdidas y ganancias.

d) Cartera de inversiones financieras

Los activos de la cartera de inversiones financieras han sido considerados como
activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y
ganancias. Los principales productos financieros recogidos en la cartera, asi como
la determinacién de su valor razonable se describen a continuacion:

) Valores representativos de deuda: valores que suponen una deuda para su
emisor y que devengan una remuneracion consistente en un interés
establecido contractualmente.
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El valor razonable de los valores representativos de deuda cotizados se
determina por los precios de cotizacién en un mercado, siempre y cuando
éste sea activo y los precios se obtengan de forma consistente. Cuando no
estén disponibles precios de cotizacion el valor razonable se corresponde con
el precio de la transaccién mas reciente siempre que no haya habido un
cambio significativo en las circunstancias econémicas desde el momento de
la transaccion.

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

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

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

. Depésitos en entidades de crédito: depdsitos que la Sociedad mantiene en
entidades de crédito, a excepcién de los saldos que se recogen en el epigrafe
de "Tesoreria".

Se considera valor razonable el precio que iguala el rendimiento interno de la
inversién a los tipos de mercado vigentes en cada momento.

. Acciones o participaciones de otras Instituciones de Inversién Colectiva: su
valor razonable se establece en funcion del valor liquidativo o valor de
cotizacién del dia de referencia. En el caso de que para el dia de referencia
no se calculara un valor liquidativo, se utiliza el ultimo valor liquidativo
disponible. Para las inversiones en Instituciones de Inversiéon Colectiva de
Inversion Libre, Instituciones de Inversion Colectiva de Instituciones de
Inversion Colectiva de Inversion Libre e Instituciones de Inversion Colectiva
extranjeras similares, segun el articulo 48.1. j) del Real Decreto 1082/2012, se
utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.
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. Derivados: incluye, entre otros, las diferencias de valor en los contratos de
futuros y forwards, las primas pagadas/cobradas por warrants y opciones
compradas/emitidas, cobros o pagos asociados a los contratos de permuta
financiera, asi como las inversiones en productos estructurados.

El valor del cambio oficial de cierre el dia de referencia determina su valor
razonable. Para los no negociados en mercados organizados, la Sociedad
Gestora establece un modelo de valoracion en funcién de las condiciones
especificas establecidas en la Circular 3/1998 de la C.N.M.V., derogada por la
Circular 6/2010, de 21 de diciembre de 2010, de la C.N.M.V.

Los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable de su inversion,
se daran de baja con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

Adquisicidn y cesion temporal de activos

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

La diferencia entre este importe y el precio de retrocesién se imputa como ingreso
en la cuenta de pérdidas y ganancias utilizando el método del tipo de interés
efectivo.

Las diferencias de valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias
en el epigrafe de “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros”.

La cesién en firme del activo adquirido temporalmente se registra como pasivo
financiero a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias.

Instrumentos de patrimonio

Los instrumentos de patrimonio cotizados se registran en el momento de su
contratacion por el valor razonable de la contraprestaciéon entregada, incluyendo los
costes de transaccion explicitos directamente atribuibles a la operacion.
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Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos activos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe
de “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros” o de
“Variacion del valor razonable en instrumentos financieros por operaciones de la
cartera interior o exterior’, segln los cambios se hayan liquidado o no, utilizando
como contrapartida la cuenta de “Instrumentos de patrimonio”, de la cartera interior
o exterior del activo del balance. ‘

Valores representativos de deuda

Los valores representativos de deuda se registran en el momento de su liquidacion
por el valor razonable de la contraprestacién entregada, incluyendo los costes de
transaccion explicitos directamente atribuibles a la operacion.

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos activos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe
de “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros” o de
“Variacion del valor razonable en instrumentos financieros por operaciones de la
cartera interior o exterior’, segun los activos se hayan liquidado o no, utilizando
como contrapartida la cuenta de “Valores representativos de deuda’, de la cartera
interior o exterior del activo del balance.

Moneda extranjera

En el caso de partidas monetarias que sean tesoreria, débitos y créditos, las
diferencias de cambio, tanto positivas como negativas, se reconocen en la cuenta
de pérdidas y ganancias bajo el epigrafe de “Diferencias de cambio”.

Para el resto de partidas monetarias y no monetarias que forman parte de la cartera
de instrumentos financieros, las diferencias de cambio se tratan conjuntamente con
las pérdidas y ganancias derivadas de la valoracion.

Acciones propias y Prima de emisién

La adquisicién por parte de la Sociedad de sus propias acciones se registra en el
patrimonio neto de ésta, con signo negativo, por el valor razonable de la
contraprestacién entregada.

10
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Memoria de las cuentas anuales éorrespondiente al ejercicio anual terminado el 31
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)

K)

Las diferencias positivas o negativas que se producen entre la contraprestacion
recibida en la colocacioén o enajenacion y el valor nominal o el valor razonable de
dichas acciones, segun se trate de acciones puestas en circulacién por primera vez
o previamente adquiridas por la Sociedad, se registraran en el epigrafe de "Prima
de emisidn" del patrimonio atribuido a accionistas.

Los gastos y costes de transaccion inherentes a estas operaciones se registran
directamente contra el patrimonio neto como menores reservas, netos del efecto
impositivo, a menos que se haya desistido de la transaccion o se haya abandonado,
en cuyo caso se imputara a la cuenta de pérdidas y ganancias.

En el apartado octavo del articulo 32 de la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones,
se establece que la adquisicién por la Sociedad de sus acciones propias, entre el
capital inicial y el capital estatutario maximo, no estara sujeta a las limitaciones
establecidas sobre adquisicién derivativa de acciones propias en la Ley de
Sociedades de Capital. Por debajo de dicho capital minimo la Sociedad podra
adquirir acciones con los limites y condiciones establecidos en la citada Ley de
Sociedades de Capital.

Valor tedrico de las acciones

La determinacién del patrimonio de la Sociedad a los efectos del calculo del valor
tedrico de las correspondientes acciones que lo componen, se realiza de acuerdo
con los criterios establecidos en la Circular 6/2008, de 26 de noviembre, de la
C.N.M.V.

Impuesto sobre beneficios

La cuenta de pérdidas y ganancias recoge el gasto por el Impuesto sobre
beneficios, en cuyo calculo se contempla el efecto del diferimiento de las diferencias
producidas entre la base imponible del impuesto y el resultado contable antes de
aplicar el impuesto que revierte en periodos subsiguientes.

Los pasivos por impuestos diferidos se reconocen siempre, en cambio los activos
por impuestos diferidos sélo se reconocen en la medida en que resulte probable
gue la Institucion disponga de ganancias fiscales futuras que permitan la aplicacion
de estos activos.

11
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
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8

Los derechos a compensar en ejercicios posteriores por las pérdidas fiscales no
dan lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningtin caso y
sdlo se reconocen mediante la compensacion del gasto por impuesto con la
frecuencia del calculo del valor liquidativo. Las pérdidas fiscales que puedan
compensarse se registran en el epigrafe de "Cuentas de orden - Pérdidas fiscales a
compensar".

5. Deudores

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2012 y 2011, es el siguiente:

2012 2011

Administraciones Publicas deudoras 11 904,39 8 726,21
Operaciones pendientes de liquidar 799 763,09 -
Otros 133,13 112,37
811 800,61 8 838,58

El capitulo de "Administraciones Publicas deudoras"” al 31 de diciembre de 2012 y 2011
se desglosa tal y como sigue:

2012 2011

Retenciones practicadas en ejercicios anteriores 8 720,65 -
Retenciones practicadas en el ejercicio sobre intereses y otros

rendimientos de capital mobiliario y pagos a cuenta 3183,74 8 726,21

11 904,39 8 726,21

El saldo de las operaciones de venta de valores pendientes de liquidar al 31 de diciembre
de 2012 ha sido regularizado en su totalidad en el mes de enero de 2013.

12



B
{
i

-
§
|

CLASE 872

KIRITES DE INVERSIONES, S.I.C.A.V., S.A.

e

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31

de diciembre de 2012
(Expresada en euros)

6. Acreedores

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2012 y 2011, es el siguiente:

Administraciones Publicas acreedoras

Otros

2012 2011

8 089,68 -
21 314,91 18 594,64
29 404,59 18 584,64

El capitulo de “Acreedores - Otros” recoge, al 31 de diciembre de 2012 y 2011,
principalmente, el importe de las comisiones de gestion y depositaria pendientes de pago

al cierre del ejercicio correspondiente.

El capitulo de “Acreedores Publicas acreedoras” al 31 de diciembre de 2012 recoge,
principalmente, el impuesto sobre beneficios devengado durante dicho ejercicio.

Durante los ejercicios 2012 y 2011, la Sociedad no ha realizado pagos que acumularan
aplazamientos superiores a los legalmente establecidos. Asimismo, al cierre de los
ejercicios 2012 y 2011, no tiene saldo alguno pendiente de pago que acumule un

aplazamiento superior al legaimente establecido.

7. Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de valores de la Sociedad, por tipo de activo, al 31 de diciembre

de 2012 y 2011 se muestra a continuacion:

Cartera interior
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio

Cartera exterior
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio
Instituciones de Inversion Colectiva

Intereses de la cartera de inversién

2012 2011

3 969 159,94 1117 700,00
3760 000,00 850 000,00
209 159,94 267 700,00
15 684 625,46 14 255 962,89
- 16 604,57

5 852,00 7 544,00

- 156678 773,46

30,83

14 231 814,32

7 659,22

19 653 816,23

15 381 322,11

13
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En los Anexos | y Il adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detallan la cartera
de inversiones financieras de la Sociedad al 31 de diciembre de 2012y 2011,
respectivamente.

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011 todos los titulos recogidos dentro de la cartera
inversiones financieras se encuentran depositados en BNP Paribas Securities Services,
Sucursal en Espafa, excepto 699 titulos de Permal Macro Holdings Ltd Class Ay 235
titulos de Permal Fixed Income Holding NV Fd N, en cada ejercicio, que se encuentran
depositados en Merrill Lynch Pierce Fenner & Smith Inc.

8. Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011 el saldo de este epigrafe del balance de situacion
adjunto corresponde integramente al saldo de las cuentas corrientes mantenidas por la
Sociedad en el Depositario.

Durante los ejercicios 2012 y 2011, el tipo de interés de remuneracion de la cuenta en el
Depositario ha sido del Eonia menos el 0,5%.

14
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Patrimonio atribuido a accionistas

El movimiento del Patrimonio atribuido a accionistas durante los ejercicios 2012 y 2011 se
detalla en el Estado de cambios en el patrimonio neto.

Capital Social

El movimiento del capital social durante los ejercicios 2012 y 2011, se muestra a
continuacién:

Operaciones con

2011 acciones Otros 2012

Capital inicial 2 404 050,00 - - 2 404 050,00
Capital estatutario 12 948 854,00 3 081 499,00 - 16 030 353,00
15 352 904,00 3 081 499,00 - 18 434 403,00

Operaciones con

2010 acciones Otros 2011

Capital inicial 2 404 050,00 - - 2 404 050,00
Capital estatutario 12 249 797,00 699 057,00 - 12 948 854,00
14 653 847,00 699 057,00 ~ 15 352 904,00

El capital social inicial esta representado por 2.404.050 acciones nominativas de 1
euro de valor nominal cada una, totalmente suscritas y desembolsadas.

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

El capital estatutario maximo se establece en 24.040.500,00 euros representado
por 24.040.500 acciones nominativas de 1 euro de valor nominal cada una.

Durante el ejercicio 2012, la Sociedad ha procedido a realizar varias ampliaciones
de capital estatutario, por un importe total de 3.081.499,00 euros, habiendo puesto
en circulacion 3.081.499 acciones de 1 euro de valor nominal, totalmente suscritas
y desembolsadas. La Ultima emision de acciones fue realizada con fecha 13 de
septiembre de 2012.

15
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
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Durante el ejercicio 2011, la Sociedad realizé varias ampliaciones de capital
estatutario, por un importe total de 699.057,00 euros, habiendo puesto en
circulacion 699.057 acciones de 1 euro de valor nominal, totalmente suscritas y
desembolsadas. La ultima emisién de acciones fue realizada con fecha 15 de julio

de 2011.

Reservas v resultado del ejercicio

El movimiento de las reservas y el resultado durante los ejercicios 2012 y 2011, se

muestra a continuacion:

Reserva legal

Reserva voluntaria

Otras reservas

Resultado de ejercicios anteriores
Resultado del ejercicio

Reserva legal

Reserva voluntaria

Otras reservas

Resultado de ejercicios anteriores
Resultado del ejercicio

Distribucion
resultados de Resulitado de
2011 2011 2012 Otros 2012
122 539,44 - - - 122 539,44
763 233,55 - - - 763 233,55
(553,23) - - - (653,23)
- (311 869,81) - - (311 869,81)
(311 869,81) 311 869,81 1112 012,21 - 1112012,21
573 349,95 - 1112 012,21 - 168536216
Distribucion
resultados de  Resultado de
2010 2010 2011 Otros 2011
31 443,63 91 095,81 - - 122 539,44
282 992,68 480 240,87 - - 763 233,55
(455,86) - - (97,37) (653,23)
(339 621,39) 339621,39 - - -
910 958,07 (910 958,07) (311 869,81) - (311 869,81)
885 317,13 - (311 869,81) (97,37) 573 349,95

La reserva legal se dota de conformidad con el Articulo 274 de la Ley de
Sociedades de Capital, que establece que, en todo caso, una cifra igual al 10 por
100 del beneficio del ejercicio se destinara a ésta hasta que alcance, al menos, el
20 por 100 del capital social. No puede ser distribuida y si es usada para
compensar pérdidas, en el caso de que no existan otras reservas disponibles

suficientes para tal fin, debe ser repuesta con beneficios futuros.

16
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c)

Acciones propias

El movimiento del epigrafe de "Acciones Propias" durante los ejercicios 2012 y
2011, ha sido el siguiente:

2012 2011
Saldo al 1 de enero . (46 714,08) -
Entradas (2 024 174,04) (345 781,89)
Salidas 2004 178,70 299 067,81
Saldo al 31 de diciembre (66 709,42) (46 714,08)

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011 la Sociedad mantiene 60.204 y 44.014 acciones
propias en cartera, respectivamente.

Valor teérico

El valor tedrico de las acciones al 31 de diciembre de 2012 y 2011 se ha obtenido
de la siguiente forma:

2012 2011
Patrimonio atribuido a accionistas 20 482 818,96 16 006 212,82
Numero de acciones en circulacién 18 374 199 15 308 890
Valor tedrico por accién 1,11 1,05
Numero de accionistas : 134 131

Accionistas

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011 no existen participaciones significativas en el
capital social de la Sociedad.

17
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2 10. Otras cuentas de orden

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2012 y 2011, es el siguiente:

2012 2011
Capital nominal no suscrito ni en circulacion 5 606 097,00 8 687 596,00

Pérdidas fiscales a compensar . - 311 869,81

5 606 097,00 8 999 465,81

11. Administraciones Publicas y situacion fiscal

. El régimen fiscal de la Sociedad esta regulado por el Real Decreto 4/2004, de 5 de
marzo, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley del Impuesto sobre

‘ Sociedades, modificado por la Ley 23/2005, de 18 de noviembre, de reformas en materia
) - tributaria para el impulso a la productividad, por su desarrollo reglamentario recogido en
o el Real Decreto 1777/2004, de 30 de julio, y sus modificaciones posteriores,

L encontrandose sujeta en dicho impuesto a un tipo de gravamen del 1 por 100, siempre
que el nimero de accionistas requerido sea como minimo el previsto en el articulo
noveno de la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones.

El capitulo de "Acreedores - Administraciones Publicas" recoge el Impuesto sobre
beneficios devengado en el ejercicio, que se obtiene, principalmente, de aplicar el tipo
impositivo del 1% al resultado contable una vez deducidas las bases imponibles
negativas de ejercicios anteriores que se compensan en este ejercicio. No existen

= diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del ejercicio y la
base imponible del Impuesto sobre beneficios.

De acuerdo con la legislacion vigente, las declaraciones para los diferentes impuestos a
los que la Sociedad se halla sujeta no pueden considerarse definitivas hasta haber sido
inspeccionadas por las autoridades fiscales o haber transcurrido el plazo de prescripcién
de cuatro afios. La Sociedad tiene abiertos a inspeccioén todos los impuestos a los que
esta sujeto de los Ultimos cuatro ejercicios.

i
—

No existen contingencias significativas que pudieran derivarse de una revision por las
autoridades fiscales.

=
i
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12. Otra informacion

La Sociedad Gestora ha adoptado procedimientos para evitar conflictos de interés y
asegurarse de que las operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo de la
Sociedad y a precios de mercado. Los informes periddicos incluyen, segun lo establecido
en la Circular 4/2008, informacion sobre las operaciones vinculadas realizadas, si las
hubiera.

Adicionalmente, en la Nota de “Actividad y gestién del riesgo” se indica el importe de las
comisiones retrocedidas con origen en las Instituciones de Inversién Colectiva
gestionadas por entidades pertenecientes al Grupo de la Sociedad Gestora, en caso de
que se hubieran producido durante el ejercicio.

Respecto a la operativa que realiza con el Depositario, en la Nota de “Tesoreria” se
indican las cuentas que mantiene la Sociedad con el Depositario y en los Anexos | y Il se
recogen las adquisiciones temporales de activos realizadas con éste.

Al tratarse de una entidad que por sus peculiaridades no dispone de empleados ni
oficinas y que por su naturaleza esta gestionada por una Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversion Colectiva, los temas relativos a la proteccion del medio
ambiente y la seguridad y salud del trabajador aplican exclusivamente a dicha Sociedad
Gestora.

Los honorarios percibidos por PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L., por servicios de
auditoria de cuentas anuales de los ejercicios 2012 y 2011, ascienden a 3 miles de euros
y 2 miles de euros, respectivamente.

El Consejo de Administracion de la Sociedad, al 31 de diciembre de 2012, se compone
de un hombre y dos mujeres.

En relacion a las situaciones de conflictos de interés detalladas en el articulo 229.1 de la
Ley de Sociedades de Capital, los Administradores de la Sociedad manifiestan que, al 31
de diciembre de 2012, no se encontraban en ningln supuesto de conflicto de interés
directo o indirecto con la actividad de la Sociedad.

19



)
\D

0L2892046

CLASE 87

KIRITES DE INVERSIONES, S..C.A.V., S.A.

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

Tal y como se define en el articulo 229.2 de la citada Ley, la relacién de miembros del
Consejo de Administracién que mantienen participaciones en sociedades con el mismo o
analogo género de actividad que constituye el objeto social de la Sociedad y/u ostenten
= cargos o funciones en dichas sociedades, se recoge a continuacion:

Dria. Maria Torres Gorozarri no tiene participacion accionarial ni desempefia cargo
alguno en otra Sociedad de Inversion de Capital Variable o en otra Sociedad con objeto
social o analogo complementario.

Dfa. Maria Elena Gorozarri Aresti no tiene participacion accionarial ni desempefia cargo
alguno en otra Sociedad de Inversion de Capital Variable o en otra Sociedad con objeto
social o analogo complementario.

D. Rafael Ximénez de Embun Monjardin desempefia el cargo y posee acciones en las
siguientes sociedades:

Numero de
Sociedad Cargo/Funcion acciones Participacion %
Quiescell, S.I.C. AV, S.A. - 1 0,000%
Abarcapital Inversiones, S.I.C.AV., S.A. Consejero 1 0,000%
Ratevin Valores, S..C AV, S.A. Consejero 1 0,000%
Titulos Imbaca, S.I.C.AV.,, S.A. Consejero 1 0,000%
Arbat Nimero 34, S.I.C.AV., S.A. Consejero 1 0,000%
Schaelchli Inversiones, S.I.C.A.V, S.A. - 1 0,000%
Endurance Investments, S.I.C.A.\V.,S.A. - 1 0,000%
Fuerfondo, S.I.C.AV., S.A. - 1 0,000%
. Casivida, S.I.C.A.V., S.A. - 1 0,000%
= Felicity L.P., S..CAV., S.A. - 1 0,000%
= Avalo Cartera, S.I.C.A.V., S.A. Consejero 1 0,000%

Asimismo, segun la informacién de la que disponen los miembros del Consejo de
Administracion, la cual ha sido obtenida con la mayor diligencia debida, las personas
vinculadas con los miembros de dicho Consejo de Administracion, segun se detallan en el
articulo 231 de la Ley de Sociedades de Capital, ostentaban las siguientes

| participaciones directas o indirectas en el capital de una sociedad con el mismo, analogo
- o complementario género de actividad al que constituye el objeto social de la Sociedad
y/u ostentaban los siguientes cargos o funciones en dichas sociedades:
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Dria. Maria Torres Gorozarri declara que las personas a ella vinculadas no tienen
participacion accionarial ni desempefian cargo alguno en otra Sociedad de Inversion de
Capital Variable o en otra Sociedad con objeto social anélogo o complementario.

Diia. Maria Elena Gorozarri Aresti declara que las personas a ella vinculadas no tienen
participacion accionarial ni desempefian cargo alguno en otra Sociedad de Inversion de
Capital Variable o en otra Sociedad con objeto social andlogo 0 complementario.

D. Rafael Ximénez de Embun Monjardin declara que, las personas vinculadas a él tienen
participacion accionarial y/o desempefian cargo en las siguientes sociedades:

Namero de % Participacion

Sociedad Cargo/Funcién acciones directas directa
Quiescell, S.I.C.AV.,, S A - 4 0,000%
Arbat Nomero 34, S.I.C.AV., S.A. - 4 0,000%
Casivida, S.I.C. AV, S.A. - 4 0,000%
Titulos Imbaca, SI.C.AV., SA - 4 0,000%
Avalo Cartera, S.I1.C.AV., S.A. - 5 0,000%
Schaelchli Inversiones, S.I.C.AV., S.A. - 5 0,000%
Endurance Investments, S.1.C.AV., S.A - 5 0,000%
Fuerfondo, S.I.C.AV., S.A. - 4 0,000%
Abarcapital Inversiones,

S.I.CAV, SA - 4 0,000%
Ratevin Valores, S.I.C.AV., S.A. - 4 0,000%
Kirites de Inversiones, S.I.C.A.V, S.A, - 4 0,000%
Felicity L.P., S1.C.AV,, S.A. - 4 0,000%

Por lo que hace referencia al resto de la informacion solicitada por la Ley de Sociedades
de Capital en su articulo 260 y que no ha sido desarrollada en esta memoria, debemos
indicar que la misma no es de aplicacién a la Sociedad pues no se encuentra en las
situaciones contempladas por los apartados correspondientes de dicho articulo.
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KIRITES DE INVERSIONES, S.I.C.A.V,, S.A.

Informe de gestion del ejercicio 2012

Evolucion de mercados

El 2012 tuvo un comienzo positivo para los activos de riesgo. Los datos sdlidos
presentados por EE.UU., la reduccién de los "riesgos de cola" en Europay el exceso de
liquidez global reforzaron los precios. La recuperacion econémica de EE.UU., aunque
fragil, continud debido a los datos del PIB, que fueron mas fuertes que los esperados, y
por datos solidos en el mercado laboral. Se produjo un esfuerzo mundial para inyectar
mayor liquidez en los mercados. El Banco Central Europeo (BCE) en su segunda
Operacion de Refinanciacién a Largo Plazo (LTRO) presté un total de 529,5 mil millones
de euros, destinado a 800 instituciones financieras, que no sélo redujo las
preocupaciones de refinanciacién de los bancos, sino que también alivio la presion sobre
los gobiernos periféricos con necesidades de financiacién, llevando la rentabilidad de sus
emisiones hacia niveles mas razonables. El Banco de Inglaterra llevo a cabo 50 mil
millones de libras esterlinas de flexibilizacion cuantitativa (QE) y el Banco de Japon se
comprometié a comprar activos por valor de 10 billones de yenes adicionales, impulsando
asi la confianza y la subida de los precios de los activos. Las preocupaciones de corto
plazo sobre un impago brusco en Grecia se disiparon dado que el 85% de la deuda en
manos del sector privado acepto participar en la mayor restructuracion de bonos
soberanos de la historia.

El segundo trimestre se caracterizo por un entorno mas dificil para los activos de mayor
riesgo, con fuertes caidas en los precios de la renta variable global. La volatilidad del
mercado aumenté por la preocupacion de los inversores ante los acontecimientos
politicos y fiscales que acontecian en Europa. Los datos publicados en China y EE.UU.
indicaban una desaceleracion del crecimiento en ambos paises. Las elecciones en
Francia y Grecia disiparon el miedo de algunos inversores a la inestabilidad politica. Sin
embargo, la crisis europea se intensificd por la subida en la rentabilidad del bono
soberano espafiol y la solicitud de un paquete de ayuda por parte del sector bancario
espafiol a la Troika. Espafia, ademas anuncié que no cumpliria el objetivo de déficit
anunciado para 2012 debido al debilitamiento de la produccién, al desempleo que se
mantiene en niveles ‘muy altos y al continuo deterioro de los préstamos al sector
inmobiliario. Por su parte, la Reserva Federal extendié la “Operacion Twist” por 267 mil
millones de dolares y el Banco de Inglaterra anuncié medidas para facilitar el crédito y
estimular los préstamos a empresas.
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Durante el tercer trimestre, las acciones por parte de los politicos parecian haber
reducido el riesgo de que se produjeran eventos econémicos adversos, o ‘riesgos de
cola”, que en el pasado han descarrilado el comportamiento de los activos en el mercado.
Sin embargo, los datos seguian mostrando el impulso econémico global inalterado o con
ritmo lento. El presiente del BCE Mario Draghi se comprometié a hacer “lo que fuera
necesario” para apoyar a la eurozona y dio a conocer un programa de "operaciones
simples monetarias" (OMT). Esta iniciativa podria, sujeto a las condiciones y para paises
en programa de vigilancia fiscal, permitir al BCE comprar deuda soberana a corto plazo
de un pais para reducir sus costes de financiacién. Por ello, fue un trimestre fuerte en
términos de comportamiento de los activos. -

En el ultimo trimestre del afio, se produjeron una serie de eventos politicos significativos
que ocasionaron la subida de los activos globales de riesgo, como la renta variable. La
reeleccion del Presidente Obama en EE.UU mantuvo el status quo politico en las
negociaciones sobre el “precipicio fiscal”. Tras semanas de debates, alcanzaron un
acuerdo por el que se votd la aprobacion de alrededor de 600.000 millones de ddlares de
ingresos en los proximos diez afios mediante una mayor presion fiscal, especialmente en
aquellos hogares con mayores ingresos. Las negociaciones en relacion al recorte de los
gastos y la subida del techo de deuda fueron pospuestas hasta febrero, cuando se
reabrira el debate de los Presupuestos. La politica monetaria de EE.UU. se aflojé todavia
mas cuando la Reserva Federal se comprometio a emplear lo ingresado por la
“Operacién Twist” en un programa mas amplio basado en la compra de bonos.

Los politicos europeos acordaron las medidas para aliviar la carga de deuda de Grecia. El
desembolso de 34.400 millones de euros a Grecia en diciembre disip6 las
preocupaciones sobre el estado de los flujos de caja del gobierno griego, apoyado por la
rentabilidad de los bonos periféricos europeos. En ltalia, el primer ministro Mario Monti
dimitié tras aprobar los Presupuestos para 2013. Esto supuso la convocatoria de
elecciones para febrero 2013. Europa sigue en recesion, pese a que los datos de
produccion de algunos paises periféricos (Espania, Italia) muestran signos de
estabilizacidén, aunque en niveles muy bajos.

En Japén, Shinzo Abe fue elegido primer ministro, alimentando las expectativas de una
politica monetaria mas agresiva por parte del Banco de Japén (BdJ). Pese a que el banco
central aumentd su programa de compra de activos por valor de 10 billones de yenes, no
se produjo un incremento explicito de la meta de inflacién del banco. En China, Xi Jinping
se convirtié en el nuevo secretario del partido. La continua mejora en la industria
manufacturera china y los datos de inversién sugieren que ha pasado el punto mas bajo
de su ciclo econémico.
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En cuanto al comportamiento de las diferentes clases de activos, destacamos:

La renta variable subi6é un 16,8% con casi todos los paises presentando ganancias. Por
sectores, las financieras tuvieron el comportamiento mas fuerte (+29,4%), junto con otros
sectores ciclicos. Sin embargo, la energia (+3,1%) se quedd notablemente por detras del
resto de sectores durante 2012.

Los bonos de alta rentabilidad europeos y los soberanos italianos encabezaron los
mercados de Renta Fija (+29,2% y +22,9% respectivamente). Por otro lado, aunque los
bonos de alta caiidad crediticia en Estados Unidos (+10,4%) y Europa (+14,8%)
generaron buenos resultados en 2012, no esperamos un comportamiento similar en
2013, dado el bajo nivel de diferenciales de este tipo de bonos con respecto a soberanos.
La deuda emergente en divisa local también generé buenos resultados en 2012
(+18,4%).

Por ultimo, las materias primas que mejor lo hicieron fueron las agrarias. El trigo subid un
19,2%, y la soja un 18,4% debido a las condiciones climaticas desfavorables que se han
dado en Estados Unidos y Sudamérica, que redujeron las cosechas y los inventarios. Las
condiciones de suministro divergentes en Estados Unidos y Oriente Proximo llevaron
provocaron que el barril de crudo Brent se apreciara un modesto +3,5% en 2012
mientras que el referente americano (West texas Intermediate o WTI) cayé un 7,1% en el

mismo periodo.

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por la Sociedad esta destinado a la -
consecucion de su objeto social, ajustando sus objetivos y politicas de gestion de los
riesgos de mercado, crédito, y liquidez de acuerdo a los limites y coeficientes

establecidos por la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, modificada por la Ley 31/2011y
sucesivas modificaciones, de Instituciones de Inversion Colectiva y desarrollados por el
Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta dicha Ley y las
correspondientes Circulares emitidas por la Comision Nacional del Mercado de Valores.

Gastos de |1+D y Medio Ambiente
A lo largo del ejercicio no ha existido actividad en materia de investigacion y desarrollo.

En la contabilidad de la Sociedad correspondiente a las cuentas anuales del ejercicio
2012 no existe ninguna partida que deba ser incluida en el documento aparte de
informaciéon medioambiental.
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CLASE 82

KIRITES DE INVERSIONES, S.I.C.A.V., S.A.

Informe de gestion del ejercicio 2012

Acciones propias

L.a Sociedad no ha realizado ninguna clase de negocio sobre sus acciones propias a lo
largo del pasado ejercicio 2012, distinto al previsto en su objeto social exclusivo como
Institucion de Inversion Colectiva sujeta a la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones,
reguladora de las Instituciones de Inversién Colectiva y a la Orden del Ministerio de
Economia y Hacienda de 6 de julio de 1993, sobre normas de funcionamiento de las
Sociedades de Inversion Colectiva de Capital Variable. En la Memoria se sefiala el
movimiento de acciones propias que ha tenido lugar durante el ejercicio 2012.

Acontecimientos posteriores al cierre al 31 de diciembre de 2012
Desde el cierre del ejercicio al 31 de diciembre de 2012 hasta la fecha de este informe de

gestién, no se han producido hechos posteriores de especial relevancia que no se
sefialen en la Memoria.
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CLASE 8-

KIRITES DE INVERSIONES, S.I.C.A.V,, S.A.

Formulacién de las cuentas anuales e informe de gestion

Reunidos los Administradores de Kirites de Inversiones, S..C.A.V., S.A., en fecha 27 de
marzo de 2013, y en cumplimiento de la legislacién vigente, proceden a formular las
cuentas anuales y el informe de gestidn del ejercicio comprendido entre el 1 de enero y el
31 de diciembre de 2012, las cuales vienen constituidas por los documentos anexos que
preceden a este escrito, los cuales han sido extendidos en papel timbrado del Estado,
con numeracion correlativa e impresos por una cara, conforme a continuacién se detalla:

Ejemplar Documento

Nuamero de folios en papel timbrado

Primer ejemplar Cuentas anuales
Informe de Gestion

Segundo ejemplar Cuentas anuales
Informe de Gestidn

Tercer ejemplar Cuentas anuales
Informe de Gestidn

Cuarto ejemplar Cuentas anuales
Informe de Gestién

FIRMANTES:

Del 0L2891917 al 0L2891946
Del 0L2891947 al 0L2891951

Del 0L2891952 al 0L2891981
Del 0L2891982 al 0L2891986

Del 0L2891987 al 0L2892016
Del 0L2892017 al 0L2892021

Del 0L2892022 al 0L2892051
Del 0L2892052 al 0L2892056

D2 M2 Elena Gorozarri Aresti
Presidente y Consejero Delegado

D. Rafael Ximgnez'de Embun Monjardin
Consejero

D2. Maria Torres Gorozarri
Consejero



