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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Accionistas de Domeda de Inversiones 2002, Sociedad de Inversién de Capital Variable, S.A. (en
adelante, la Sociedad):

Hemos auditado las cuentas anuales de la Sociedad, que comprenden ef balance al 31 de diciembre de
2012, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y a memoria
correspondientes al gjercicio 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
informacion financiera aplicable (que se identifica en la Nota 2 de [a memoria adjunta) y, en particular,
con los principios y criterios contables contenidos en el mismo. Nuestra responsabilidad es expresar una
opinidn sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con
la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia, que requiere el
examen, mediante la realizacion de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas
anuales v la evaluacion de si su presentacion, los principios v criterios contables utilizados y las
estimaciones realizadas, estan de acuerdo con el marco normativo de informacién financiera que resulta
de aplicacidn.

En nuestra opinion, las cuentas anuales del ejercicio 2012 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacidén financiera de la Sociedad al 31 de
diciembre de 2012, asi como de los resultados de sus operaciones correspondientes al ejercicio anual
terminado en dicha fecha, de conformidad con ¢l marco normativo de informacion financiera que
resulta de aplicacion v, 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 v no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacicn
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 verificacién del informe de gestion con el alcance
mencionado en este mismo pérrafe v no incluye la revision de informacion distinta de la obtenida a
partir de los registros contables de a Sociedad.
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DORNEDA DE INVERSIONES 2002, 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 {" PATRIMONIO Y PASIVO 31-12-2012 31-12-2011 (%)
ACTIVO NO CORRIENTE - . PATRIMCNIC ATRIBUIDS A PARTICIPES D 6.371,286,32 5.895.195,97
ACCIONISTAS
Inmovilizade intangikie - Fondos reembolsabies  atribuidos  a 6.371.286,32 5.995,185,87
participes o acclonistas
inmovitizade materlal - Capital 14.363.258 00 14.383.258,00
Bienes inmushles de uso propic - - Participes - -
Mobitianio v enseres - - Prima de emision (3.502.544,22) {3.510.018,78)
Activos por impuestio diferido - - Reservas 1.679.613,44 1.578.770,59
ACTIVO CORRIENTE 6.378.340,76 5.000.933 96 {Acciones propias} (6.088.070,14) 6.160 458 71
Deudores 18.153,04 40.719.4 Resuitados de ejercicios anteriores (277.358,13) (311.045,00)
Cartera de inversiones financieras 5.283.070,83 §.888.424,2 Otras aportaciones ge sccios - -
Cartera interior 4.729.257 82 4.447.763,41 Resuitado del ejercicio 276.388 37 3368587

Valores representativos de deuda 3.040.324,28 383438417 {Dividendo & cuenta) - -

Instrumentos de patrimonic 187.812,34 513,378,24 | Ajustes por cambios de valor on .

inmegviiizatdo material de uso propio
Instituciones de Inversién Colectiva - - Otro pairimenio atribuido
Depositos en EECC 801.421,30 -
Derivados - - PASIVO NO CORRIENTE -
Otrog - - Provisiones a largo plazo -
Cartera exterlor 1.463.801,28 1.667.917,62 Deudas a iargo plazo -
Valores representativos de deuda 997 428,08 1,394,718 87 Pasivos por impusste diferido - -
Instrumenios de patrimonioc - 186.158,75
Instituciones de Inversion Colectiva 466, 175,24 107.040,00 § PASIVO CORRIENTE 7.064,44 5,737,688
Cepositos en BEECC - - Provisiones a corto plazo . .
Derivados - - Deudas a corto plazo . -
Otros - - Acreedores 7.064,44 5.737,99
intereses de la cartera de inversion 90.211,72 T2.743.20 Pasives financieros N -
Inversiones morosas, dudosas o en itliglo - - Derivados - -
Periodificaciones - - Periodificaciones . .
Tesoreria 77.116,79 71,790,30
TOTAL ACTIVD 537834076 £,000,933,96 TOTAL PATRIMUNID Y PASIVG 6.378.340.78 5.000.923 96

CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISO -

Compromisus por operaciones largas de - -
derivados

Compromisas por operaciones corfas de - -
derivados
OTRAS CUENTAS DE ORDEN 9.538.348,18 ©,570.034,87

valores cedidos en préstamo por ia I1C - -

Valores aportagos como garantia por a liC B

Vaiores recibidos &n garantia por ia HC - -

Capital nominal no suscrito ni en circutacion 9.877.242,00 9.6877.242,00
{SICAV)

Pérdidas fiscales & compensar 158,107 10 192.792 97

Otros - -
TOTAL CUENTAS DE WRDEN 9.836.349,10 9.870,034,87

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

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

del balance al 31 de diciembre ce 2012,
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GLASE 87

DORNEDA DE INVERSIONES 2002, 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

(Furos)
2042 2011 (1

Comisiones de descuento por suscripciones yio reembolsos -

Comisiones retrocedidas a la IC .

Gastos de Personal - -

Otros gastos de explotacion (40.049,45) (44.508,87)
Comision de gestion (24.701,61) (27.348,72)
Comisién depositario (B.175,45) {6.837,25)
Ingreso/gasto por compensacion compartimento - -

Otros §.172,49) {10.324,00)
Amortizacion de! inmovitizado material - -
Excesos de provisicnes . -
Deterioro y resuitados por enajenaciones de inmovitizado - -

RESULTADO DE EXPLOTACION (40,849 45) (44.509,97)

Ingresos financieros 208.468,08 206.224,26

Gastos financieros {15.767,52) {13.323,05)

Variacidn del valor razonable en instrumentos financieros 147.156,88 - {137.935,65)
Por operacionas de iz cartera interior g91.218,69 (84.616,682)
Por operaciones de la cartera exterior 85.938,19 {43.318,03)
Por operaciones con derivades - -

Ctros - -
Diferencias de cambio 15,31 12,327,22
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieres {22.248,24) 10.803,06

Deterioros - .

Resultados por operaciones de la carters interior (34,407 ,09) 52.168,13

Resultados por operaciones de la cartera exierior 27.510,03 {83.768,56)

Resultados por operaciones con derlvados {15.350,28) 272.503,49

Otros - -

RESULTADO FINANCIERO 317.622,48 78,195,84

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 277.573,03 33,685,687
impuestc sobre beneficios 11.184,86) -

RESULTADO DEL EJERCICIO 276.388,37 33.885,87

{*y Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos,

L.as 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.
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LLASE 87

DORNEDA DE INVERSIONES 2002, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

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

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

Euros
2012 2011 (%)
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 276,388,37 | 33.6B5,87
Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a participes y accionistas - -
Total fransferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias . . .
Total de ingresos y gastos reconocidos 276.388,37 | 33.685,87

{* 8e presenta, unica y exclusivamente, a efecios comparativos.
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CLASE 87

Dorneda de Inversiones 2002, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A.
Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2012

Resefia de la Sociedad

Dorneda de inversiones 2002, Sociedad de inversion de Capital Variable, S.A. (en adelante, la Sociedad) se
constituyé el 15 de junio de 2000 bajo la denominacién de Guadajira Cartera, Sociedad de inversion Mobiliaria
de Capital Variable, S.A. Con fecha 22 de marzo de 2002, la Sociedad cambid su denominacion por la de
Corneda de Inversiones 2002, Scciedad de Inversion 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 o
dispuesto en la Lay 35/2003, de 4 de noviembrs, de Instituciones de Inversion Colectiva, en io dispuesto en el
Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta dicha ley y en [a restante normativa aplicable.

La Sociedad figura inscrita en el registro administrativo especifico de la Comision Nacional del Mercado de
Valores con el numero 1.337. Las acciones de la Sociedad estan admitidas a negociacidén en el Mercado
Alternativo Bursafil, sistema organizado de negoeciacion autorizado por el Gobierno espafiol, sujete al articulo
31.4 de la vigente Ley espafola 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, segun sus Administradores, la Sociedad no forma parie de ningun grupo de
sociedades.

El domicilio social de la Sociedad se encuentra en la Ciudad Grupo Santander, Avenida de Cantabria sin
numere, en Boadilla dei Monte, provincia de Madrid.

El obieto social de |a Sociedad es la captacién de fondos, bienes ¢ derechos del publico para gestionarios ¢
invertirios en bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financiercs o no, siempre que el rendimiento del
inversor se establezca en funcidn de los resultados colectivos.

Segin se indica en ta Nota 8, ia gestion y administracién de la Sociedad estan encomendadas a Banif Gestidn,
S.A., Sociedad Gesiora de instituciones de inversion Colectiva, entidad perteneciente al Grupo Santander,

Los valores mobiliarios estan bajo la custodia de Banco Banif, S3.A. (Grupo Santander), entidad depositaria de la
Sociedad (véase Nofa 5).

Bases de presentacidn de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

l.as cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables de la Sociedad y se formulan de
acuerdo con el marco normativo de informacidn financiera que resulta de aplicacién a la Sociedad, que es
el establecide en la Circular 3/2008, de 41 de septiembre, de la Comisién Nacional del Mercado de
Valores, scbre normas contables, cuenias anuales y estados de informacion reservada de las
instituciones de inversion colectiva, gue constituye el desarrolio y adaptacion, para las instituciones de



b)

c)

d)

e
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inversién colectiva, de lo previsto en el Cédigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Ptan General
de Contahilidad y normativa legal especifica que le resulta de aplicacién, de forma que muestran la
imagen fiel del patrimonio v de la situacién financiera de ia Sociedad al 31 de diciembre de 2012 y de los
resultados de sus operaciones que se han generado durante el gjercicio terminado en esa fecha.

ias cuentas anuales de ia Sociedad correspondientes al gjercicio terminado el 31 de diciembre de 2012,
gue han sido formuladas por los Administradores de la Sociedad, se someteran & la aprobacion de la
Junta General Ordinaria de Accionistas, estiméndose que seran aprobadas sin ninguna modificacion,

Principios contables

En la preparacion de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y nermas de valoracion
descritos en la Nota 3. No existe ningln principio contable o norma de valoracion de caracter obligatorio
que, teniendo un efecto significative en las cuentas anuales, se haya dejade de aplicar en su preparacion.

l.os resuttados y la determinacion del patrimonio neto son sensibles a los principios y politicas contables,
criterios  de valoracion y estimaciones seguidos por los Administradores de la Scciedad para la
elaboracion de las cuentas anuales.

En las cuentas anuales de la Sociedad se han utilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por sus
Administradores para cuantificar algunos de los activos, pasives, ingrescs, gastos y compromises que
figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la evaluacion dei
valor razonable de determinados instrumentos financieros y de posibles pérdidas por deterioro de
determinados activos. A pesar de que estas estimaciones se han realizado scbre la base de la mejor
informacién disponible al cierre del ejercicio 2012, es posible gue acontecimientos que pusdan tener lugar
en el futuro obliguen a modificarlas (al alza 0 a la baja) en los proximos gjercicios, lo que se realizaria, en
su caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.

En tode casc, las inversiones de la Sociedad, cualguiera gue sea su politica de inversion, estan sujeias a
las fluctuaciones del mercado y ofros riesgoes inherentes & la inversion en valores (véase Nota 5), io que
puede provocar gue ef valor liquidative de la accion fluctie tanto al alza como a la baja,

Comparacion de la informacién

La informacion conienida en estas cuenias anuales relativa al ejercicio 2011 se presenta dnica y
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con la informacion correspondiente al ejercicio 2012.

Agrupacion de partidas

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y gananciés y del estado de cambios en el
patrimonio nete se presentan de forma agrupada para facilitar su comprension, st bien, en determinados
casos, se ha incluido informacién desagregada en las correspondientes notas de la memoria.

Cambios de criterios contables

Durante el gjercicic 2012 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicados en el ejercicio 2011.
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f} Correccitn de errores

£n la elaboracién de ias cuenias anuales adjuntas no se ha detectado ningUn error significative que haya
supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del efercicic 2011

g) Impacto medicambiental

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

Normas de reqgistro v valoracion

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

a} Clasificacién de los instrumentos financieros a efectos de presentacion y
valoracion

i. Clasificacién de los activos financieros

l.os activos financieros se desglosan a sfectos de presentacion y valoracién en los siguientes epigrafes del
balance: '

- Tesoreria; este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depdsitos a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficienta de liquidez, ya sea en el depcsitario, cuandc éste sea una entidad de
crédito, o en caso contrario, la entidad de crédito designada por la Sociedad. Asimismo se incluye, en
su caso, las restanies cuentas comrientes o saldos gue la Scciedad mantenga en una institucion
financiera para poder desarrollar su actividad vy, en su caso, el efectivo recibido por la Sociedad en
conceptc de garantias aportadas.

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

+ Valores represeniativos de deuda; obligaciones y demés valores que supongan una deuda para
su omisor, gue devengan una remuneracion consistente en un interés, implicitc o explicic,
establecide contractuaimente, e instrumentados en lifules o en anotaciones en cuenta, cualquiera
gue sea e sujeto emisor.

» Instrumenios de patrimonic: instrumentos financieros emitidos por otras entidades, tales como
acciones y cuotas participativas, que tienen la naturaleza de instrumentos de capital para sl
emisor,

¢ Instituciones de Inversion Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en otras Instituciones
de Inversion Colectiva.

« Depositos en entidades de crédito (EECC): deposites que la Sociedad mantieng en entidades de
crédito, a éxcepcion de los saidos que se recogen en el epigrafe "Tesoreria”.
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« 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 razonable de log
contratos de permuta financiera que la Sociedad tfiene confratados, asi como los derivados
implicitos incorporados, en su caso, en los productos estructurades mantenidos por la Sociedad.

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

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

+ Inversiones morcsas, dudosas o en litigio: incluye, en su casc, y a los meros efectos de su
clasificacion contable, el vator en libros de las inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reembolso sea problematico y, en todo caso, de aguellas respecto a las cuales hayan transcurrido
més de noventa dias desde su vencimiento total o parcial.

- Deudores: recoge, en su caso, el efeciivo depositade en concepto de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en fos mismos y el iotal de derechos de crédita y
cuentas deudoras que por cuaiquier concepto diferente a los anteriores ostente la Sociedad frente a
terceros. La totalidad de los deudores se clasifican a efectos de valoracion como "Partidas a cobrar”.
L.as pérdidas por detericro de fas "Partidas a cobrar” asi como su reversidn, s reconocen, en su caso,
como un gasto o un ingreso, respectivaments, en et epigrafe “Deterioro y resuftade por enajenacicnes
de instrumentos financieros - Deterioros” de ia cuenta de pérdidas y ganancias,

ii. Clasificacion de los pasivos financieros

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

- Deudas a fargo/corto plazo: recoge, en su caso, las deudas contraidas con terceros por préstamos
recibidos y ofros débites, asi como deudas con entidades de crédito. Se clasifican a efecics de su
valoracién como “Débitos y partidas a pagar”.

- Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de fuluros y forwards, el vafor
razonable de ias primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas y el valor razanable de los
contratos de permuta financiera gue la Sociedad tiene contratados, asl como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estruciurados mantenidos por la Socledad. Se clasifican a
efectos de su valoracion como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”.

- Pasivos financiercs: recoge, en su caso, pasivos distintos de derivados gue han sido clasificados a
efectos de su valoracion como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en perdidas y
ganancias’, tales como pasivos por venta de valores recibidos en prestamo.

- Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en otros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Puablicas y los importes pendientes de pago
por comisiones de gestion y deposito. Se clasifican a efectos de valoracion como “Débitos y partidas a

pagar’.
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b} Reconocimiento y valoracion de los activos y pasivos financieros

i. Reconocimiento y valoracién de los actives financieros

ios activos financiercs clasificados a efectos de valoracion como “Partidas a cobrar”, y los activos
clasificados en el epligrafe "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 operacion. Posieriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses
devengados en el epigrafe “Ingresos financieros” de ia cuenta de pérdidas y ganancias mediante el metodo
del tipo de interés efectivo. No chstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efective no ee significative,
aguellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afio se vaicran a su valor nominal.

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Actives financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias®, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario serd el precic de la transaccion), incluyendo los costes de transaccién explicitos directamente
atribuibles a la operacion y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicites devengades desde la Ulftima liguidacion se registran en el epigrafe’ “Cartera de inversiones
financieras - Interzses de ia cartera de inversion” del activo del balance. Pesteriormente, los activos se
valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccion en que se pudiera incurrir en suU
enajenacion, Los cambios gue se produzcan en el valor razonable se imputan en fa cuenta de pérdidas y
ganancias (véase apartade 3.g.iil).

En todo caso, para la determinacion del valor razenable de los activos financieros se atendera a lo siguiente;

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

- Valores no admitidos aln a cotizacion: su valor razenable se calcula mediante los cambios gue resultan de
cotizaciones de vatores simitares de la misma entidad procedentes de emisiones anteriores, {eniendo en
cuenta factores como las diferencias en sus derechos econdmicos.

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razenable es el precic de cotizacion en un mercado
activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En el caso de que no esté disponible un
pracio de cotizacion, ef valor razonable se corresponde con el precio de la transaccion mas reciente, siempre
gue no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econemicas desde el momento de la
transaccion. En este caso, se reflsjaran las nuevas condiciones utilizando como referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado active,
se aplicaran técnicas de valoracion (precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacion, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento actual de ofros
instrumentos financieros que sean sustancialmente &l misme, modeles de descuento de flujos vy valoracion
de opciones, en su caso) que sean de general aceptacion y que utilicen en la medida de lo posible datos
observables de mercado (en particutar, la situacidn de tipos de interés v de riesgo de cradito del emisor}.

- Valores representativos de deuda nc colizados: su valor razonable es el precio que iguala el rendimiento
internc de la inversion a los fipos de interés de mercado vigentes en cada momento de fa deuda publica,
incrementados en una prima o margen determinada en el momento de la adquisicion de los vaiores.

- Instrumentos de patrimonic no cotizados: su valor razenable se calcula 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 piusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubieran
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sido identificadas y calcuiadas en el momento de la adquisicion y que subsistan en el momento de la
valoracion.

- Depositos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos: su valor razonable se calcuig,
generalmente, de acuerdo af precio que iguale el rendimiento intemo de la inversion a ios lipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicio de otras consideraciones, como las condiciones de cancelacién
anticipada ¢ de riesgo de crédito de la enfidad.

- Acciones o participaciones en ofras instituciones de inversién colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonabie es el valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara el Gitimo valor fiquidativo
disponible, En el caso de que se encuentren admitidas a negociacion en un mercade o sistema multilateral
de negociacion, se valoraran a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre que sea representativo.
Para las invarsiones en |IC de inversion iibre, 1IC de [IC de inversion libre e iIC extranjeras similares, segun
ios articulos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, vajores liquidativos estimados.

- Instrumentos financieros dervados: si estan negociados en mercados organizados, su valor razonable es el
que resuita de aplicar el cambio oficial de clerre del dia de referencia. En el caso de gue el mercado no sea
suficientemente liquido o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercades organizados o
sistemas multiiaterales de negociacién, se valoran mediante la aplicacién de métodos o modelos de
vaioracién adecuados y reconocides conforme a lo estipuladoe en ia Circular 512010, de 21 de diciembre, de
la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

ii. Reconocimiento v valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financiercs clasificados a efectos de valoracion como “Deébitos y partidas a pagar’, se valoran
iniciaimente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contrario sera el precio de la transaccion)
integrando los costes de fransaccion directamente atribuibles a la operacion. Posteriorments, los pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe "Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante e métode del tipo de interés efectivo. No
obstante, si el efecto de no actuaiizar ios flujos de efective no es significative, aquelias partidas cuyo importe
se espera pagar en un plazo inferior a un afic se valoran a su valor nominal.

Los pasives financieros clasificados a efectos de valoracion como "Pasivos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias’, se valoran inicialmente por su "vaior razonable” (que saivo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccion) incluyendo los costes de transaccion directamente atribuibles a la
operacidn. Posteriormente, Jos pasives se valoran por su valor razonable, sin deducir ios costes de
transaccion en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3 g ).

E£n particular, en el caso de la financiacion por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidos por
venta en firme de activos adguiridos temporalmente o activos aportados en garantia, se atendera, en su
caso, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la devolucion del préstamo o
restitucion de los activos adquirides bien temporalmente o bien aportados en garanifa.

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

El tratamiento contable de las transferencias de activos financieros estd condicionade por la forma en gue ss
traspasan a ierceros los riesgos y beneficios asociados a los activos gue se transfieren:

1. Si los riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros ~caso de las ventas incondicicnales
{(que constituyen el supuesto habitual) o de las ventas con pacto de recompra por su valor razonable en la
fecha de la recompra—, el active financiero transferido se dara de baja del balance. La diferencia entre la
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contraprestacion recibida nsta de los costes de transaccion atribuibles, considerando cualquier nueve
activo obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el vaior en libros del activo financiero, determinara asi
la ganancia ¢ pérdida surgida al dar de baja dicho activo.

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

2. Si se retienen sustanciaimente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero transferido — caso
de las ventas de aclivos financieres con pacto de recompra por un precio fijo o por el precio de venta mas
un interés, de los confratos de préstamo de vaiores en los gue el prestatario tiene la obligacion de
devolver los mismos o similares activos u otros casos analogos -, el activo financiero transferido no se
dara de baja del balance y continuard valorandose con ios mismos criterios ufilizados antes de la
transferencia. Por el contrario, se reconocerd contablemente un pasivo financiero asociado, por un
importe igual al de la contraprestacién recibida, que se valorara postericrmente a su coste amortizade.

Tampoco se daran de baja los activos financieros cedidos en el marce de un acuerdo de garantia
financiera, a menos que se incumplan los términos del contrato y se pierda el derecho a recuperar los
activos en garantia, en cuyo caso se daran de baja. El valor de los activos prestades o cedidos en
garantia se reconoceran, en su caso, en ios epigrafes “Valores recibidos en garantia por ia 11IC" o
“Valores aportados comp garantia por la 1IC”, respectivamente, en cuentas de orden del balance.

3. Sini se transfieren ni se retienen sustancialmente los riesgas y beneficios asociados al activo financiero
transferido, éste se dara de baja cuando no se hubiese retenido el contro! dei mismo.

De acuerdo con lo anterior, los activos financieros sélo se dan de baja del baiance cuando se han extinguido
los flujos de efectivo que generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros fos riesgos y
beneficios que llevan implicitos, Similarmente, los pasivos financiercs solo se dan de baja del balance
cuande se han extinguido las obligaciones que generan o cuando un tercero fo adquiere.

Contabilizacién de operaciones
i. Compraventa de valores al contado

Cuando exisfen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonic, se contabilizan el dia de
contratacion, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan & dla de liquidacion. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de
inversiones financieras” interior ¢ exéerior, segln corresponda, del activo del balance, segin su naturaleza y
el resuitado de las operaciones de venta se registra en el epigrafe “Deterioro y resuitade por enajenaciones
de instrumentos financieros ~ Resuitados por operaciones de Iz cartera interior {0 exterior)” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

No obstante, en &l caso de compraventa de instituciones de inversién colectiva, se entiende como dia de
siecucion el de confirmacién de la operacion, aungue se desconozca el nimero de participaciones o
accionss a asignar. La operacion no se valorara hasta que no se adjudiguen éstas. Los importes entregados
antes de la fecha de ejecucion se contabilizan, en su caso, en el epigrafe ‘Deudores” del balance.

ii. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momento de la 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 operaciones cortas de derivados” de las cuentas de
orden, segun su naturaleza y por el importe nominal comprometido, :
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En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financiercs — Resultados por
operaciones con derivados’ o “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros - Por operaciones
con derivados”, dependiendo de si los cambios de valor se han liquidado ¢ no en el ejercicio, s registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en ei valor razgnable de estos contratos. No
obstante lo anterior, por razones de simplicidad operativa, las diferencias que resultan come consecuencla
de los cambios en el valor razonable procedentes de operaciones de compraventa de divisas a plazo, tanto
realizadas como ne realizadas, se encuentran registradas en el epigrafe "Diferencias de cambie” de la
cuenta de pérdidas y ganancias, sin que dicho tratamiento tenga efecto alguno sobre el patrimonio ni sobre
el resultado de la Sociedad al 31 de diciembre de 2012. La contrapartida de estas cusntas se registra en el
epigrafe “Derivados” de ta cartera interior o exierior y del activo o del pasivo, segun su saldo, del balance,
hasta la fecha de su liquidacion, excepto en el casc de compraventas a piazo de Desuda Publica, cuya
contrapartida se registra, en su caso, en los epigrafes "Deudores” o "Acreedores” del activo ¢ del pasivo,
respectivamente, segun su saldo del balance, hasta la fecha de su liguidacion.

iti. Adquisicion temporal de activos

Cuando existen adguisiciones temporaies de activos o adquisiciones con pacto de refrocesion, se regisiran
en el epigrafe “Valores representativos de deuda” de la cartera interior o exterior del balance,
independientemanie de cuales sean los instrumentos subyacentes a los gue haga referencia.

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

iv. Confratos de futuros, opciones y warrants y ofros derivados

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

las primas pagadas (cobradas) para el gjercicio de las opcienes y warrants se registran por su valor
razonable en los epigrafes “Derivados” de la cartera interior o exterior del activo (o pasivo} del balance, en la
fecha de ejecucion de la operacion.

En el epigrafe “Deudores’ del activo del balance se registran, adicionalmente, los fondos depositados en
concepto de garantia en los mercados cormespondientes para poder realizar operaciones en los mismas.

£n los epigrafes “Deterioro vy resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
oparaciones con derivados” o “Variacién del valor razonable en instrumentes financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de la realizacién o no de ia liguidacion de la cperacion, se registran ias
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contrates. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior del
active o del pasive, segun su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion,

En aquellos casos en que el contratc de futuros presente una liguidacion diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizaran en la cuenta “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumantos
financieros ~ Resultados por operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.
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En el caso de operaciones sobre valores, si la opcién es sjercida, su valor se incorpora a la valoracion inicial
o posterior da! activo subyacente adquirido o vendido, quedando excluidas las operaciones gue se liquidan
por diferencias.

v, Garantias aportadas a la Sociedad

Cuando existen valores aporiados en garantia a la Sociedad distintos de efectivo, el valor razonable de éstos
se regisira en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por la lIC” de las cuentas de orden. En caso de
venta de los vaiores aportados en garantia, se reconcee un pasive financiero por el valor razonable de su
obligacion de devolverlos. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el apigrafe "Tescreria”
del balance.

Periodificaciones (activo y pasivo)

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

Instrumentos de patrimonio propio

Los instrumentos de patrimonio propio de la Sociedad son las acciones gue representan su capital. Se
registran en el epigrafe “Patrimonio atribuide a participes o accionistas — Fondos reemboisables atribuidos a
participes o accicnistas - Capital” del balance.

De acuerdo con la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, que reguia las instituciones de inversidén Colectiva, &
capital de las Sociedades de Inversién de Capital Variable es variabie dentro de los limites del capital inicial y
maximo fijados estatutariamente.

La adguisicion por parte de la Sociedad de sus acciones propias, se regisira con signo deudor por el valor
razonable de la contraprestacién entregada en el epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas —
Eondos reembolsables atribuides a participes o accionistas — Acciones Propias” del balance. La amortizacion
de acciones propias da lugar, en su caso, a la reduccion del capital por importe def nominal de dichas
acciones cargandose/abonandose ia diferencia positiva/negativa, respectivamente, entre la valoracion y el
nominal de las acciones amortizadas en la cuenta “Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos
reemboisables atribuidos a pasticipes o accicnistas — Reservas” del batance. Asimismo, en el epigrafe
“Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reemboisables atribuidos a participes o accionistas
— Prima de emision” del balance se registran, en su caso, las diferencias cbtenidas en la enajenacion de
accicnas propias, sin gue en ningun caso, se imputen en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Reconocimienio de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterios mas significativos utilizados, en su casa, por la Sociedad, para e
reconocimiento de sus ingresos y gastos:

i. Ingresos porinfereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicion se
reconocen, en su caso, contablemente en funcién de su periode de devengo, por aplicacién del método del
tipo de interés efeciivo, a excepcion de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas o en
litigic, que se registran en el momento efectiva del cobro. La periodificacién de los intereses provenientes de
la cartera de activos financieros se registra en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras - intereses de
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ta cartera de inversion” de! activo del balance. La contrapariida de esta cuenta se regisira en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los dividendos percibidos de ofras sociedades se reconocen, en su caso, como ingreso en el epigrafe
“Ingresos financieros” de !a cuenta de pérdidas y ganancias, en el momento en que nace e! derecho a
percibirlos por la Socledad.

ii. Comisiones y conceptos asimilados

Los ingresos que recibe ia Sociedad como consecuencia de la retrocesion de comisiones previamente
soportadas, de manera directa o indirecta, se registran, en su casoc, en &l epigrafe “Comisiones retrocedidas
aia lIC" de la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

“ os 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 fa cuenta de
pérdidas y ganancias, saivo en el caso de las comisiones de liquidacion satisfechas al depositario que se
registran en el epigrafe “Otros gastos de explotacion - Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.”

iii. Variacién del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdgida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financiercs,
realizado o no reafizado, producido en el ejercicio, se registra en los epigrafes "Deterioro y resuftado por
enajenaciones de instrumentos financieros” y “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”,
seglin corresponda, de ta cuenta de pérdidas y ganancias de fa Sociedad (véanse apartados 3.b.i, 3.biiy
39,

iv. Ingresos y gastos no financieros
Se reconocen contablemente de acuerda con &i criteric de devengo.
Impuesto sobre beneficios

El impuesto sobre beneficios se considera como un gasto a reconocer en {a cuenta de pérdidas y ganancias,
y esta constituido por el gasto o ingreso por el impuesto corriente y el gasto ¢ ingreso por el impuesto
diferide. '

El impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface la Sociedad como consecuencia de las
liquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficies, considerando, en su caso, las deducciones y el derecho
a compensar |as pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las retenciones y pages a cuenta.

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en casc de que exista, se corresponde con el reconecimiente y la
cancelacion de los pasivos y actives por impueste diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracién, 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 queden pendientes de aplicar fiscaimente,
dan lugar & activos por impuesto diferide.
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En caso de gue existan derechos a compensar en gjercicios posteriores par pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconocimientc de un activo por impuesto diferido en ningln caso y sélo se reconcceran mediants 1a
compensacién dei gasto por impueste cuando la Sociedad genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales
que pueden compensarse, en su caso, se registran en la cuenta "Pérdidas fiscaies a compensar” de las
cuentas de orden de ja Sociedad.

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

i) Transacciones en moneda exfranfera

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

Cuando existen transacciones denominadas en moneds extranjera se convierten a euros utilizando los tipos
de cambic de contado de la fecha de la transaccién, entendiendo como tipo de cambic de contado el mas
representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del dltimo dia habil anterior a esa fecha,

Las diferencias de cambio que se producen ai convertir los saldos denominados en moneda extranjera a la
monada funcional se registran, en ef caso de partidas monetarias gue son tesoreria, débitos y créeditos, por
su importe neto, en el epigrafe “Diferencias de cambio”, de la cuenta de pérdidas y ganancias, para el resto
de partidas monetarias y las partidas no monetarias que forman parte de la cartera de instrumentos
financieros, las diferencias de cambio se llevaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
ta valoracion {véase Nota 3.g.iil).

J} Operaciones vinculadas

La Sociedad realiza operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 87 de la Ley 35/2003 y lus
articulos 138 y 139 dei Real Decreto 1.082/2012. Para ello, ia sociedad gestfora dispone de una politica por
escrito en materia de conflicios de inierés que vela por la independencia en la gjecucion de las distintas
funciones dentro de la sociedad gestora, asi como la existencia de un registro regularmente actualizado de
agueilas operaciones y actividades desempefadas por fa sociedad gestora o en su nombre en las gue haya
surgido o pueda surgir un conflictc de interés. Adicionalmente, ia sociedad gestora dispone de un
procedimiento interno formal para cerciorarse de que jas operaciones vinculadas se realizan en interés
exclusivo de la Sociedad y a precios o en condiciones iguates o mejores que los de mercado. Segdn lo
establecido en la normativa vigenie, los informes perigdicos registrados en ta Comision Nacional del Mercado
de Valores incluyen, en su caso, informacion sobre Jas operaciones vinculadas realizadas,
fundamentaliments, comisiones por fiquidacion e intermediacion, comisiones retrocedidas con origen en las
instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al grupo de la sociedad gestora
de la Scciadad, el importe de los depédsitos vy adquisiciones temporales de activos mantenides con &
depositario y el importe efectivo por compras y ventas realizado en activos emitidos, colocades ¢ asegurados
por el Grupo de la sociedad gestora.

4. Distribucién de resultados

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

Base de distribucion-
Reneficio (Pérdida) neto del ejercicio|276.388,37

Distribucién-
Resultados de ejercicios anteriores  276.388,37
276.388,37

Cartera de inversiones financieras

El detalie de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2012 sin considerar, en su caso, el saldo
de los epigrafes “Depositos en EECC”, “Derivados” e “Intereses de la cartera de inversion” se incluye como
Anexo, el cual forma parie integrante de esta nota.

Al 31 de diciembre de 2012 el desgiose por plazos de vencimiento de los vaiores representativos de deuda, es ¢l
siguiente:

Vencimiento Euros

Inferior a | afio 1.587.877.14
Comprendido entre 1 y 2 afios 860.723,94
Compreadido entre 2 y 3 afios 430,044 .24
Comprendido entre 3 y 4 ahos 766.623,66
Comprendido entre 4 y 5 afios 771.574,42
Superior a 5 afios 520.906,93

4.937.750,33

Al 31 de diciembre de 2012, en el epigrafe “Cartera Interior — Valores representativos de deuda” def activo del
baiance se incluyen 544 miles de euros correspondientes a adquisiciones temporales de activos (Deuda Publica)
cuya contraparte es la entidad depositaria.

l.os depdsitos con entidades de crédito se valoran conforme a lo dispussto en la Nota 3.b.4. A continuacién se
detallan los depositos con entidades de crédito mantenidos por la Sociedad al 31 de diciembre de 2012, junto
con ef interés gue devengan y su vencimiento.

Tipo de

Entidad Divisa Euros Vencimiento Interés

Banco Espafiol de Crédito, S.A. Eurc 601.421,30] 25/09/2013 3,90%
601.421,30

l.os valores y activos gue integran la cartera de la Sociedad que son susceptibles de estar depositados, lo estan
en Banco Ban#, S.A. o en tramite de depdsito en dicha entidad {(véanse Notas 1 y 8). Los valores mobiliarios y
demas actives financieros de la Sociedad no pueden pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna clase,
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salvo para servir de garantia de las operacicnes que la Sociedad realice en los mercados secundarios oficiales
de derivados, vy deben estar bajo la custedia de las entidades legaimente habilitadas para el ejercicio de esta
funcién.

Gestion del riesgo:

t.a gestion de los riesgos financieros que lleva a cabo la Sociedad esté dirigida al establecimientc de
mecanismos necesarios para controlar ja exposicion de la Sociedad al riesgo de mercado {que comprende e
riesgo de tipo de interés, el riesgo de tipe de cambio v el riesgo de precio de acciones o indices bursatiles), asi
como a los riesgos de crédito v Hquidez, En este sentido, f Real Dacrete 1.082/2012, de 13 de julio, establece
una sere de coeficientes normativos que limitan dicha exposicién y cuyo control se realiza por ia sociedad
gestora de la Sociedad. A continuacidn se indican los principales coeficientes normativos a los gue asta sujeta la
Sociedad:

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

La inversion en acciones o participaciones emitidas por una ¢nica HIC, no podra supsrar el 20% del
patrimonio, salvo en las IIC cuya politica de inversion se base en la inversidn en un Unico fonde.
Asimismo, la inversion total en liC mencionadas en e anticulo 48.1.d) det Real Decreto 1.082/2012, de
13 de julio, no podré superar e 30% del patrimonic de la Socledad.

« Limite general a la inversion en valores cotizados:

La inversién en los activos e instrumentos financieros emitidos por un misme emisor no podra suparar
&l 5% del patrimonio de la Sociedad, Este limite quedara ampliado al 10%, siempre que la inversion en
ios emisores an los gue supere gl 5% no exceda del 40% del patrimonio de la Sociedad. Puede quedar
ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos ¢ avalados por un Estado miembro
de la Union Europea; una comunidad autonoma, una entidad iccal, un organismo internacional del que
Espafia sea miembro o por cualguier otro Estado que presentie una calificacién de solvencia otorgada
por una agencia especiaiizada en calificacion de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la del
Reino de Espafa. Cuando se desee superar e! iimite del 35%, se especificaran los emisores en cuyos
valores se tiene intencidn de invertir ¢ se tiene invertido mas del 35% del patrimonic. Para que la
Sociedad pueda invertir hasta el 100% de su patrimonio en valores emitidos o avalades por un ente de
ios sefialados en el articulo 50.2.b) del Real Decreto 1,082/2012, serd necesario que se diversifique, al
menos, en seis emisicnes diferentes y que la inversién en valores de una misma emision no supere el
30% del activo de la Sociedad. Quedara ampliado ai 25% cuando se trate de inversiones en
obligaciones emitidas por entidades de crédito cuye importe esté garantizado por activos due cubran
suficientemente los compromisos de la emisidon y que gueden afectados de forma privilegiada al
reembolso del principal v al pago de ios intereses en el caso de situacién concursal del emisor. E| total
de las inversiones en este tipo de obligaciones en las que se supere el [imite del 5% no podra superar
el 80% de!l patrimonio de la Sociedad.

A estos efectos, lag entidades pertenecientes a un mismo grupo econdmico se consideran un Unico
emisor.

= Limite general a la inversion en derivados:
l.a exposicién total al riesge de mercade asociada a insirumentes financieros derivades no podra
superar el patrimonio neto de la Sociedad. Por exposicién total al riesgo se entendera cualquier

chligacién actual o potencial que sea consecuencia de la utilizacién de instrumentcs financieros
derivados, entre log que se incluiran las ventas al descubierto.
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Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean contratadas aisladamente, bien
incorporadas en operaciones sstructuradas, en ningdn caso podran superar el 10% del patrimonic de fa
Sociedad.

La exposicidon 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 crédito con ciartas limitaciones.

Las posicicnes frente a un Unico emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por entidades de
cradito cuyo importe esté garentizado por actives que cubran suficientemente los compromisos de la
emision y queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal e intereses y depositos que
ia Sociedad tenga en dicha entidad no podrén superar el 35% del patrimonio de la Sociedad.

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

A estos efectos, ias entidades pertenscientes a un mismo grupo econdmico se consideran un (nico
emisof. '

Limites a la inversidn en valores no cotizados:

Los valores susceptibles de ser adquiridos no podran presentar ninguna limitacién a su fibre
transmision. ' ‘

Queda’ prohibida la inversion de la Sociedad en valores no cotizades emitidos por entidades
pertenecienies a su grupo o al grupo de su sociedad gestora. Asimisma, no podra tener invertido mas
dal 2% de su patrimonio &n valores emitidos o avalados por una misma entidad. Igualmente, no podra
tener mas det 4% de su patrimonio invertido en valores emitidos o avalados a entidades pertenecientes
a un misme grupo.

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

»  Acciones y pariicipaciones de |1C de caracter financiere no autorizadas conforme a la Directiva
2009/65/CEE domiciliadas en paises no OCDE con ciertas limitaciones.

«  Acciones y participaciones de HC de inversion libre y de lC de HIC de inversion libre
espafiolas.

+  Acciones y participaciones de Entidades de Capital Riesgo reguladas en la Ley 25/2005.

Coeficiente de liquidez:

La Sociedad debera mantener un coeficiente minimo de liquidez del 3% de su patrimonio caleulado
sobre el promedic mensual de la Sociedad.

Obligacicnes frente a terceros:

La Sociedad podré endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su patrimonio para resolver
dificultades transitorias de tesoreria, siempre gque se produzca por un plazo no superior a Un mes, o por
adquisicién de activos con page aplazado, con las condiclones que establezea la Comision Nacional del
Mercado de Valores. No se tendran en cuentia, a estos efectos, los débitos contraidos en la compra de
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activos financieros en el periodo de lguidacion de la operacion que establezca ef mercado donde se
hayan contratado.

Los coeficientes legales anteriores mitigan tos siguientes riesgos a los que se expone la Sociedad que, en todo
caso, son ohjeto de seguimienio especifice por |a sociedad gestora:

Riesgo de crédito

Ei riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria la Sociedad en el caso de gue alguna contraparte
incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con la misma. Dichoe riesgo se veria mitigade con los limites
a la inversion y concentracion de riesgos antes descritos.

La politica de control de riesgo de crédito que lleva a cabo la Sociedad consiste, principaimente, en la definicion
y monitorizacion periddica de limites internos en funcion de la vocacion inversora de la liC determinando, entre
otros aspectos, el rating minimo de inversién y rating medio de la cartera, la exposicion maxima por emisor y su
rating y la exposicién maxima per tramos de raling.

Riesgo de liquidez

En el caso de que la Sociedad invirtiese en valores de baja capitalizacién ¢ en mercados con una reducida
dimensién y limilado volumen de contratacion, o inversion en cofras Instituciones de Inversion Colectiva con
liquidez inferior a la de la Sociedad, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, la sociedad
gestora de la Sociedad gestiona el riesgo de liquidez inhersnte a la actividad para asegurar el cumplimiento de
los coeficientes de liquidez, garantizando la capacidad de !a misma para regponder con rapidez a 10s
requerimientos de sus accionistas,

En concreto, la politica de controt def riesgo de liquidez que lleva a cabo la Sociedad consiste, principalmente,
en la definicion y monitorizacion periadica de iimites internos en funcién de la vocacion inversora de la HC,
determinando, entre ofros aspectos, el porcentaje minimo de ltiquidez {fesoreria y adquisiciones temporaies de
activos) de las carteras y su exposicidn méxima a activos poco liguides.

Riesgo de mercado

Ei riesgo de marcado representa la peérdida en las posiciones de las Instituciones de Inversion Colectiva como
consecuencia de movimientos adversos en los precios de mercade. Los factores de riesgo mas significativos
podrian agruparse en los siguientes:

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

- Riesgo de tipo de cambio: la inversién en activos denominados en divisas distinias del auro confleva un
riesge por las fluctuaciones de los tipos de cambio.

- Riesgo da precio de acciones o indices bursatiles: ia inversion en instrumentos de patrimonio conlleva
gue la rentabilidad de ta Sociedad se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los gue
invierte. Adicionalmente, la inversion en mercados considerados emergentes puede conilevar, en su
caso, riesgos de nacionatizacion o expropiacién de activos o imprevistos de indole politico que pueden
afectar al valor de las inversiones, haciéndolas mas volatiles,

La politica de control de riesgo de mercado que lieva a cabc la Sociedad consiste, principalmente, en [a
definicién y monitorizacién periddica de Himites intermos en funcidén de la vocacion inversora de la HC
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determinando, entre ofros aspectos, las bandas de exposicién maxima y minima de la carteras a la renta
variabie y/o a fa renta fija, la exposicion a divisas o fos rangos de exposicién a riesgo de tipos de interes
{duracion).

.  Tesoreria

Al 31 de diciembra de 2012, Ja composicion del saldo de esie epigrafe del balance es la siguiente:

Euros
Cuentas en el depositario: .
Banco Banif, S.A. (cuentas en euros) 63.449,94
Banco Banif, S.A. (cuentas en divisa) 13.666,85
77.116,79

Los saldos positivos de las principales cuentas corrfentes mantenidas por la Sociedad han devengado en el
ejercicio 2012 un tipo de interés anual del EURIBOR menas 0,20 puntos porceniuales para las cuentas en eurcs
y del LIBOR menos 1,125 puntos porcentuales para las cuentas en divisa, ambos revisables y liguidables
trimestraimente.

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

Capital y Acciones propias

En el epigrafe “Capital” del balance se recoge el capital inicial con ! que se ha constituido la Socledad, asi como
ia parte del capital estatutaric maximo {que reglamentariamente nc puede ser superior a diez veces el capital
inicial), que ha sido efectivamente suscrito. A confinuacion se detalla ia composicidn del salde de "Capital” al 31
de diciembre de 2012 y 2011 :

Eures
31-12-2012 31-12-2011
Capital inicial 2.404.050,00 2.404.050,00
Capital estatutario emitido 11.959.208,60 11.959.208,00
Capital ' 14.363.258,00 14.363.258,00

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, el capital social de la Sociedad estaba formalizado en 14.363.258 acciones
nominativas de 1 euro de valor nominal cada una {con idénticos derechos politicos y econémicos), totalmente
suscritas y desembolsadas.

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

31-12-2012

31-12-2011

Capital estatutario maximo
Capital nominal no suscrito ni en circulacion

24.040.500,00
(9.677.242,00)

(9.677.242,00)

24.046.506,00

Capital
Nominal acciones propias en cartera

14,363.258,00
{7.359.970,00)

(7.472.044,00)

14.363.258,00

Capital en circulacién

7.003.288,00

6.891.214,60

El articuic 32.8 de la Ley 35/2003 de Institucicnes de Inversion Colectiva establece que la adquisicion por la
Sociedad de sus acciones propias, entre el capital inicial y el capital estatutaric maximo, no estara sujeta a las
limitacionas establecidas sobre adguisicién derivativa de acciones propias estabiecidas en el Real Decrefo
Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital.
Esias operaciones, por tanto, no precisan auiorizacion de la Junta General de Accionistas y no estan sujetas a
jos limites porcentuales scbre el capital social.

Valor liquidativo de la accidn

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, ef calculo del valor liguidativo de la accitn se ha efectuado de la siguiente
manera:

Euros
31-12-2012 31-12-2011
Patrm'wmo atrl‘bmde a g?art:‘c:_pes 0 accionistas de 6.371.286,32 5.995.195,97
la Sociedad al cierre del ejercicio
Valor hguidativo de la accién 0,91 0,87
Numero de acciones en circulacion 7.003.288 6891214

De acuerdo con la legislacion aplicabie & fa Sociedad, el ejercicio de los derechos economicos y politicos
incorporados a las acciones pendientes de suscripcion y desembclso o en carfera se encuentra en suspenso
hasta gue éstas sean suscritas y desembolsadas o vendidas.

Al 31 de diciembre de 2012, existian 2 accionistas {personas fisicas} con participaciones significativas superiores
al 20% del capital en circulacion de la Socledad que ascendian en su fotalidad al 99,96% de dicho capital.

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011 el nOmerc de accionistas de la Sociedad era de 325 y 334, respectivamente.
Conforme a la normativa aplicable, el nimerc minimo de accionistas de las Sociedades de Inversion de Capital
Variable no debe ser inferior & 100, en cuyo caso dispondran del plazo de un afio para levar a cabo fa
reconstitucion permanente del nimero minimo de accionistas.

Prima de emision

En e caso de puesta en circulacion de acciones de la Socledad, las diferencias positivas o negativas entre fa
contraprestacion recibida en la colocacidon o enajenacion y el valor nominal o valor razonable de dichas
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acciones, segln se trate de acciones puestas en circulacidn por primera vez ¢ previamente adquiridas por la
Sociedad, se regisfran, en su caso, en e epigrafe “Prima de emision” del balance.

El Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital permite expresamente la utilizacion de esfe saldo para

ampliar el capital y no establece restriccion especifica alguna en cuante a su digpenibilidad.

Reservas y Resultados de ejercicios anteriores

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011 ia composicion del saido de reservas &s |a siguiente:

Euros
31-12-2012 31-12-2011
Reserva legal 146.441,64 146.441,64
Reserva voluntaria 1.433.171,80 1.433,328,95
Reservas 1.579.613,44 1.579.770,59

Las sociedades que obtengan beneficios en i ejercicic econdmico deberan destinar un 10% del mismo a a
resetva legal hasta que ésta alcance, ai menos, el 20% del capital sociat establecido en el Texto Refundido de la
Ley de Sociedades de Capital, excepto cuando existan pérdidas acumuladas, en cuyo caso el beneficio se
destinara a ia compensacion de dichas pérdidas, destinandose el 10% del beneficio restante a dotar la

correspondiente reserva legal.

La reserva legal 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 ef 20% del capital
social, esta reserva sélo padré destinarse a la compensacién de pérdidas y siempre que no existan ofras

reservas disponibles suficientes para esie fin.

El saldo del epigrafe "Resuifados de ejercicios anteriores” recoge, en su caso, los resultados de ejercicios
anteriores (negativos o positivos) pendientes de aplicacién de ia Sociedad.

Tanto la reserva voluntaria como ios resultados de ejercicios anteriores no tienen restriccicnes especificas en

cuanto a su disponibilidad.

8. Otros gastos de explotacidn

Segln se indica en la Nota 1, ia gestion y administracion de la Sociedad estan encomendadas a su sociedad
gestora. Por esie semvicio, y conforme a lo establecide contractuaimente en cada momento, durante fos
ejercicios 2012 y 2011, la Sociedad ha devengado como gaste una comision calculada sobre el patiimonio diario

de la Sociedad que se satisface mensuaiments.

La entidad depositaria de la Sociedad (véase Nota 1), durante los ejercicios 2012 y 2011, ha percibido por este
servicio, y conforme a lo estabiecido contractualmente en cada momento, una comision anual calculada sobre &l

patrimenio diario de la Sociedad que se satisface trimestralmente.

Los importes pendientes de pago por ambos conceptos, al 31 diclembra de 2012 y 2011, se incluyen en el saldo

del epigrafe “Acreedores” del balance.

18



0L0784753

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

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

2, Comprobar gue las operacicnes realizadas han respetado los coeficlentes y criterios de inversion
establecidos en la normativa vigente,

3. Supervisar fos criterios, formulas y procedimientos utifizados por la sociedad gestora para el calcule del
valor liquidativo de las acclones de la Sociedad.

4, Contrastar con caracter previo a la remision a la Comision Nacional del Mercado de Valores, la exactitud,
calidad y suficiencia de la informacién pubiica periddica de la Sociedad.

5. Custodia de todos ios valores mobiliarios y demas actives financieros que integran el patrimonio de Ia
Scciedad, bien directamente o a fravés de una entidad paricipante, consservando en todo caso fa
responsabilidad derivada de la realizacién de dicha funcion.

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

En el saldo del epigrafe “Otros gastos de expiotacion — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio
2012 se recogen los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales de la Sociedad, por un
importe de 3 miles de euros (3 miles de euros en el gjercicic 2011).

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, ia2 Sociedad no tenia ningln importe significativo pendiente de pago a
proveedores en operacicnes comerciales que a dichas fechas acumulara un aplazamiento superior al plazo legal
de pago. Asimisme, los pagos significativos realizados en los ejercicios 2012 y 2011 a dichos proveedores se
han reaiizado dentro de los limites fegales de aplazamiento.

Situacion fiscal

La Sociedad tiene abiertos a inspeccion por parie de las autoridades fiscales la fotalidad de los impuestos
cerrespondientes a fas operaciones efectuadas en los gjercicios 2008 y siguientes.

Al 31 de diciembra de 2012 y 2011, en el epigrafe “Ceudores” del balance se recogen saldos deudores con la
Administracion Pdblica en concepio de retenciones y/o ofros saldos pendientes de devolucion del imipuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 18 y 40 miles de euros, respectivamente,

No exisien diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del gjercicio y la base
imponible antes de compansacién de bases imponibies negativas, en su caso. El tipo de gravamen a efectos def -
impuesio sobre beneficios es del 1% (Real Decreto Legislative 4/2004, de 5 de marzo).

Cuando se generan resultados positivos, ta Sociedad registra en el epigrafe “Impuesto scbre beneficios” de la
cuenta de perdidas 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 impuesio sobre beneficios en el caso de
que la Scciedad obtenga resultados negativos (véase Nota 3-h).
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El Real Decreto-Ley 9/2011, de 19 de agosto, introdujo una serie de modificaciones tributarias con efectos para
los periodos impesitives que se hayan iniciadoe el 1 de enerc de 2012, En conereto, en el caso de existir bases
imponibles negativas, se amplia el plazo para compensar dichas pérdidas fiscales con los beneficios futuros de
quince & dieciocho ejercicios, en determinadas condicionss.

Al 31 de diciembre de 2012, el saldo del epigrafe “Otras cuentas de orden — Pérdidas fiscales a compensar” no
recoge la compensacion de fas perdidas fiscales correspondiente al ejescicio 2012.

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

Informacién relativa al Consejo de Administracicn

Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracion

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

Asimismo, al 3% de diciembre de 2012 y 2011, la Sociedad no tenia concedidos préstamos nl anticipos ©
garantias de ninguna clase, ni habia adguirido frente a los miembros actuales o anteriores det Consejo de
Administracién compromisc alguno en materia de pensiones y seguros de vida,

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

Banif Gestion, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, en su condicion de sociedad
gesiora de la Sociedad, administra, representia y gestiona iodos sus actives y pasivos incorporando como
consejeros a personal suyo o del Grupo al gue pertenece que relne la adecuada experiencia profesional para el
desarrolic del objeto social de la Sociedad. Es por ello que dichos profesionales (en ef caso de la Sociedad, D.
Rafael Garay Morenés) formaban parte del consejo de administracién af 31 de diciembre de 2012 de ofras
sociedades de inversion de capital variable gue gestionan entidades de! Grupo Santander, y que, en virtud de tai
condicion, ostentaban participaciones en dichas sociedades que, en ninglin caso, son significativas (inferiores af
0.1% del capital de cada sociedad de inversion de capital variable).

Asimismo, las participaciones y/o carges o funciones que los Administradores de la Sociedad, no personal de su
sociedad gestora o del Grupo al que pertenece (que desempefiaban sus cargos al 31 de diciembre de 2012, 0
suS personas vinculadas, en su caso) ostentaban y/o ejercian en otras instituciones de inversién colectiva de
naturaieza societaria cuyo objeto social consiste en |a "captacion de fondos, bienes o derechos del piblice para
gestionarlos e invertirios en bienes, derechos, valores u ofros insrumentes, financiercs © no, siempre que &l
rendimiento del inversor se establezca en funcidn de los resuliados colectivos” (véase Neta 1), son los
siguientes:

- D& Patricia Aramburu Sanchez, era accionista, con menos det 0,1% del capital en circulacion, de otras

instituciones de inversién colectiva de naturaleza societaria gestionadas y/o administradas por
entidades del Grupo Santander. :
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11. Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del gjercicio no se ha producido ningCn 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

DORNEDA DE INVERSIONES 2002, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Divisa

Descripeién

Euros

EUR

RFIJAISPAIN GOVERNMENTI|3.80/2017-01-31

298.905,70

EUR

RFIJASPAIN GOVERNMENT5.852022-01-31

313.257,80

EUR

RFIJAISPAIN GOVERNMENTI4.7512014-07-30

310.394,12

EUR

RFIJACO (INSTITUTO Di4.8812017-07-30

305417,08

EUR

RFIJAIFADE (FONDO DE Al4.00{2015-12-17

201.172,60

EUR

RFIJAIETO. CONST. Y COI6.50[2014-10-30

136.409,08

EUR

RFLA{TELEFONICA EMISI4.9712016-02-03

108.770,58

EUR

RFUJAIREPSOL INTL. FIN4.25:2016-02-12

106.738,99

EUR

RFIJAIBPE FINANCIACION|3.62[2013-09-16

169.208,39

EUR

RFIJA|BANKINTER S.A|3.8812015-10-30

101.602,71

EUR

RFIJAICATXABANK,S. A {3.75|12014-05-26

101.702,83

EUR

RFIJAIABERTIS INFRAEST4.6212016-10-14

426.328,91

EUR

RFIJAIBANKINTER S.AJ3.752013-09-23

100.831,91

EUR

RFIJAICAIXABANK,S.A.{3.75[2013-11-05

160.614,11

EUR

RFIJAIBBVA SENIOR FINA[4.002013-03-22

100.660,85

EUR

RFUJAIBPE FINANCIACION4.62[2013-04-19

100.633,27

EUR

RFIJAIBANCO SABADELL|3.622015-02-16

100.601,56

EUR

PIAGAREEB ANCO SANTANDER2014-03-13

186.896,69

EUR

PAGARE|BANCO SANTANDER{Z013-11-26

96.177,70

EUR

REPO|SPAIN GOVERNMENT B|0.20j2013-01-02

544.000,00

TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda

3.940.324,28 |

EUR

ACCIONESBANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA

51.427,44

EUR

ACCIONESIBANCO SANTANDER

136.084,90

TOTAL Cartera interior- Instrumentos de patrimonio

187.512,34

EUR

RFIJAPINAULT-PRINTEMP;3.75[2015-04-08

26.667,97

GBP

RFIFAIVODAFONE GROUP P|4.622014-09-08

41,755,04

EUR

RFLA|IP MORGAN CHASE [0.4312013-09-26

100.088,73
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Divisa Descripeidn Euros

EUR [ RFHUAARCELORMITTALI9.3812016-06-03 124.785,18
EUR | RFIJA|GE CAPITAL EURQ 4.7512014-07-30 83.560,18
EUR  RFIJAICREDIT SUISSE LOJ0.82{2013-01-07 66.007,17
EUR | RFIJAJLLOYDS TSB BANK |1.382013-03-25 73.197,48
EUR | RFIJAJUNICREDIT SPA[4.88[2017-03-07 107.021,79
EUR | RFIJAIENEL FINANCE INT|3.62[2018-04-17 207.649,13
EUR  RFUAINTESA SANPACLO [5.382013-12-19 52.558,81
EUR | RFIJAJARCELORMITTALB.25[2013-06-03 53.898,72
EUR | RFIJA|VOTORANTIM CIMEN|5.2512017-04-28 60.229,83
TOTAL Cartera exterior- Valores representativos de deuda 097,426,05
EUR | PARTICIPACIONES|FRANKLIN TEMPLETON GLOBA | 245.698,17
EUR | PARTICIPACIONESIGOLDMAN SACHS GLBHIGHY 220.477,07
TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversién colectiva 466.175,24
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Dorneda de Inversiories 2002, Sociedad de Inversién de Capital Variable, S.A.

Informe de Gestidn
- correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2012

Evoluciéon de los negocios {mercados), situacién de la Sociedad y evolucidn
previsible

E| ejercicio 2012 fue iniciado con los mercados financiercs animados por diferentes factores, principatmente de
indole macroecondmica. Las dos subastas del Banco Central Europeo, por las que se inyectd una gran cantidad
de liquidez por tres afics a los bancos de la Eurczona, mostraren el apoye incondicional de los bancos centraies
en la recuperacion econdmica.

Diferentes indicadores estadounidenses comenzaron en el sjercicio 2012 a dar muestras de una clara
recuparacién de su actividad sconémica. No obstante, en cuanto a la Eurozona, los indicaderes de confianza
econdmica, aungue mostraban clerta estabifizacion, lo hacian a niveles reaimenie bajos. apuntando a nusgvos
cracimientos negativos en los trimestres posteriores, Por paises, uno de los focos de atencién de los inversorgs
continud siendo la economia griega. Durante la primera parte del ejercicio 2012 fos mercados celebraron el
segundo pagueie de rescate, acompafade de una sustancial quita de la deuda griega en manos privadas. No
obstante, meses mas tarde, las elecciones generales arrojaron un resultade muy dividido que hizo imposible
alcanzar un acuerdo de gobiemno, lo gque desembocd en una nueva convocatoria electoral para mitad del
ejercicio 2012.

En Espafa, el primer semestre del ejercicio 2012 ha estado marcado por un entorno de incertidumbre sobre fa
dificultad de reducir el déficit publico en la cuantia requerida por la Unién Europea, ademas del impacto que las
reformas estructurales emprendidas podrian tener sobre el crecimiento econémice. Con todo esto, el
comportamiento de los aciivos financieros ha sido dispar, especialmente en Jo referido a renta variabie, con
fuertes subidas en los mercados estadounidenses y refrocesos en la Eurozena {a excepcion de Alemania que ha
sido considerado pais refugio). En cuanto a los mercados de renta fija, han reflejado gualmente las
incartidumbres en tornc a las economias periféricas, con fuertes repuntes de rentabilidad en sus bonos
scheranos y caidas en los paises “corg” durante el primer semestre,

La segunda parte del gjercicio 2012 sg inicio con un entorno econdmico caracterizado por el bajo crecimiento,
fuertes ajustes fiscales y desavenencias politicas dentro dei seno de la Union Europea, donde se perfilaban dos
blogues, uno a favor de mayores medidas de austeridad y otro mas centrade en la impiementacion de medidas
de apovyo al crecimiento econémico. Durante este periodo, ha destacado el papel crucial de los bances centrales
a ambos lados del Atidntico. De este modo, en Estados Unidos, ia Reserva Federal ha decidido instaurar un
nueve programa de recompra de activos hipotecarios, que ha sido completado al final del ejercicio con nuevas
compras de “treasuries”, v ha decidide mantener los tipos de interés a ios bajos niveles actuales hasta el
ejercicio 2014, En cuanto a la Eurozona, ha destacado la defensa del euro por el BCE, gue ha decidido implantar
un programa de recompra de deuda soberana en los framos cortos,

En lo referido al tado geopolitico, en Eurcpa, durante el segundo semestre del gjercicio 2012 ha perdido fuerza la
postura a favor de la rigida austeridad econdmica y la Unidn Europea ha flexibilizado los objetivos de deficit
presupuestario a varios paises de la Eurozona. Ademas, se ha afiadido la aprobacion definitiva del Mecanismo
Europeo de Estabilidad (MEDE), que ha pasado a sustituir al Fondo Europeo de Estabilidad Financiera y que
funciona como un mecanismo permanente para salvaguardar la estabilidad financiera en la Eurozona a través
del ofrecimiento de ayuda financiera a estados miembros gue se hallen en una situacién de crisis econdmica. En
cuznto a Espafia, ademas del impacio positivo de estas medidas en la Eurozona, s ha fraguade la concesion
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de un paguete de ayudas al sector financiero acordade con ja Unidn Europea, por €l gue se ponen a disposicion
de! eniramadc bancario espafiol hasta 100.000 millones de euros. En Estados Unidos, el segundo semestre ha
venido marcado por las necesarias negociaciones entre republicanos y demceratas para mitigar el efecto dei
fuerte ajuste fiscal al que esta economia estard sometida durante el ejercicio 2013, las cuales han cerrado al
final del ejercicio de manera satisfactoria para los mercados. Todos estos acontecimientes han provocado un
fuerte repunte de los activos de la Eurozona frente a Estados Unidos, con fuertes subidas bursatiles en todos los
paises miembros a final del ejercicio 2012, Ademas, la renta fija ha mostrado un compertamiento similar, acorde
al aumento del optimismo de los inversores, con importantes descensos en las rentabilidades de ios paises
periféricos y unas primas de riesgo mas relajadas que los maximos vistos durante ¢! ejercicio 2012

Con todo ello, ef gjercicio 2012 ha side saldade con un balance positivo en gran parte de los activos financieros.
#n lo referido a renta variable, el Eurostoxx 50 ha cerrado con una subida en euros del 14%, que se compara
con una subida en délares det 13% de! S&P. Dentro de la renia fija, el activo mas beneficiado ha sido sin duda la
renta fija corporativa, que se ha beneficiado de ia busqueda de rentabilidad de Jos inversores sin necesidad de
asumir la volatilidad de los mercados de renta variable, aicanzando el segmento de “grado de inversién” en
Europa un retorno absoluto del 13%. Por ta parie de divisas, el cruce doélar/eure ha seguido el compas de fa
aversion al riesgo en los diferentes momentos del ejercicio, perdiendo terreno el euro en ios momentos de
incremento de volatilidad y ganande en agquélles de aumento del oplimisme inversor. El tipo de cambio
dolar/euro ha cerrado el ejercicio 2012 en 1,3194,

El ejercicio 2013 previsibiemente seguira siendo un afio de politica monetaria expansiva de los bancos centrales,
gue fratardn de seguir prestando apoyo a la recuperacién econdmica en lgs economias clave a nivel global
(Eurozona y Estados Unides). Con tedo slle, durante el ejercicio 2013 se deberia ir fraguando en la Eurozona
una recuperacion gradual de los indicadores econdmicos con un crecimiento estimado del PI2 en torno al 0,2%.
En cuanto a Estados Unidos, si el ajuste fiscal supone, como se estima, un impacto negativo en torne al 1,5%,
permitiria aln un crecimiento econdmice en el entorno del 2% para el conjunto del ejercicio 2013,

Uso de instrumentos financieros por la Sociedad

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por la Sociedad {véase Nota 5 de la Memoria) esta
destinadc a |a consecucidn de su objeto social, ajustando sus objetives y politicas de gestidn de 10s riesgos de
precio, crédito, liquidez y riesgo de fujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes estabiecidos por {a
normativa vigente (Ley 35/2003, Real Decretc 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por la
Comisidn Nacional del Mercado de Valores),

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2012
Nada gue resefar distinte de lo comentade en la Memoria,

Investigacion y desarrollo

Nada que resefiar dado el ohjeto social de la Scciedad,

Adgquisicién de acciones propias

ia Sociedad no ha realizado ninguna clase de negocio sobre sus propias acciones a lo largo del pasado
eiercicio 2012, distinfo al previsto en su objeto sociat exclusivo come Institucién de Inversion Colectiva sujeta ala
Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva y a la Orden del Ministerio de Economia
y Hacienda, de 6 de julio de 1963, sobre normas de funcionamiento de las Sociedades de inversion Mobiliaria de
Capital Variable.

Al 31 de diciembre de 2012, ia Sociedad fenia acciones propias en cartera por valor de 8.068.070,14 euros
(véase Nota 7 de la Memoria).



Diligencia gue ievanta el Secretario del Consejo de Administracion de Domeda de Inversiones 2002, Sociedad
de Inversién de Capital Variable, S.A., D. Rafasel Garay Morenés, para hacer constar que todos los miembros del
Consejo de Administracion de la Sociedad han procedido a suscribir f presente documento, que se compone de
29 hejas de papel timbrado, impresas por una cara, referenciadas con fa numeracion 0LO784731 a 0L0O784758,
ambas inclusive, comprensivo de las cuentas anuales (balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado ds
cambios en &l patrimonio neto v mamoria) e informe de gestidn, comespondientes al ejercicio cerrado el 31 de
diciembre de 2012, firmando todos vy cada uno de los sefiores Consejeros de la Sociedad, cuyos nombres y
apellidos constan a continuacién, de lo que doy fa.

Boadilla del Monte, 5 de marzo de 2013

El Secretario del Consejo de Administracidn

€l Garay Morengs

o

El Presidente det-E€6nsefo de

Fdo.: Ovidio Pefiamaria

Conseieros:




DECLARACION NEGATIVA ACERCA DE LA INFORMACION
MEDIOAMBIENTAL EN LAS CUENTAS ANUALES

Identificacion de ia Sociedad: Dorneda de inversiones 2002, Sociedad de
Inversion de Capital Variable, S.A.

- NiF: AB2677857

lLos abajo firmantes, como Adminisiradores de la Sociedad citada manifiestan que en la contabilidad de la
Sociedad correspondiente a las presentes cuentas anuales no existe ninguna partida que deba ser incluida en el
documento aparte de informacidn medicambiental previsto en la Qrden del Ministerio de Justicia de 28 de enero
del 2006.

El Secretaric del Consejo de Admiristracion

S Te——
Fdo.: Ovidie Peflamaria Ramoén

Consejeros:

Fdo.: Patrig



