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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Accionistas de Berdin's Inversiones, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A. {en
adelante, la Sociedad):

Hemos auditado las cuentas anuales de la Sociedad, que comprenden el balance al 31 de diciembre de
2012, la cuenta de pérdidas y ganancias, 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 formulacion de las cuentas anuales de la Sociedad, de acuerdo con el marco normativo de
informacidn financiera aplicable (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
opinion sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con
la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia, que requiere el
examen, mediante la realizacion de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas
anuales v la evaluacién de si su presentacion, los principios y criterios contables utilizados y las
estimaciones realizadas, estan de acuerdo con el marco normativo de informacion financiera que resulta
de aplicacion.

En nuestra opinidn, las cuentas anuales del ejercicio 2012 adjuntas expresan, en todos ios aspectos
significativos, la imagen fiel dei patrimonio v de la situacion financiera de la Sociedad al 31 de
diciembre de 2012, asi como de los resultados de sus operaciones correspondientes al ejercicio anual
terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacidn financiera que
resulta de aplicacién y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

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

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2012 Y 2011

(Euros)
ACTIVO 31-12-2012 3M-12-2011 (") PATRIMONIO ¥ PASIVO 31-12-2012 31122011 (%}
ACTIVO NO CORRIENTE - N PATRIMONIC ATRIBUIDO A PARTICIPES O 2.282.080,37 2.251.887,01
ACCIONISTAS
Inmovilizado intangible - - Fondos reembolsables atribuidos a 2.282.080,37 2.251.887.01
participes o accionistas
Inmovilizado material - - Capital 2.406.594,00 2.406.584,00
Bienes inmuebles de uso propio - B Participes - -
Mobillario y enseres - - Prima de emisién 5,07 507
Activos por impuesto diferide - - Reservas 157.707 68 157.707.98
ACTIVC CORRIENTE 2.287.387,73 2.257.153,49 {Acciones propias) {100.177,72) {100.177.72}
Deudores 16.880,10 12.850,45 Resultados de ejercicios anteriores {212.242,32} -
Cartera de inversiones financieras 2.210.627,18 2.044.062,04 Otras apertaciones de socios - -
Cartera interior 1.614.873,31 2.026.543,42 Resultado del ejercicic 30.193,36 {212.242,32)

Valores representativos de deuda 1.513.855,30 1.925.956,69 {Dividendo a cuenta) - -

instrumentos de patrimonio - - Ajustes por cambios de valer en - -

inmovilizado materia# de uso propio

instifuciones de lnversion Colectiva 1.018,01 586,73 | Otro patrimonio atribuido “ -

Depdsitos en EECS 100.000,00 100.000,00

Dertvados - - PASIVO NO CORRIENTE - N

Ohros - - Provisiones a largo piazo - N
Cartera exterior 567.632,98 - Deudas alargeo piazo - -

Valores representativos de deuda - - Pasivos por impuesto diferido - -

Instrumentos de patrimonic “ -

instituciones de Inversidn Colectiva 567.632,99 - PASIVO CORRIENTE 5,367,368 5.266,18

Depésitos en EECC - - Provisicnes a corto plazo - -

Derivados - - Deudas a corto plazo - -

Otros - - Acreedores 5.307,36 5.286,18
Intereses de la cartera de inversion 28.120,88 22.518,52 Pasivos financieros - -
Inversicnes morosas, dudosas o en litigio B - Derivados - -

Periodificaciones - - Periedificaciones - -
Tesoreria 59.880,45 185.239,80
TOTAL ACTIVO 2.287.387,73 2.257.153,19 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVD 2.787.387,73 2.257.153,19

CUENTAS DE ORDEN

CUENTAS DE COMPROMISO

Compromisos por operaciongs largas de
derivados

Compromisos por operaciones cortas de
derivados

OTRAS CUENTAS DE ORDEN
Valores pedidos en préstame porla lliC
Valores aportados como garantia por la HC
Walores recitidos en garantia poria HiC
Capital nominal no suscrito ni en circulacion
{SICAV)
Pérdidas fiscales a compensar
Ofros

23.354.494,26

23,818,205,37

21.653.406,00

182.048,96
1.518.959,30

21.653.406.00

212.242,32
1.950.867 06

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

23.354.414,28

23.816.205,37

(*) Se presenta, Gnica y exclusivamenteg, a efectos comparativos.

Las Notas 1 2 11 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
detl balance al 31 de diciembre de 2012,
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BERDIN'S INVERSIONES, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS

CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS

EL 31 DE DICIEMBRE DE 2012 Y 2011

{Euros)

2012 2001 (1)

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - -

Comisiones retrocedidas a la HC 544,65 495 04

Gastos de Personal - -

Otros gastos de explotacion {22.410,06) {22.364,69)
Comisién de gestion (11.271,64) (11.345,59)
Comision depositario (2.254,22) (2.269,19)
ingreso/gasto por compensacion compartimento - -

Otros {8.884 20} {B.745,91)
Amortizacién del inmovilizado materiai « -
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -

RESULTADO DE EXPLOTACION (21.865.41) {21.869,65)

Ingresos financieros 73.392,85 75.450,53

Gastos financleros (287,56) {4.474,28)

Varlacidn del valor razonable en instrumentos financieros 24,228,02 25.357,41
Por operaciones de la cartera interior 16.366,70 28.383,83
Por cperaciones de la cartera exterior 7.849,45 {3.026,22)
Por cperaciones con derfvados {87,133 -

Ciros - -
Diferencias de cambio 461,89 1.349,19
Deteriore y resultado por enajenaciones de instrumentos financiercs (45.737,53) (288.055,52}

Deterioros - .

Resultadoes por operaciones de la cartera interior (40.772,83) (33.648,55)

Resultados por operaciones de la cartera exterior 75,30 {254.351,89)

Resultados por operaciones con derivados {5.040,00) (55,08)

Otros B -

RESULTADO FINANCIEROQ 52.058,77 (190.372,67)

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 30.193,36 (212.242,32)
impuesto sobre beneficios - -

RESULTADO PEL EJERCICIO 30.193,36 | (212.242,32)

(*} Se presenta, Unica y exclusivamenie, a efectos comparativos.

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

integrante de ia cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al gjercicio
anual terminado el 31 de diciembre de 2012.
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BERDIN'S INVERSIONES, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.-
Estados de cambios en el patrimonio neto correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de
diciembre de 2012 y 2011

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

Euros
2012 2011 (M
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 36.193,36 | (212.242,32)
Total ingresos y gastos imputados directamente en ¢l patrimonio atribuido a participes y accionistas - -
Total tfransferencias a ia cuenta de pérdidas y ganancias - -
Total de ingresos y gastos reconocidos 301193,36 | (212.242,32)

(*) Se presenta, tinica y exclusivamente, a efectos comparatives,
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CLASE 8

Berdin's Inversiones, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A.

Memoria
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2012

Resefia de 1a Sociedad

Berdin's Inversiones, Sociedad de Inversidn de Capital Variable, S.A. (en adelante, la Sociedad) se constituyd et
6 de marzo de 2007, La Sociedad se encuenira sujeta a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de
instituciones de Inversion Colectiva, en lo dispuesto en el Real Decreto 1.082/2612, de 13 de julio, por el que se
reglamenta dicha ley y en la restante normativa aplicable.

La Sociedad figura inscrita en el registro administrativo especifico de la Comisidn Nacicnal del Mercado de
Valores con el numero 3.352. Las acciones de la Sociedad estan admifidas a negociacion en el Mercado
Alternativo Bursatil, sistema organizado de negociacion autorizado por el Gobierno espafiol, sujeto al articulo
31.4 de ia vigente Ley espafiola del Mercado de Valores y supervisado por la Comisién Naciona! del Mercado de
Valores en su organizacién y funcionamiento.

Al 31 de diciembre de 2012, segin sus Administradores, la Sociedad no forma parte de ningln grupo de
sociedades.

El domicilio social de la Sociedad se encuentra en Paseo de [a Castellana 29, Madrid.

El objeto social de la Sociedad es la captacién de fondos, bienes o derechos del plblico para gestionarlos &
invertirlos en bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros ¢ no, siempre que el rendimiento del
inversor se establezca en funcién de ios resultados colectivos.

Segin se indica en la Nota 8, la gestidn y administracién de la Sociedad estan encomendadas a Bankinter
Gestién de Activos, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, entidad perteneciente at
Grupo Bankinter.

Los valores mobiliarios estan bajo la custodia de Bankinter, 5.A. (Grupe Bankinter), eniidad depositaria de la
Sociedad (véase Nota 5).

Bases de presentacién de las cuentas anuales

a} Imagen fiel

Las cuenfas anuales han sido obtenidas de los registros contables de fa Sociedad y se formulan de
acuerdo con el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacion a la Sociedad, que es
el establecide en la Circwar 3/2008, de 11 de septiembre, de fa Comision Nacional del Mercado de
Vaiores, sobre normas coniables, cuentas anuales y estades de infoermacion reservada de las
instituciones de inversion colectiva, que constiluye el desarrollo y adaptacion, para las instituciones de
inversion colectiva, de lo previsto en el Codigo de Comercio, Lay de Sccisdades de Capital, Plan General

de Contabilidad y normativa legal especifica que ie resulta de aplicacion, de forma que muestran la



b)

2

d)

e)

OL4122631

CLASE &7

imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de la Sociedad al 31 de diciembre de 2012 v de los
resultados de sus operaciones que se han generado durante el gjercicio terminade en esa fecha.

Las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2612,
gue han sido formuladas por los Administradores de la Sociedad, se someteran a la aprobacion de la
Junta General Ordinaria de Accionistas, estimandose que seran aprobadas sin ninguna modificacion.

Principios contables

En la preparacion de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y normas de valoracion
descritos en la Nota 3. No existe ningtn principic contable o norma de valoracidn de caracter obligatorio
que, teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dsjado de aplicar en su preparacion.

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

En las cuentas anuales de la Sociedad se han utitizado ocasionalmente estimaciones realizadas por sus
Administradores para cuantificar alguncs de los actives, pasives, ingresos, gastos y compromisos gue
figuran registradoes en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la evaluacién del
valor razonable de determinados instrumentos financieros v de posibles pérdidas por deterioro de
determinados activos. A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor
informacion disponible al cierre del ejercicio 2012, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar
en el futuro obliguen a modificarias (al alza 0 a la baja) en los proximos ejercicios, o gue se realizaria, en
sU caso, de forma prospeciiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.

En todo caso, las inversiones de ia Sociedad, cualquiera que sea su potlitica de inversién, estan suletas a
las fiuctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversion en valores {vease Nota 5), lo que
puede provocar que el valor liquidative de la accién fluctle tanto al alza como a la baja.

Comparacion de la informacién

La informacion contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2011 se presenta Unica v
exclusivamente, a efectos comparatives, junte con la informacién correspondiente al gjercicio 2012,

Agrupaci6n de partidas

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

Cambios de criterios contables

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

Correccién de errores

En la elaboracién de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningln error significative que haya
supuesto la reexpresion de los importes inciuidos en las cuentas anuales del ejercicio 2011,
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g) Impacto medioambiental

Dadas las actividades a las que se dedica la Scciedad, ésta no tiene respensabilidades, gastos, activos,
ni provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacion
con el patdmonio, la situacion financiera y los resultados de la misma. Por este motivo, no se incluyen
desgloses especificos en ia presente memoria respecto a informacién de cuestiones medicambientales.

Normas de registro y valoracion

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

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

i. Clasificacién de los activos financieros

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

- Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depdsitos a la vista desiinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liquidez, ya sea en el depositario, cuando éste sea una entidad de
crédito, 0 en caso contrario, la entidad de crédito designada por ia Sociedad. Asimismo se incluye, en
su caso, las restantes cuentas corrientes o saldos que fa Sociedad mantenga en una institucion
financiera para poder desarrollar su actividad vy, en su caso, el efective recibido por fa Sociedad en
concepto de garantias aportadas.

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

* Valores representativos de deuda: obligaciones y demas valores gue supongan una deuda para
su emisor, gue devengan una remuneracion consistente en un interés, implicito o explicito,
establecido contractualmente, e instrumentados en titulos o en anotaciones en cuenta, cualquiera
que sea el sujeto emisor.

» Instrumenios de patrimonio: instrumertos financieros emitidos por ofras entidades, tales como
acciones y cuotas participativas, que tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el
amisor,

« Instituciones de Inversién Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en otras Institfucicnes
de inversion Colectiva.

+ Depdsitos en entidades de crédito (EECC): depositos que la Scciedad mantiene en entidades de
crédito, a excepcion de los saldos gue se recogen en el epigrafe “Tesoreria”.

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

« Ofros: recoge, en su caso, las acciones y participaciones de las entidades de capital - riesgo
reguladas en la Ley 25/2008, de 24 de noviembre, asi como importes correspondientes a otras
operaciones no recogidas en los epigrafes anteriores.

+ Intereses en la cartera de inversion: recoge, en suU ¢aso, la periodificacidn de los intereses activos
de ia cariera de inversiones financieras.

+ Inversiones morosas, dudosas o en Htigio: incluye, en su casec, y a los meros efectos de su
clasificacion contable, el valor en libros de las inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reembolsc sea problematico y, en todo caso, de aquellas respecto a las cuales hayan transcurrido
mas de noventa dias desde su vencimiento total o parcial.

- Deudores: recoge, en sy caso, el efective depositado en concepto de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos y el total de derechos de crédito v
cuentas deudoras que por cualquier concepto diferente a los anteriores ostente la Sociedad frente a
terceros. l.a totalidad de ios deudores se clasifican a efectos de valoracién como "Partidas a cobrar”,
Las pérdidas por deterioro de tas “Partidas a cobrar® asi como su reversion, $& feconocen, en su ¢aso,
como un gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe "Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieras ~ Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

if, Clasificacion de los pasivos financiercs

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

- Deudas a largo/corto plazo: recoge, en su caso, las deudas contraidas con terceros por préstamos
recibidos y otros debitos, asi como deudas con entidades de crédito, Se clasifican a efectos de su
valoracion como “Débites y partidas a pagar”.

- Derivados: incluye, entre ofros, el valor razonable de los contratos de futures y forwards, el vaior
razonable de las primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que la Sociedad tiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por la Scciedad. Se clasifican a
efectos de su valoracion como “Pasives financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”.

- Pasivos financieros: recoge, en su caso, pasivos distintos de derivades que han sido clasificados a
efectos de su valoracion como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas vy
ganancias®, tales como pasivos por venta de valores recibidos en préstamo.

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



OL4122634

CLASE 87

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

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Partidas a cobrar”, y los activos
clasificados en el epigrafe “Tesoreria®, se valoran inicialmente, por su *valer razonable” {que salvo evidencia
en contrario sera el precio de la transaccion), integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a
la operacién. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses
devengados en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de perdidas y ganancias mediante el método
del tipo de interés efective. No obstante, si ei efecto de ne actualizar tos fiujos de efectivo no es significativo,
aquelias partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias®, se valoran inicialmente por su “valor razonable” {que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccidon), incluyendo los costes de fransaccion expliciios directamente
atribuibles a la operacién y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamienio de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la ditima liquidacion se registran en el epigrafe "Cartera de inversiones
financieras - Intereses de ta carlera de inversién” del activo del balance. Posleriormente, los actives se
valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccidén en que se pudiera incurrir en su
enajenacion. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y
ganancias (véase apartado 3.g.ili}.

En todo caso, para la determinacion dei valor razonable 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 inmediato habil anterior, 0 el cambio medio
ponderado si no existiera precio oficial de cierre, utilizando el mercado mas representativo por volumen de
negociacion.

- Valores no admitidos aun a cotizacion: su valor razonable se calcula mediante los cambios que resultan de
cotizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes de emisiones anteriores, teniendo en
cuenta factores como las diferencias en sus derachos econdmicos.

- Valores representativos de deuda cotizados: su vaior razanable es el precio de cotizacién en un mercado
active y siempre v cuando éste se obienga de forma consistente. En &l casc de que no esté disponible un
precio de cotizacion, el valor razonable se corresponde con el precio de la transaccion mas reciente, siempre
gue no haya habido un cambio significative en las circunstancias economicas desde el momento de la
transaccion, En este caso, se reflejaran las nuevas condiciones utifizando como referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actuaies de instrumentos similares. En casc de no existencia de mercado activo,
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 otros
instrumentos financieros gue sean sustancialmente el mismo, modelos de descuento de flujos v valoracién
de opciones, en su caso) que sean de general aceptacion y que utilicen en [a medida de lo posible datos
observables de mercado {en particular, la situacién de tipos de interés vy de riesgo de crédito del emisor).

- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio que iguala el rendimiento
interno de la inversion a los tipos de interés de mercado vigenies en cada momente de la deuda puUblica,
incrementades en una prima o margen determinada en el momento de la adguisicion de los valores.

- Instrumentes de patrimonic no cotizados: su valor razonable se calcuia tomando como referencia el valor
o ek o]

tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable ajustado de la entidad
participada, corregide en el importe de las plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubieran
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sido identificadas y calculadas en el memento de la adquisicién y que subsistan en el memento de la
valoracion.

- Depdsitos en entidades de crédito y adguisiciones temporales de activos: su valor razonabie se calcula,
generalmente, de acuerdo al precio que iguale el rendimiento intermno de la inversién a los tipos de mercado
vigenies en cada momento, sin perjuicic de otras consideracicnes, como las condiciones de cancelacién
anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.

~ Acciones o participaciones en otras instituciones de inversion colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es el valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizarad el dltimo valor liquidativo
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacion en un mercado o sistema multilaterai
de negociacion, se valoraran a su valor de cotizacion det dia de referencia, siempre que sea representativo.
Para las inversiones en HC de inversién libre, 11C de |IC de inversidn libre e IIC extranjeras similares, segun
los articulos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidatives estimados,

- Instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados organizados, su valor razonable es &l
que resulta de aplicar el cambio cficial de cierre del dia de referencia. En el caso de que el mercade no sea
suficientemente liquido o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados organizados o
sistemas multilatersles de negociacion, se valoran mediante {a aplicacidn de méiodos o modelos de
valoracion adecuados v reconocidos conforme a ko estipuiado en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de
la Comision Nacional del Mercado de Valores.

En el saldo del epigrafe "Otras cuentas de orden -~ Otros” se recoge, a titulo informativo, el valor nominal de
los titulos de la cartera de la Sociedad.

if. Reconocimiento y valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como "Débitos y partidas a pagar”, se valoran
inicialmente por su “valor razonable” {que salvo evidencia en confrario sera el precio de la fransaccién)
integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacidn. Posteriormente, 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 el método del tipo de interés efective. No
obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aguelias partidas cuyo importe
se espera pagar en un plazo inferior a un afic se valoran a su valor nominal.

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Pasivos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su "valor razonable” {gue saivo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccién) inciuyende los costes de transaccion directamente atribuibies a la
operacion. Posteriormente, los pasives se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
fransaccion en gue se pudiera incurrir en su baja. Los cambios que se produzcan en el vaior razonable se
imputan en la cuenta de pérdidas vy ganancias (véase apartade 3.g.iii).

En particular, en el caso de 1a financiacidén por venta de vaiores recibidos en préstamo y pasivos surgidos por
venta en firme de activos adquiridos temporalmente o activos aportados en garantia, se atendera, en su
caso, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la devolucion del préstamo o
restitucion de los actives adquiridos bien temporaimente o bien aporiados en garantia.

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

El tratamianto contable de las transferancias de activos financieros asta condicionade por la forma an que se

traspasan a terceros los riesgos y beneficios asociados a los activos que se transfiergn:
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1. Silos riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros —caso de las ventas incondicionales
(que constituyen el supuesto habitual) ¢ de las ventas con pacto de recompra por su valor razonable en la
fecha de la recompra—, el activo financiero fransferido se dard de baja dei balance. La diferencia entre la
contraprestacion recibida neta de los costes de transaccion airibuibles, considerando cualquier nuevo
activo obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros del activo financiero, determinara asi
la ganancia ¢ pérdida surgida al dar de baja dicho activo.

Se dardn de baja los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable después de su
inversién con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

2. Si se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios aseciados al activo financiero transferido — caso
de las ventas de activos financieros con pacte de recompra por un precio fijo o por el precio de venta mas
un interés, de los contratos de présiamo de valores en los que el prestatario tiene la obligacion de
devolver los mismos o similares activos u otros casos anaiogos —, el active financiero transferido no se
daréd de baja de! balance y continuard valorandose con los mismos criterios utilizados antes de Ia
transferencia. Por el contraric, se reconocerd contablemente un pasivo financiere asociado, por un
importe igual al de la contraprestacion recibida, que se valorara posteriormente a su coste amortizado.

Tampoco se daran de baja los activos financieros cedidos en el marco de un acuerde de garantia
financiera, a menos que se incumplan los términos del contrato y se pierda el derecho a recuperar los
activos en garantia, en cuyc caso se daran de haja. El valor de los activos prestados o cedidos en
garantia se recongceran, en su caso, en ios epigrafes “Valores recibidos en garantia por la 1IC” o
"“Valores aportados come garantia por la [IC”, respectivamente, en cuentas de orden del balance.

3. Sini se transfieren ni se retienen sustanciaimente los riesgos y beneficios asociados at active financiero
transferido, éste se dara de baja cuando no se hubiese retenido &l control del misme.

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

Contabilizacién de operaciones

i, Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacién, mientras que las operaciones de vaiores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabitizan el dia de fiquidacién. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de
inversiones financieras” interior o exterior, segin corresponda, de! activo del balance, segun su naturaleza y
el resultado de las operaciones de venta se registra en el epigrafe “Deteriorc y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros — Resultados por operaciones de la cartera interior (¢ exterior)” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

No abstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversion colectiva, se entiende como dia de
gjecucion el de confirmacidn de la operacion, aunque se desconozca el ndmerc de participaciones o
acciones a asignar. l.a operacidn no se valorara hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados
antes de la fecha de ejecucidn se contabilizan, en su caso, en el epigrafe “Deudores” del balance,
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ii. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en e momento de la contratacion vy hasta el
momento dei cierre de la posicion o el vencimiento del contrato en los epigrafes “Compromisos por
operaciones largas de derivados” ¢ "Compromiscs por operaciones cortas de derivados” de fas cuentas de
orden, segtn su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” ¢ "Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de si los cambios de valor se han liquidado o no en el ejercicio, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
conirapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados™ de la cartera interior o exterior y del
activo 0 del pasivo, segin su saldo, del balance, hasta la facha de su liquidacion,

ifi. Adguisicidon temporal de actives

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

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

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

Cuando existen operaciones de contratos de futaros, opciones ylo warrants se registran en & momento de
su contratacion y hasta el momento del cierre de la posicion o el vencimiento del contrato en los epigrafes
“Compromisos 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.

Las primas pagadas {cobradas) para ol ejercicio de ias opciones 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 ejecucién de la operacidn.

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

En los epigrafes “Deterioro vy resultado por enajenaciones de instrumentes financieros — Resultados por
operaciones con derivades” o “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de la reslizacion ¢ no de la liquidacion de la operacién, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe "Derivados” de la carera inferior 0 exterior del
active o del pasivo, segln su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.

En aguellos casos en que el contrato de futures presente una liguidacién diara, las correspondientes
diferencias se contabiizaran en la cuenta "Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros — Resultados por cperaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.
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En el caso de operacicnes sobre valores, si la opcion es ejercida, su valor se incorpora a la valoracion inicial
o posterior del activo subyacente adquiride o vendido, quedando excluidas las operaciones que se liquidan
por diferencias.

v. Garantias aportadas a la Sociedad

Cuando existen valores aportados en garantia a la Sociedad distintos de efectivo, el valor razonable de éstos
se registra en el épigrafe “Valores recibidos en garantia por ia lIC” de las cuentas de orden. En caso de
venta de los valores aportados en garantia, se reconoce un pasivo financiero por el valor razonable de su
abligacién de devolverlos. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se regisira en el eplgrafe “Tesoreria”
del balance. :

Periodificaciones (activo y pasivo)

En caso de que existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e ingresos liquidados por anticipado que
se devengaran en el siguiente ejercicio. No incluye los intereses devengados de cartera, gue se recogen en
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 que representan su capital, Se
registran en el epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a
participes o accionistas — Capital” del balance.

De acuerdo con la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, que reguia las Institucicnes de Inversion Celectiva, el
capital de las Sociedades de Inversion de Capital Variable es variable dentro de los lmites del capital inicial v
maximo fijades estatutariamente.

ta adquisicién por parte de la Sociedad de sus acciones propias, se registra con signo deudor por el valor
razonable de fa contraprestacion entregada en el epigrafe "Patrimonio atribuido a participes 0 accionistas —
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Acciones Propias” del balance. La amortizacion
de acciones propias da lugar, en su caso, a fa reduccion del capital por importe del nominal de dichas
acclones cargandose/abonandose la diferencia positiva/negativa, respectivamente, entre la valoracién v el
nominal de las acciones amortizadas en la cuenta "Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos
reembolisables atribuidos a participes o accionistas — Reservas” del balance. Asimismo, en el epigrafe
“Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
- Prima de emision” del balance se registran, en su caso, las diferencias obtenidas en ia enajenacién de
accionas propias, sin que en ningun caso, se imputen en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Reconocimiento de ingresos y gastos

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

i. Ingrasos por intereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicion se
reconocen, en su caso, contablemente en fungion de su periodo de devengo, por aplicacidn del método def
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tipo de interés efectivo, a excepcion de los intereses correspondientas a inversiones morosas, dudosas o en
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litigio, que se registran en el momento efectivo del cobro. La periodificacion de los intereses provenientes de
ta cartera de activos financieros se registra en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras - Intereses de
ja cartera de inversion” del activo del balance. La contrapartida de esta cuenta se regisira en el epigrafe
“Ingresos financierns” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los dividendos percibidos de otras sociedades se reconocen, en su caso, como ingresc en el epigrafe
"Ingresos financieros” de la cuenia de pérdidas y ganancias, en el momento en que nace el derecho a
percibirlos por la Sociedad.

ii. Comisiones y conceptos asimilados

Los ingresos que recibe lta Sociedad como consecuencia de Ja retrocesién de comisiones previamente
soportadas, de manera directa o indirecta, se registran, en su caso, en el epigrafe "Comisiones retrocedidas
ala lIC” de |z cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestion y de depdsito, ast como otros gastos de gestion necesarios para que la Sociedad
realice su actividad, se registran, segln su naturaleza, en el epigrafe “Otros gastos de expiotacién” de la
cuenta de perdidas y ganancias.

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

iil. Variacion def valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de ios activos vy pasivos financieros,
realizado o no realizado, se registra en los epigrafes "Deteriorc y resultado por enajenaciones de
instrumentos financieros” y "Variacion del valor razonable en instrurmentos financieros”, seglin corresponda,
de ia cuenta de pérdidas y ganancias de la Sociedad (véanse apartados 3.b.i, 3.b.ii y 3.0).

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

Impuesto sobre beneficios

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

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

El gasto o ingreso por impuesto diferide, en casc de gue exista, se corresponde con el reconocimiento v la
cancelacion de jos pasivos y aclivos por impueste diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracidn, 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 gue gueden pendientas de aplicar fiscalmente,
dan lugar a actives por impuesto diferido.

10
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En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, esfos no dan
lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferide en ninglin caso v sélo se reconoceran mediante la
compensacion del gasto por impuesto cuando la Sociedad genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales
gque pueden compensarse, en su caso, se registran en la cuenta "Pérdidas fiscales a compensar” de las
cuentas de orden de la Sociedad.

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

i} Transacciones en moneda extranjera

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

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a euros utilizando los tipos
de cambio de contado de {a fecha de la transaccidn, entendiendo como tipo de cambio de contado el mas
reprasentativo del mercado de referencia a ia fecha o, en su defecto, del Gltimo dia habil anterior a esa fecha.

{ as diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en moneda extranjera a la
moneda funcional se registran, en el caso de partidas monetaras que son tesoreria, débitos y créditos, por
su importe neto, en el epigrafe "Diferencias de cambio”, de la cuenta de pérdidas vy ganancias; para el resto
de partidas monetarias vy las partidas no monetarias gue forman parte de la cartera de instrumentos
financieros, las diferencias de cambio se levaran conjuntamente con las pérdidas v ganancias derivadas de
la valoracion (véase Nota 3.¢.di}.

j} Operaciones vinculadas

La Sociedad realiza operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67 de ia Ley 35/2003 vy los
articuios 138 vy 139 del Real Decreto 1.082/2012. Para ello, la sociedad gestora dispone de una politica por
escrito en materia de conflictos de interés que vela por la independencia en la gjecucion de las distintas
funciones dentro de la scciedad gestora, ast como la existencia de un registre regularmente actualizado de
aquellas operaciones y actividades desempefiadas por la sociedad gestora 0 en su nombre en ias gue haya
surgido o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionalmente, la sociedad gestora dispone de un
procedimiento intemo formal para cerciorarse de que las operaciones vinculadas se realizan en interes
exclusivo de la Seciedad vy & precios o en condiciones iguales o meiores que los de mercado. Segun lo
establecido en la normativa vigente, los informes periddicos registrados en ia Comisidn Nacionat del Mercado
de Valores incluyen, en su caso, informacion schre las operaciones vinculadas realizadas,
fundamentalmente, comisiones por fiquidacion e intermediacion, comisiones retrocedidas con origen en las
instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al grupo de la sociedad gestera
de la Sociedad, ef importe de los depositos y adquisiciones temporales de activos mantenidos con ef
depositario y el importe efectivo por compras y ventas realizado en activos emitidos, coiocados o asegurados
por el Grupo de la sociedad gestora.

4, Distribucién de resultados

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

Base de distribucion-
Beneficio/(Pérdida) neto del ejercicio30.193.36

Distribucién-
Resultados de ejercicios anteriores  |30.193,36
30.193,36

Cartera de inversiones financieras

E! detalle de a cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2012 sin considerar, en su caso, el saldo
de los eplgrafes "Depdsitos en EECC”, "Derivados” e "Intereses de fa cartera de inversién” se incluye como
Anexo, el cual forma parte integrante de esta nota.

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

Vencimiento Furos
Inferior a 1 afio 1.012.788,99
Comprendido entre 1 y 2 afios 403.640,47
Comprendido entre 2 v 3 afios 07.425,84

1.513.855.30

Los depdsitos con entidades de créditc se valoran conforme a lo dispuesto en la Nota 3.b.i. A continuacion se
detalian los depdsitos con entidades de crédito mantenidos por la Sociedad al 31 de diciembre de 2012, junio
con gl interés que devengan y su vencimisnto:

Tipo de
Entidad Divisa Furos Vencimiento Interés
Banco Espafiol de Crédito, S.A. Euro 100.000,00 27/08/2013 4,00%

100.900,00

Los valores y activos que integran la cantera de |a Sociedad que son susceptibles de estar depositados, o estan
en Bankinter, S.A. 0 en tramite de depdsito en dicha entidad {véanse Notas 1 y 8). Los valores mobiliarios y
demas activos financieros de ta Sociedad no pueden pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna clase,
salvo para servir de garantia de las operaciones que la Scciedad realice en los mercados secundarios oficiales
de derivados, y deben estar bajo la custodia de las entidades legalmente habilitadas para el gjercicie de esta
funcién.
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Gestion del riesgo!

La gestibn de los riesgos financieros que lleva a cabo la Sociedad esta dirigida al establecimiento de
mecanismos necesarios para controlar la exposicion de la Sociedad al riesgo de mercado (gue comprends el
riesgo de tipo de interés, el riesgo de tipo de cambio y el riesgo de precio de acciones o indices bursatiles), asi
como a los riesgos de crédito y liguidez. £n este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, establece
una serie de coeficientes normatives que limitan dicha exposicidn y cuyo control se realiza por la sociedad
gestora de la Sociedad. A continuacion se indican los principales coeficientes normativos a los que esta sujeta la
Sociedad:

+« Limites ala inversién en otras Instituciones de Inversion Colectiva:

La inversion en acciones o participacicnes emitidas por una unica lIC, no podra superar el 20% del
patrimonio, salvo en las IC cuya politica de inversidn se base en la inversion en un Unico fondo.
Asimismo, la inversion total en 11IC mencicnadas en el articulo 48.1.d) del Real Decreto 1.082/2012, de
13 de julic, no podra superar el 30% del patrimonio de la Sociedad. '

+ Limite generatl a la inversidn en valcres cotizados:

La inversion en ios activos e instrumentos financiercs emitidos por un mismo emisor no podréa superar
el 5% del patrimonio de fa Sociedad. Este limite quedara ampliado al 10%, siempre que la inversidn en
lcs emisores en los gue supere sl 5% no exceda del 40% del patrimonio de fa Socledad. Puede quedar
ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro
de la Unidn Europea, una comunidad autdbnoma, una entidad focal, un organismo intemacional del que
Espafa sea miembro 0 por cualquier otro Estado gue presente una calificacién de solvencia otorgada
por una agencia especializada en calificacion de riesgos de reconocide prestigio, no inferior a la del
Reino de Espafa. Cuando se desee superar el limite del 35%, se especificaran los emisores en cuyos
valores se tiene intencion de invertir 0 se tiene invertide mas del 35% del patrimonio. Para que la
Scciedad pueda invertir hasta el 100% de su patrimenio en valores emitidos o avalados por un ente de
jos sefialados en el articulo 50.2.b) def Real Decreto 1.082/2012, sera necesario que se diversifique, al
menos, en seis emisiones diferentes y que la inversién en valores de una misma emision no supere el
30% del active de la Scciedad. Quedara ampliado al 25% cuando se trate de inversiones en
obligaciones emitidas por entidades de crédito cuyo importe esté garantizado por activos que cubran
suficientemente los compromisos de la emision y que gueden afectados de forma privilegiada al
reemboisc del principal y al pago de los infereses en el caso de situacién concursal del emisor. El total
de las inversiones en este tipo de obligaciones en las que se supere el limite del 5% no podra superar
ol 80% del patrimonio de la Sociedad.

A estos efectes, las entidades pertenecientes a un misme grupo ecendmico se consideran un Unice
emisor.

« Limite general a la inversidn en derivados:

La exposicion total al riesgo de mercado ascciada a instrumentos financieros derivados no podré
superar el patrimonioc nete de la Sociedad. Por exposicion total al rlesge se entendera cualquier
obligacion actual o potencial que sea consecuencia de fa utllizacidn de instrumentos financieros
derivados, entre ios que se incluirdn las ventas al descubierto.

Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean confratadas aisladamente, bien
incorporadas en operaciones estructuradas, en ningln caso podran superar el 10% del patrimonic de la
Sociedad.
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La exposicion al riesgo de contraparte en derivados OTC se limita al 5% del patrimonio con caracter
general y at 10% del patrimenio si la contraparte es una entidad de crédito con ciertas limitaciones.

L.as posiciones frente a un Unico emisor en productos derivadoes, cbligaciones emitidas por entidades de
crédito cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de la
emision y queden afectados de forma privilegiada al reembolsc del principal g intereses vy depositos que
la Sociedad tenga en dicha entidad no podran superar el 35% del patrimonio de la Sociedad.

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

A estos efecios, las entidades perienecientes a un mismo grupo economico se consideran un Unico
emisor.

Limites a la inversién en valeres no cotizados;

Los valores susceptibles de ser adguirides no podrdn presentar ninguna limitacion a su libre
transmision,

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

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

«  Acciones y participaciones de ItC de caracter financiero no autorizadas conforme a la Directiva
2009/65/CEE domiciliadas en paises no OCDE con ciertas limitaciones.

+ Acciones y participaciones de 1IC de inversion libre v de IIC de iIC de inversion libre
espafioias.

+  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 calcuiado
scbre el promedio mensual de la Sociedad.

Obligaciones frente a terceros:

La Sociedad podrd endeudarse hasta el ilimite conjunto del 10% de su patrimonic para resolver
dificultades transitorias de tesoreria, slempre gue se preduzea por un plazo noe supetior a un mes, 6 por
adquisicidn de activos con pago aplazado, con las condiciones que establezca la Comisién Nacional del
Mercado de Valores. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en la compra de
activos financieros en el periodo de liquidacion de 1a operacion que estabiezca el mercado donde se
hayan contratado.
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L.0s coeficientes iegales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se expone la Sociedad que, en todo
caso, soh objeto de seguimiento especifico por ia sociedad gestora:

Riesgo de crédito

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

Riesgo de liquidez

En el caso de que la Sociedad invirtiese en valores de baja capitalizacidn o en mercados cen una reducida
dimensién y limitado volumen de contratacién, o inversion en otras Instituciones de Inversidn Colectiva con
liquidez inferior a la de la Scciedad, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, la sociedad
gestora de la Sociedad gestiona el riesgo de liquidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimientc de
los coeficientes de liquidez, garantizando la capacidad de la misma para responder con rapidez a los
requerimientos de sus accionistas.

Riesgo de mercado

£ riesgo de mercado representa la pérdida en las posiciones de las Instituciones de inversién Colectiva como
consecuencia de movimientos adversos en los precios de mercado. Los factores de riesgo mas significativos
podrian agruparse en los siguientes:

- Riesge de tipo de interés: la inversién en activos de renta fija corlleva un riesgo de tipo de interés, cuya
fluctuacion de tipos es reducida para activos a corto plazo v elevada para activos a iargo plazo.

- Riesgoe de tipo de cambio: la inversién en activos denominados en divisas distintas del euro conlieva un
riesgo por las fluctuaciones de los tipos de cambio.

- Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: la inversion en instrumentos de patrimonio conlleva
que ia rentabiidad de la Sociedad se vea afectada por la volatifidad de los mercados en los que
invierte. Adicionalmente, la inversian en mercados considerados emergentes puede conllevar, en su
caso, riesgos de nacicnalizacion o expropiacion de activos o imprevistos de indole politico que pueden
afectar al valor de las inversiones, haciéndolas méas volatiles.

Les riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por las Instituciones de Inversion Colectiva se encuentran
descritos en el Fofleic informativo de cada Instifucion de Inversidn Colectiva, segln lo establecido en la
normativa aplicable. Adicionalmente, en dicho Folleto se indican en el apartado de politica de inversion de las
instituciones de Inversion Colectiva de forma especifica los limites infernos a los que estan sujetos al sefislarse
ios tipos de activos en los gque pueden invertir, ast como los mercados, niveles medios de duracion de 1a cartera
de renta fija, exposicion ai riesgo divisa de las Instituciones de Inversién Celectiva, etc., lo cual marca el riesgo
de mercado que pueden asumir las Instituciones de inversion Calectiva.

. __Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2012, la composicién del saldo de este epigrafe del balance es ia siguiente:
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Furos
Cuentas en el depositario:
Bankinter, S.A. (cuentas ¢n euros) 59.880.,30
Bankinter, S.A. (cuentas en divisa) 0,15
59.880,45

l.os saldos positives de las cuentas corrientes mantenidas por la Socledad han devengado en el ejercicio 2012
un tipo de interés anual det Euribor & un mes menos 0,50 puntos porcentuzles para las cuentas en euros y del
Libor a un mes menos 0,50 puntos porcentuales para las cuentas en divisa, ambos revisabies y liquidables

mensualimente,

7. 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 el que se ha constituide la Sociedad, asi como
la parte del capital estatutarioc maximo (que reglamentariamente no puede ser superior a diez veces el capital
inicial), que ha sido efectivamente suscrito. A continuacion se detalia la composicion del saldo de “Capital” al 31

de diciembre de 2012 y 2011:

Euros
31-12-2012 31-12-2011
“|Capital inicial 2.406.000,00 2.406.000,00
Capital estatutario emitido 564 00 594,00
Capital 2.406.594,00 2.406.594,00

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, el capital social de la Sociedad estaba formalizado en 401.099 acciones
nominativas de 6,00 euros de valor nominal cada una (con idénticos derechos politicos v econdmicos),

totalmente suscritas y desembolsadas.

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

Furos
31-12-2012 31-12-2011
Capital estatutario méximo 24.060.000,00 24.060.000,00
Capital nominal no suscrito ni en circulacion {21.653.406,00)| (21.653.406,00)
Capital 2.406.594,00 2.406.594,00
Nominal acciones propias en cartera (95.250,00} (95.250,00)
Capital en circulacién 2.311.344,00 2.311.344.00
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El articulo 32.8 de ia Ley 35/2003 de Instituciones de inversion Colectiva establece que la adquisicidn por la
Sociedad de sus acciones propias, entre el capital inicial v el capital estatutaric maximo, no estard sujeta a las
limitaciones establecidas sobre adquisicidn derivativa de acciones propias establecidas en el Real Decreto
Legistativo 1/2010, de 2 de julio, por ef que se aprueba el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital.
Estas operaciones, por tanto, no precisan autorizacion de la Junta General de Accionistas y no estan sujetas a
los limites porcentuales sobre el capital sccial.

Valor liguidativo de la accién

Al 31 de diciembre de 2012 v 2011, el célculo del valor liquidativo de la accidn se ha efectuado de la siguiente
manera;

Furos
31-12-2012 31-12-2011
Patrm-wmo atrilbuado a p'artl-cl-pes o accionistas de 2.282.080,37 2.251.887,01
la Sociedad al cierre del ejercicio
Valor liquidativo de la accion 5,92 5,85
Niamero de acciones en circulacion 385.224 385.224

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

Al 31 de diciembre de 2012 existia un Unico accionista (persona fisica) con participacion significativa superior al
20% del capital en circulacion de [a Sociedad que ascendia al 83,66% de dicho capital,

Al 31 de diciembre de 2012 vy 2011 ef ndmero de accionistas de la Sociedad era de 105. Conforme a la
normativa aplicable, &l nimero minimo de accionistas de las Sociedades de Inversion de Capital Variable no
debe ser inferior a 100, en cuyo casc dispondran del plazo de un afio para llevar a cabo la reconstitucidn
permanente del numero minimo de accionistas,

Prima de emision

En el caso de puesta en circulacion de acciones de la Sociedad, las diferencias positivas o negativas entre la
contraprastacion recibida en la colocacién o enajenacién y el valor nominal o valor razenable de dichas
acciones, seglin se trate de accicnes puestas en circutacién por primera vez o previamente adguiridas por la
Sociedad, se registran, en su caso, en el epigrafe "Prima de emision’ del balance.

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

Reservas y Resultados de ejercicios anteriores

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011 la composicion del saldo de reservas es la siguiente:
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Euros
31-12-2012 © 31-12-2011
Reserva legal 15.715,38 15.715,38
Reserva voluntaria 141.992 60 14199260
Reservas 157.707,98 157.767,98

Las sociedades que obtengan beneficios en el ejercicio econdmico deberan destinar un 10% del mismo a la
reserva legal hasia que ésta alcance, al menos, el 20% del capital social, establecido en el Texto Refundido de
ta Ley de Sociedades de Capital, excepto cuando existan pérdidas acumuladas que hicieran que el patrimonio
neto de la Sociedad fuera inferior a |a cifra de capital en circulaciton (o capital infcial si &ste fuera mayor al capital
en circulacion), en cuyo caso el beneficio se destinard a la compensacion de dichas pérdidas, destinandose el
10% del beneficio restante a dotar la correspondiente reserva legal.

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

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

Tanto ia reserva voluntaria como los resuliados de ejercicios anteriores no tienen restricciones especificas en
cuanto a su disponibilidad.

Otros gastos de explotacién

Segln se indica en la Nota 1, la gestion y administracién de ia Sociedad estan encomendadas a su sociedad
gestora. Por este servicio, y conforme a lo establecido contractuaimente en cada momento, durante los
ejercicios 2012 y 2011, la Sociedad ha devengado como gasto una comisién calculada sobre el patrimonio diaric
medio de ia Sociedad que se satisface trimestralmente.

La entidad depositaria de la Sociedad {véase Nota 1)}, durante los ejercicies 2012 v 2011, ha percibido por este
servicio, y conforme a lo establecido contractuatimente en cada momento, una comisién anual caiculada scbre el
patrimonio diaric medio de la Sociedad que se satisface mensualmente.

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

La Orden EHA/B96/2008, de 5 de marzo, gue desarroila 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 concrecidn y desarrollo de las
funciones de vigilancia, supervision, custodia y administracion de las entidades depositarias de las Instituciones
de Inversion Colectiva. Las principales funciones son:

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

2. Comprobar que las operaciones realizadas han respetado los coeficientes y criterios de inversion
establecidos en la normativa vigente.
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3. Supervisar los criterios, férmulas y procedimientos utilizados por la sociedad gestora para el calculo del
valor liguidativo de las acciones de la Soctedad.

4. Contrastar con caracter previo a ia remisidn a la Comisidon Nacional del Mercado de Valores, la exactitud,
calidad y suficiencia de la informacion publica periodica de la Sociedad.

5. Custodia de todos los valores mobiliarios y demas actives financieros que integran &l patrimonio de la
Sociedad, bien directamente o a través de una entidad participante, conservande en todo caso ia
responsabilidad derivada de la realizacién de dicha funcidn.

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

£n el salde del epigrafe “Otros gastos de explotacion — Otros” de ja cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio
2012 se recogen los honorarios relativos a servicios de audiforia de cuentas anuales de la Sociedad, por un
importe de 2 miles de euros {2 miles de euros en el gjercicic 2011).

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, la Sociedad no tenia ningn importe significativo pendiente de page a
proveedores en operaciones comerciales que a dichas fechas acumulara un apiazamiento superior al plazo legal
de pago. Asimismo, los pagos significatives realizados en los ejercicios 2012 y 2011 a dichos proveedores se
han realizado dentro de los iimites legales de aplazamiento.

Situacion fiscal

La Sociedad tiene abiertos a inspeccion por parte de las autoridades fiscales ia totalided de los impuestos
correspondientas a las operaciones efectuadas en fos ejercicios 2008 y siguientes,

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, en ef epigrafe "Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la
Administracién Publica en concepto de retenciones y/o otros saidos pendientes de devolucion del impuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por imporie de 14 y 11 miles de euros, respectivamente.

No exisien diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del ejercicio y la base
imponible antes de compensacian de bases imponibles negativas, en su caso. Ei tipo de gravamen a efectos del
impuesto sobre beneficios es del 1% (Real Dacreto Legislative 4/2004, de 5 de marzo}.

Cuandoe se generan resultados positivos, [a Socledad registra en el epigrafe “Impuesto sobre beneficios” de la
cuenta de pérdidas y ganancias un gasto en concepto de Impuesto sobre bensficios neto, en su caso, del efecto
de la compensacion de pérdicas fiscales. No se generan ingresos por impuesto sobre beneficios en el caso de
que la Sociedad obtenga resultados negativos (véase Nota 3-h),

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

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

Informacion relativa al Conseio de Administracién

Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracion

Burante los ejercicios 2012 y 2011, fa Scciedad 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 Administracion.

Asimismo, al 31 de diclembre de 2012 y 2011, la Sociedad no tenia concedidos préstamos ni anticipos o
garantias de ninguna clase, ni habia adguirido frente a los miembros actuales o anteriores del Consejo de
Administracion compromisc alguno en materia de pensiones y seguros de vida.,

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

A 31 de diciembre de 2012, ningln Administrador de la Sociedad (o sus personas vinculadas, en su caso)
ostentaba participaciones ni ejercia ningln tipe de cargo o funcion en otras instituciones de inversion colectiva
de naturaleza societaria cuyo objeto social consista en la "captacion de fondos, bienes o derechos del publico
para gestionarlos e invertilos en bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre que
ef rendimiento del inversor se establezca en funcién de los resultados colectivos” {véase Nota 1).
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11.__Acontecimientos posteriores al cierre

Con pasterioridad al cierre def ejercicio no se ha producido ningdn hecho significative no descrito en las notas
anteriores.
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Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2012

BERDIN'S INVERSIONES, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Divisa Descripcidn Euros

EUR | LETRA|TESORQ PUBLICOI3,512013-10-18 33.724,05
EUR |LETRA[TESORO PUBLICO3,0112013-10-18 72.343,52
"FUR | BONOJESTADO ESPANOLI3,3012014-10-31 100.704,72
EUR | PAGAREBANKIA SAUM4,752013-03-28 103.146,99
FUR | PAGAREBKTM,13{2013-03-27 09.146,64
EUR |BONOBANKIA CED HIPOT4,002014-02-28 49.726,74
EUR | BONOBANCO DE SABADELL4,20[2013-08.27 99.963,46
EUR |[PAGAREBKT4,1612013-02-06 99.750,71
EUR | PAGARE|CAIXA|4,50[2013-02-05 103.704,17
EUR | BONO|FADEM4,40(2013-09-17 100.457,52
EUR | BONOFUND ORDERED BANK!4,40[2013-10-21 100.634,96
EUR |BONOILC.0.4,5012014-07-08 202.845,51
EUR | BONO[IBERCAJA-CAJA 7/4.44{2014-07-30 50.363,50
EUR BONOILC.0.13,2512015-02-10 97.425,84
EUR | BONOIL.C.0.4,5012013-09-10 199.916,97
TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda 1.513.855,30
EUR | PARTICIPACIONESIOTRAS IICS BANKINTER 1.018,01
TOTAL Cartera interior-Instituciones de Inversién colectiva 1.018,01
EUR | PARTICIPACIONESBLACKROCK ASSET 50.520,86
EUR |PARTICIPACIONES|JP MORGAN FLEMING 50.592,94
FUR | PARTICIPACIONES|FIDELITY INTERNATION 39.317,52
EUR | PARTICIPACIONES[FIL LIMITED EURO SHORT TERM BOND | 103.143,63
EUR | PARTICIPACIONESNATIXIS ASSET 50.209.,03
EUR  PARTICIPACIONESFIL LIMITED EMERGING MARKETS 63.006,53
EUR |PARTICIPACIONES|ALLIANZ GLOBAL INV 29.944,36
USE | PARTICIPACIONESIAMUNDI LUXEMBURGO 3695507
EUR [PARTICIPACIONESBLACKROCK LUXEMBOURG 30.089,56
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Divisa Descripcion Euros
EUR | PARTICIPACIONES|INVESCO ASSET MANAGE 51.374,24
EUR | PARTICIPACIONES|ROBECO ASSET 10.030,15
EUR | PARTICIPACIONES|IP MORGAN FLEMING 50.449.10
TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversion colectiva 567.632,99
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Berdin’s Inversiones, Sociedad de Inversién de Capital Variable, S.A.

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

Evolucidn de los negocios {mercados), situacién de la Sociedad y evolucion
previsible

Durante el primer semestre del 2012 los mercados de riesgos han tenido un comporiamiento irregular, con
subidas durante el primer trimestre en la mayoria de las bolsas y en ios bonos en general, especialmente los
corporatives. Sin embargo, a partir de marzo, el comportamiento de estos mercados ha sido mucho més errético.

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

La apuesta decidida del BCE, con ia presentacion de una bateria de medidas potenciales para contener la crisis
de la deuda periférica europea, ha ayudade a reducir las primas de riesgo de nuestra deuda respecto a
Alemania. Con ello, simultaneaments, hemos visio una mejora de todas las bolsas europeas, pero
especialmente de las de paises periféricos. Y también se ha producide un fortalecimiente muy importante del
euro que registra en e} afio una apreciacion del 1,8% con respecio al dolar.

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

Los cambics politicos en China y Japdn auguran nuevas politicas de estimulo al crecimiento econémico en
ambos paises. En EEUU, la reeleccion del presidente ha abierto ef proceso de negociacion para reducir et déficit
pdblico y limitar el crecimiento de la deuda, que estd a puntc de alcanzar el fecho legal establecido por el
Congresc. La solucion & estos graves problemas serviria, sin duda, para mejorar la confianza de los agentes
econdmicos americanos.

En el ejercicio 2012 la bolsa espafioia ha calde un -4,66%, subiendo un 15% en el segundo semestre,
recuperandc casi todo to perdido en el primer semestre dei afio. Mientras, el indice europeo Eurcstoxx 50 se ha
revalorizado un 13,79%. La bolsa americana, por su parte, que habia tenide una revalorizacion muy fuerte en la
primera mitad del afio, tuvo un comportamiento algo mas moderado en la segunda mitad, con una subida de!
13,41% en el afic. £n Europa las subidas sectoriales mas reievanies del afio han sido en empresas financieras
(bancos y seguros), asi como fabricantes de automoéviles y empresas tecnoldgicas. En el lado negativo,
destacaron las empresas de telecomunicaciones y las empresas eléctricas.

Esta meiora de la percepcion de riesgo en fos mercados también ha beneficiado al diferencial de rentabilidad
entre el bono del Tesorc espaficl v el aleman, gue se ha estrechado hasta los 396 puntos basicos a finales de
diciembre, mejorando respecto a los 475 de junio. Por &l contrario, los bonos de Alemania y Estados Unidos han
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sufrido algo en sus precios, fras actuar como active refugio durante los meses mas agudoes de la crisis durante
este afto.

E! entorno econdmico empieza a dar aigunos signos de mejora en algunas partes del mundo, como £EUL,
China, Japdn o algunos paises emergentes. Er Europa sin embargo, la actividad sigue muy débil tanto dentro de
la zona euro como en Reino Unido.

Los bancos centrales siguen actuando como principales garantes de la estabilidad financiera de los mercados, a
través de una politica de muy bajos tipos de interés acompariada de inyecciones continuadas de liquidez via
compra de bonos en los mercados. Durante el primer semestre del afio 2013 estaremos pendientes de Iz
resolucion de los problemas fiscales de EEUU, en particular, la negociacién sobre el techo de la deuda que
puade emitir el gobiemo y las medidas correctoras del gasto publico gue tendran que venir en esa negociacion.
En Japon, el nuevo gohierno esta preparando una baterla de nuevas medidas de politica fiscal y monetaria para
estimular ia economla y acabar cen la deflacion cronica. En Europa, con un entorno mas tranquito, estaremos
pendientes de observar aigun signe de mejora tras las duras medidas de austeridad impuestas desde el centro
hacia la periferia.

Uso de instrumentos financieros por la Sociedad

Dada su actividad, e! uso de instrumentos financieres por la Sociedad (véase Nota 5 de la Memoria) esta
destinado a Ia consecucion de su objeto social, ajustando sus objetivos y politicas de gestion de los riesgos de
precio, crédite, liquidez y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por ia
normativa vigente (Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por la
Cormisign Nacionat del Mercado de Valores).

Acontecimientos importantes ccurridos después del cierre del ejercicio 2012

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria.

Investigacion y desarrolio

Nada que resefar dado el objeto sccial de ta Sociedad.

Adquisicién de acciones propias

La Sociedad no ha realizado ninguna clase de negocio sobre sus preopias acciones a lo largo del pasado
ejercicio 2012, distinto al previsto en su objeto social exclusivo como Institucidn de Inversién Colectiva sujeta a la
Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de inversion Colectiva y a la Orden def Ministerio de Economia
y Hacienda, de 6 de julic de 1993, sobre normas de funcionamiento de las Sociedades de Inversion Mobiliaria de
Capital Variable.

Al 31 de diciembre de 2012, la Sociedad tenia acciones propias en cartera por valor de 100.177,72 euros (véase
Nota 7 de la Memoria).



Diligencia que levanta el Presidente Consejero Delegado del Consejo de Administracién de Berdin's
Inversiones, Sociedad de Inversion de Capital Variable, 8.A., Fermin Bertos Lorea, para hacer constar que
todos los miembros del Consejo de Administracién de la Sociedad han procedido a suscribir el presente
documento, gue se compone de hojas de pape! timbrado, impresas por una cara ¥ cuya numeracion se
detalla ent el anexo, comprensive de la memoria, balance, cuenta de pérdidas vy ganancias, estado de
ingresos y gastos reconocidos, estado total de cambios en el patimonio neto e informe de gestion,
cotrespondientes al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2012, firmando todos v cada uno de los sefores
Consejeros de {2 Sociedad, cuyos nombres y apellidos constan a continuacion, de Io que doy fe.

Madrid, 12 de febrero de 2013

El Presidente del Cansejo d ,Admii}&tracmn

&
&

Fd

/ Cansejeros:

f

Fdo.: Alejandro Bertos Roca



ANEXO

El presente documento comprensivo de la mermoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de
ingresos y gastos reconocidos, estado total de cambics en el patrimonio neto e informe de gestidn,
correspondientes al ejercicio 2012 de la Sociedad Berdin's Inversiones, Sociedad de Inversidn de Capital
Variable, S.A., se compone de 28 hojas de papel fimbrado, impresas por una cara, referenciadas con la
numeracion 004122626 a (L4122654, ambas inclusive, habiendo estampado sus firmas los miembros del
Consejo d } S&traca n de la Sociedad en ia diligencia adjunta firmada por mi en sefial de identificacion.

I3

Madrid, 12 de febrero de 2013




DECLARACION NEGATIVA ACERCA DE LA INFORMACION
MEDIOAMBIENTAL EN LAS CUENTAS ANUALES

identificacion de la Sociedad: Berdin's Inversiones, Sociedad de Inversién
de Capital Variable, $.A.

NiF A-85003184

Los abajo firmantes, como Administradores de la Sociedad citada manifiestan gue en la
contabilidad de la Sociedad correspondisnte a las presentes cuentas anusles no existe ninguna partida que
deba ser inciuida en &l documento aparte de informacion medioambiental previsto en la Orden del Ministerio
de Justicia de 28 de enero del 2008.

El Presidente del Consejo de Administracion

Fdoe:..Aﬂéii’"éertos Roca

o~



