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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

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

Hemos auditado Jas cuentas anuales de la Seciedad, 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 responsabies de
la formulacion de las cuentas anuvales de la Sociedad, de acuerdo con el marco normative de
informacién financiera aplicable (que se identifica en la Nota 2 de la memoria adjunta) vy, en particular,
con |os principios y eriterios 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 y criterios contables utilizados y las
estimaciones realizadas, estan de acuerdo con el marco normativo de informacion financiera que resulta
de aplicacion,

En nuestra opinion, las cuentas anuales del ejercicio 2012 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de la Sociedad al 31 de
diciembre de 2012, asi como de los resultados de sus operaciones correspondientes al ejercicio anual
terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normative de informacién financiera que
resulta de aplicacidn y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

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

BALANCES AL 31 DE DICIEMERE DE 2012 Y 2011

{Euros)

ACTIVO

31-42-2012

34-52-2011 {4

PATRIMONIO Y PASIVO

31-12.2012

51-12-2011 1)

ACTIVO NO CORRIENTE
inmovitizado intangible

tnmovilizado material
Bienes inmuebles de uso propic
Mobillarie y enseres
Actives por impuesto diferido
ACTIVO CORRIENTE
Deudores .
Cartera de inverslones financieras
Cartera intarior
Valores representatives de deuda
Instrumentos de pairimonio

nstituciones de Inversién Colectiva
Depéskos en EECC .
Derivadcs
Otros
Carera exterior
Vaiores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio
Institucicnes de inversidn Colectiva
Depésitos en EECC
Derivados
Ciros
Intergses de [a cartera de inversién
Inversiones morosas, dudosas o #n litigio
Periodificaciones
Tesoreria

12.847.674 03

11.825.437,71

244108 04 301.95421
12,489,238 69 11.346.685 26
6.077.643 11 5.251.725,72
2.781.809 48 2906808763
2.314.074 63 2.345 838,08
1.858,00 -
7.382.327,75 5.063,062,78
588.221,22 982.517.2¢%
2.074.083,82 1552.285,48
4.713.726.29 3.253.472,83
829732 254.787,20
29.387,83 31.800,76
114.327,30 176.784,24

PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O
ALCIONISTAS
Fondos  resmboisables
pariicipes o accionistas
Capital
Participes
Prima de emisién
Resarvas
{Accionas propias)
Resultados de gjercicios anteriores
(iras aportaciones de socios
Resultado del jercicio
{Dividendo a cuema)
Ajustes por cambios de valer en
inmovliizade material de use proplo
Otro patrimenic atribuide

atribuidos  a

PASIVO NO CORRIENTE
Provisiones a largo plazo
Deudas a largo plazo
Pasivos por Impuesto diferido

PASIVO CORRIENTE
Provisiones a corto plazo
Deudas a corto piazo
Acreedores
Paslvos financiercs
Derlvados
Periodificaciones

12,836.265,82

11.812.821,13

12.838.266,82

11.842.821,13

11.206.336.50

557,983 05
2.340.678,29
(1.049,98)
(2.292.085,87)

11.196.426,00

58777017
2.340.710,83

{1.295.809.09)

1.014.384,93 {895.276,78)
$1.418,21 12.616,58
11.418,21 10.695,28
. 821,30

TOTAL ACTIVO

12,847, 674,03

$1.825.437 71

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO

12.847.674 03

11.825.437,71

CUENTAS DE QRDEN

CUENTAS DE COMPROMISD 1.690.887,58 1.704.884 54
Compromisos por operaciones largas de 1.680.887.66 ©1.344 884,54
derivados
Compromises por operacionss corlas de 360.000,00
derivados
OTRAS CUENTAS DE QRDEN 8.984.831,23 7.979.4584,95
Valores cedidos en préstame por fa G - -
Valores aportados como garantta por fa iC - -
Valores recibidos en garantia por la iC - -
Capitat nominal no suscrito ni en circufacion 6.824.03100 £.833 941,50
{SICAV)
Férdidas fiscales a compensar 2.140.800,23 114562345
Ciros - -
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 10.855.718,7% 9.684.248,49

(*) 8e presenta, unica y exclusivamente, a efeclos comparatives.

Las Notas 1 2 11 descritas en la Memoria adjunta forman parte infegrante
del balance al 31 de diciembre de 2012,
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CASTALIA AHORRO, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS

CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS

EL 31 DE DICIEMBRE DE 2012 Y 2011

(Euros)
2012 2011 ()

Comisjones de descueiito por suscripciones y/o reembolsos - -

Conmdsiones retrocedidas a fa lIC - -

Gastos de Personal . -

Otros gastos de explotacion (102.180,585) (105.493,38)
Comisién de gestion {85.376,60) (86.564,41)
Comisién depositario (6.088,34) (5.183,30}
Ingreso/gasic por compensacion compartimento - -

Otros (10.715,61) (12.745,67)
Amortizacién del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones -
Deterioro y resuitados por enajenaciones de inmovilizado - -

RESULTADC DE EXPLOTACISN {102.180,55) {105.483,38)
Ingresos financieros 292.932,22 353.901,77
Gastos financieros {18.818,21) {17.963,33)
Variacion del valor razonable en instrumentos financierog 551.500,82 (746.275,42}
Por operaciones de |2 cartera Interior 159 .538,64) (369,749.20}
Por operacionss de la cartera exteriar 611.039 46 {377.82082)
Por operaciones con derivadoes - 1.094,40
Qtros . -
Diferencias de cambio 1.818,54 {5.879.41)
Dsterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 28%.154,11 {473.587,01)
Deterioros ) - -
Resulfades por operaciones de ia cariera interior (22.707,39) {117.987 66)
Resuitados por operaciones de 1a carera exierior 17174775 {450.755,48)
Resultados por operaciones con gervados 140,113,786 85.178,13
Otros - -
RESULTADO FINANCIERO 1.116.585.48 (B89.783,49}
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 1.014.394,93 {995.278,78)

impuesto scbre beneficios - -
1.014.384,83 (995,276,783

RESULTADQ PEL EJERCICIO

*y Se presenta, unica y exclusivamente, a efectos COMParativos.
¥

lLas 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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GLASE 87

CASTALIA AHORRO, 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 ingrescs y gastos reconocidos correspondientes a los gjercicios anuales terminades el 31
de diciembre de 2012 y 2011:

Euros
2012 2011 (9
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 1.014.394,93 | (995.276,78)
Total ingreses y gastos imputados directamenis en el patrimonio atribuido a participes y accionistas - -
Totai transferencias a ia cugnta de pérdidas y ganancias - -
Totat de ingresos y gasios reconocidos 1.044,384,93 | (995,276,78)}

{(*y Se presenta, Unica vy exclusivaments, a efectos comparativos.
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GLASE 87

Castalia Ahorro, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A.
Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2012

Resefa de la Sociedad

Castalia Ahorro, Sociedad de inversion de Capital Variable, S.A. (en adelante, la Socledad) se constituy6 el 23
de febrero de 2000 bajo la denominacidn de Castafia Ahorro, Sociedad de Inversion Mobiliaria de Capital
Variable, S.A. Con fecha & de febrerc de 2004 la Sociedad cambid su denominacion por la actual. La Sociedad
se encuentra sujeta a o dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversian Colectiva,
en ic dispuesto en el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julic, por ef que se regiamenta dicha ley y en la restante
normativa aplicable.

La Sociedad figura inscrita en ef registro administrative especifico de la Comision Nacional del Mercado de
Valores con el nimero 1.210. Las acciones de la Sociedad estan admitidas a .negociacion en el Mercado
Alternative Bursafil, sistema organizado de negociacion autorizado por el Gobierno espanol, sujeto ai articulo
31.4 de la vigente Ley espafiola del Mercado de Valores y supervisado por ia Comision Nacional ¢el Mercado de
Valores en su organizacion y funcionamiento.

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

El domicilio social de la Sociedad se encuentra en fa Chudad Grupo Santander, Avenida de Cantabria sin
numero, en Boadilla del Monte, provincia de Madrid,

El objeto social de la Sociedad es la captacion de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarlos e
invertirios en bienes, derechos, valores u ofros instrumentos, financiercs ¢ no, siempre que el rendimiento del
inversor se establezca en funcion de los resultados colectivos.

Segun se indica en la Nota 8, la gestion y administracion de 1a Sociedad estan encomendadas a Banif Gestion,
S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de inversion Colectiva, entidad perteneciente al Grupo Santander.

|.os valores mobiliarios estan bajo 1 custedia de Banco Banif, S.A. (Grupe Santander), entidad depositaria de ia
Sociedad {véase Nota 5).

Bases de presentacion de jas cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables de a Scciedad y se formulan de
acuerdo con el marco normative de informacién financiera que resulta de aplicacion a la Socledad, que es
el establecido en la Circular 2/2008, de 11 de septiembre, de la Comision Nacional del Mercado de
Valores, sobre normas coniables, cuentas anuales y estados de informacion reservada de las
instituciones de inversian colectiva, que censtituye el desarrolio y adaptacion, para las instiiuciones de



b)

cj

d)

0L07398483

CLASE 8.

inversion colectiva, de lo previsto en ef Cadigo de Comercio, Ley de Scciedades de Capital, Plan General
de Contabilidad y normativa legal especifica que le resulia de aplicacion, de forma gue muestran Ia
imagen fiel del patrimonio v de la situacion financiera de ia Sociedad al 31 de diciembre de 2012 y de los
resulfados de sus operaciones que se han generado durante el ejercicio ferminado en esa fecha,

Las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes al gjercicio terminado el 31 de diclembre de 2012,
gue han sido formuladas por los Administradores de ia Sociedad, se someteran a la aprobacion de la
Junta General Ordinaria de Accionistas, estimandose que serén aprebadas sin ninguna modificacién,

Principios contables

En la preparacidn de las cuentas anuales se han seguide los principios contables y normas de valoracion
descritos en ja Nota 3. No existe ningln principio contable ¢ norma de valoracion de cardcter obligaterio
gue, teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejade de aplicar en su preparacion,

Los resultades y 12 determinacion del patrimonio neto son sensibles a los principios y politicas contables,
criterios de valoracién y estimaciones seguidos por los Administradores de la Socledad para la
elaboracion de las cuentas anuales.

En las cuentas anuales de la Sociedad se han utilizado ccasiocnaimente estimaciones realizadas por sus
Administradores para cuantificar algunos de los activos, pasives, ingresos, gastos y compromisos gue
figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la evaluacion del
valor razonable de determinados instrumenios financieros y de posibles perdidas por detericro de
determinades activos. A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de ia mejor
informacidn disponible al cierre del gjercicio 2012, es posible que acontecimienios que puedan tener lugar
en el futuro obliguen a modificarias {al alza o a la baja) en los préximos ejercicios, lo que se realizarla, en
su caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.

En todo caso, las inversiones de la Sociedad, cualquiera que sea su politica de inversion, estan sujetas a

‘las fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversion en valores (véase Nota b), io que

pueds provocar que el valor liguidativo de ia accion fluctte tante al alza como a la baja.
Comparacién de la informacion

La informacion contenida en estas cuenias anuales relativa al ejercicio 2011 se presenta Unica y
exclusivamente, a efectos comparativos, junte con la informacion correspendients al ejercicio 2012.

Agrupacion de partidas
Determinadas pariidas del balance, de la cuenia 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 informacion desagregada en las correspondientes notas de la memoria.

Cambios de criterios contables

Durante el ejercicio 2012 no se han producide cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterics aplicados en el ejarcicio 2011.
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CLASE 82

f} Correccion de errores

En la elaboracion de las cuentas anuales adiuntas no se ha defectade ningdn error significativo que haya
supuesto la reexpresion de ios importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2011,

g) Impacto medicambiental
Dadas las actividades a las que se dedica la Sociedad, ¢sta no tiene responsabilidades, gastos, activos,
ni provisionas o confingencias de naturaleza medioambiental gue pudieran ser significativos en relacion

con el patrimenio, ia situacién financiera y los resultados de la misma. Por este motivo, no se incluyen
desgioses especificos en la presente memoria respecte a informacién de cuestiones medioambientales.

Normas de registro y valoracidn

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

a) Clasificacion de los instrurnentos financieros a efectos de presentacion y
valoracion : :

i Clasificacion 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 depositos a ia visia destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liquidez, ya sea en el deposiario, cuando éste sea una entidad de
crédito, o en caso contrario, ja entidad de crédito designada por iz Sociedad. Asimismo se incluye, en
su caso, las restantes cuentas corrientes o saidos gque la Sociedad mantenga en una institucion
financiera para poder desarrcllar su actividad y, en su caso, el efectivo recibide por la Sociedad en
concepto de garantias aperiadas.

- Cartera de inversiones financieras: se compone, en su case, de lgs siguientes epigrafes, desglosados
en cartera interior y cariera exterior, La totalidad de estos epigrafes se clasifican a efectos de valoracién
como “Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias™

s Valores representativos de deuda: cbligaciones y demas valores gue supongan una deuda para
st emisor, que devengan una remuneracion consistente en un interés, implicito ¢ explicito,
astablecido confractualmente, e instrumentados en tituics © en anotacicnes en cuenta, cualquiera
qus sea el sujeto emisor.

« Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por ofras entidades, tales como
acciones y cuoctas participativas, que tienen la naturaleza de instrumentes de capital para el
enisor,

s Instituciones de Inversion Colectiva: incluye, en su ¢aso, las participaciones en otras Instituciones
de Inversién Colectiva.
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» Depdsitos en entidades de crédito (EECC): depositos que la Sociedad mantiene en entidades de
crédito, a excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe “Tesoreria’,

¢ Derivados: incluye, entre otros, ef valor razonable de los contratos de fuiuros y forwards, el valor
razonable de las primas pagadas por warrants y opciones compradas y et vaior razonable de los
contratos de pemmuta financiera que la Seciedad tiene contratades, asi como los derivades
implicitos incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por la Sociedad.

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

s intereses en la carlera de inversion: recoge, en su caso, la pericdificacion de los intereses activos
de la cartera de inversiones financieras.

» Inversiones morcsas, dudosas o en litigic: incluye, en su caso, y a los meros efectos de su
clasificacion contable, el valor en libros de las inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reembolso 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 su casg, el efectivo depositado en concepto de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos vy el total de derechos de crédito y
cuentas deuderas que por cualquier concepto diferente a los anteriores osiente fa Sociedad frente a
terceros. La totalidad de los deudores se clasifican a efecios de valoracion como "Partidas a cobrar”,
Las pérdidas por deterioro de las "Partidas a cobrar” asl.como su reversion, $e reconocen, en su caso,
como un gasto o un ingreso, respectivamante, en el epigrafe “Deterioro y resultade por enajenaciones
de instrumentos financieros - Deteriores” de la cuenta de perdidas y ganancias,

i, Clasificaciaén de los pasives financlercs

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

- Deudas a largo/corto plazo: recoge, en su caseo, las deudas contraidas con terceros por préstamos
recibidos y otros débitos, asi como deudas con entidades de crédito. Se clasifican a efectos de su
valoracion como "Débitos y pariidas a pagar’.

- Derivados: inciuye, enire ofros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonabie de fas primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas y &l valor razonable de los
contratos de permuta financiera que la Sociedad tiens confratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por lz Scciedad. Se clasifican a
efectos de su valoracion como ‘Pasivos financleros a valor razonable con cambios en pérdidas vy
ganancias’,

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

- Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificades en otros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Plblicas y los importes pendientes de pago
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por comisiones de gestién y deposito. Se clasifican a efectos de valoracién como "Débitos v partidas a
pagar’. :

b} Reconocimiento y valoracion de los activos y pasivos financieros
i. Reconocimiento y valoracion de ios actives financieros

Los activos financieres clasificados a efectos de valoracidn como "Partidas a cobrar’, y log activos
clasificados en el epigrafe “Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su “valor razonable” (que saivo evidencia
en contrario sera el precio de la fransaccion), integrando ios costes de transaccion directamente atribuibles a
la operacion. Posteriormente, jos activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intsreses
devengados en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante e método
del tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo,
aquellas partidas cuyo importe se espera reciblr en un plaze inferior & un afio se valoran a su valor nominal,

Los activos financieres clasificados a efectos de valoracion como "Activos financiercs a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran Iniciaimente por su "valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccion), incluyendo los costes de fransaccion expiicitos directamente
atribuibles a la operacion y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la (ltima fiquidacion se registran en el epigrafe “Carlera de inversiones
financierag - intereses de la cartera de inversion” del activo del balance. Posteriormente, los activos se
valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccion en que se pudiera incurrir en su
enajenacion. Log cambios gue se produzean en ef valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y
ganancias (véase apariado 3.¢.Hi).

En todo caso, pars ia determinacién del vator razonable de los activos financieros se atendera a lo siguiente:

- Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable es el valor de mercade que resulta de aplicar ¢!
cambio oficial de clerre del dia de referencia, si existe, o inmediato habil anterior, o el cambio medio
ponderado si no existiera precio oficial de cierre, utifizando el mercado mas representativo por volumen de
negociacion.

- Valores no admitidos aun a cotizacién: su valor razonable se calcula mediante los cambios gue resulian de
cotizaciones de valores similares de la misma entidad procedenies de emisiones anteriores, teniendo en
cuenta factores como las diferencias en sus derechos econémicos.

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razenable es el precio de cofizacién en un mercado
active y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En el caso de gue no esig disponibie un
precio de cotizacién, el valor razonable se corresponds con el precio de la transaccién mas reciente, siempre
gue no haya habido un cambio significative en las circunstancias economicas desde el momento de la
transaccion. £n este caso, se reflejaran las nuevas condiciones utiizando como referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado activo,
se aplicaran técnicas de valoracién (precios surninistrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacion, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momeanto actual de otros
instrumentos financieros gue sean sustanciaimente el mismo, modelos de descuento de flujos y valoracién
de opciones, en su case) que sean de general aceptacidn y que ulilicen en la medida de lo posible datos
observables de mercadc (en particular, la situacion de tipos de interés y de riesgo de crédito def emisor),

- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio que iguala el rendimiento
wterno de la inversion a los tipes de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda publica,
incrementados en una prima o margen determinada en el momento de fa adquisicién de los valores.
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- Instrumentos de patrimonio no cotizados: su valor razonable se calcula fomando como referencia el valer
teorico contable gue corresponda a dichas inversiones en el patrimonio confable ajustado de fa entidad
participada, corregido en el importe de ias plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubieran
sido identificadas y calculadas en ei momento de la adouisicion vy gue subsistan en ef momento de la
valoracion.

- Depositos en entidades de crédito y adguisiciones temporales de activos: su valor razonable se calculg,
generalmente, de acuerdo al precio que iguale el rendimiento interno de la inversion a los tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicio de ofras consideracicnes, como las condiciones de cancelacion
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 liguidativo del dia ge referencia. De no existir, se utiiizard ! Ultimo valor liquidativo
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacién en un mercade o sistema multilaterat
de negociacién, se vaioraran a su valor de cotizacidn dei dia de referencia, siempre que sea representativo.
Para las inversicnes en lIC de inversion libre, HC de [IC de inversidn libre e 1IC extranjeras similares, segun
los ariculos 73 y 74 del Real Decrete 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valeres liouidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados organizados, su valor razonable es &l
que resulta de aplicar ef cambio oficial de cierre dei dia de referencia. En el casc de que el mercado no sea
suficientemente liquido o se irate de- instrumentos derivados no negociades en mercados organizados o
sisternas multilaterales de negociacién, se valoran mediante la aplicacion de metodos o modeios de
valoracién adecuados y reconocidos conforme a lo estipulado en la Circutar 6/2010, de 21 de diciembre, de
{a Comisidon Nacional det Mercado de Valores.

ii. Reconocimiento v valoracién de los pasivos financieros

i os pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como "Débitos y partidas a pagar”, se valoran
inicialmente por su “valor razonable” (que salve evidencia en contrario sera el precio de ia transaccion)
integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su cosie amortizado, contabilizéndose los intersses devengados en el epigrafe “Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante ef método del tipo de interés efectivo., No
obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aguellas partidas cuyo imponte
se espera pagar en un plazo inferior a un afic se valoran a su valor nominal,

Los pasivos financiercs clasificados a efectos de valoracion como “Pasives financiercs a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran iniclalmente por su "valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccion) incluyendo los costes de fransaccion directamente atribuikles a la
oparacion, Posteriormente, los pasivos se valoran por su vaior razonable, sin deducir los costes de
transaccion en gue se pudiera incurrir en su baja. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se
imputan en la cuenta de pérdidas vy ganancias (véase apartado 3.g.ii).

£n particular, en ef caso de |a financiacién por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidos por
venta en firme de activos adquiridos temporalmente o activos aportades en garantia, se alenders, en su
caso, al valor razonabie de les activos a recomprar para hacer frente a la devolucion del prestamo o
restitucion de los activos adguiridos bien temporalmente o bien aportados en garantia.

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

Ef tratamiento contable de las transferencias de actives financieros estd condicionado por la forma en que se
traspasan a terceros los riesgos y beneficios asociados a los activos que se transfieren:
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1. Silos riesgos y beneficios se fraspasan sustancialmente a terceros —caso de las ventas incondicionales
{gue constituyen el supuesto habitual) o de las ventas con pacto de recompra por su valor razonable enla
fecha de la recompra—~, el activo financiero transferldo se daréd de baja del balance. La diferencia entre la
contraprestacion recibida neta de ios costes de transaccion atribuibles, considerando cualguier nuevo
activo obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros del activo financiero, deferminarg asi
la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo.

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

2. Sise retienen sustancialmente los riesgos y beneficios ascciados al active financiero transferido - caso

de ias ventas de actives financieros con pacto de recompra por un precio fijo o por el precio de venta mas
un interés, de les contratos de préstamo de valores en los que el prestatario tiene ia obligacion de
devolver los mismos 0 similares aciivos v otros casos analogos —~, el activo financiero transferido no se
dard de baja del balance y continuara valorandose con los mismos criterios utilizades antes de ia
transferencia. Por &l conirarip, se reconocerd contablemente un pasivo financiero asociado, por un
importe igual al de ia coniraprestacion recibida, que se valorara posteriormente a su coste amortizado.

Tampoco se daran de baja ios activos financieros cedidos en el marco de un acuerde de garantia
financiera, a mengs que se incumplan los t#rminos del contrato y se plerda el derecho a recuperar los
aclives en garantia, en cuyo casc se daran de baja. El valor de los activos prestados o cedidos en
garantia se reconoceran, en su caso, en los epigrafes “Valores recibidos en garantia por la IIC" o
“Valores aportados como garantia por ia lIC", respectivamente, en cuentas de orden del balance.

3. Sini se transfieren ni se refienen sustancialmente los riesgos v beneficios asociados al active financiero
fransferide, éste se dara de baja cuando no se hublese retenido el control del mismo.

De acuerdo con lo anterior, ios actives financieros sélo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
los fiujos de efestive que generan o cuando se han transferide sustancialmente a terceros los riesgos vy
beneficios que lievan implicitos, Similarmente, los pasives financieros sole se dan de baja del bafance
cuando se han extinguido las obligaciones que generan o cuando un tercero [o adquiere.

Contabifizacién de operaciones

i. Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentes de pafrimeonio, se contabilizan el dia de
coniratacién, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se coniabilizan el dia de liguidacidon. Las compras se adeudan en e epigrafe "Cartera de
inversiones financieras” interior o exterior, segun corresponda, del activo del balance, segun su naturaleza y
el resuttado de las operaciones de venta se registra en el epigrafe “Deteriore y resultado por enajenacioneas
de instrumentes financieros - Resultados por operaciones de la cartera interior (o0 exterior)” de la cuenta de
perdidas y ganancias.

No obsfante, en el case de compraventa de instituciones de inversién colectiva, se entiende como dia de
sjecucién el de confirmacién de la operacion, aungue se desconozca ef nimerc de participaciones o
acciones a asignar. La operacion no se valoraréd hasta que no se adjudiguen éstas. L.os impories entregados
antes de la fecha de ejecucion 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 vaiores a plazo se registran en el momento de la coniratacion y hasta el
momento del cierre de la posicidon o el vencimiento del confratc en los epigrafes “Compromisocs por
operaciones largas de derivados” o "Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de
arden, segln su naturaleza y por &l importe nominat comprometida.

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financlercs — Resultades por
operaciones con derivados” 0 "Variacion del valor razonable en instrumentes financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de si los cambios de valor se han liguidado o no en ef gjercicio, se registran las
diferencias gue resuifan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. No
obstante lo anterior, por razenes de simplicidad operativa, las diferencias que resuitan como consecuencia
de los cambios en sf valor razonable procedentes de operaciones de compraventa de divisas a plazo, tanto
realizadas como no realizadas, se encuentran registradas en ef epigrafe "Diferencias de cambic” de la
cuenta de pérdidas y ganancias, sin que dicho tratamientc tenga efecto algunc sobre ef pairimonio ni sobre
‘el resultado de la Sociedad al 31 de diciembre de 2012, La contrapartida de estas cuentas se registra en &l
epigrafe “Derivados” de la cantera interior o exterior y del activo o del pasivo, segun su saldo, del balance,
nasta la fecha de su liguidacién, excepio en el caso de compraventas a plazo de Deuda Publica, cuya
contrapartida se registra, en su caso, en los epigrafes “Deuderes” o "Acreedores” del activo o del pasivo,
respectivamente, segln su saldo del balance, hasta la fecha de su liquidacion.

i, Adguisicion ternporal de activos

Cuando existen adquisiciones termporales de activos o adguisiciones con pacic de refrocesion, se regisiran
en el epigrafe “Valores represeniativos de deuda” de iz cartera interior o exterior del balancs,
independientemente de cuales sean los instrumentos subyacenies a {os gue haga referencia.

Las diferencias de valor razonable gue surjan en las adguisiciones temporales de activos, se impuian a ia
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en &l epigrafe "Variacidn def valor razonabie en instrumentos
financieros — Por operaciones de la cartera interior (0 exterior)”,

iv. Contratos de futurcs, opciones y warrants y otros derivadeos

Cuando existen operaciones de contratos de fuiuros, opciones y/o warrants se registran en el momenio de
su contratacion y hasta ef momenio del cierre de la posicion ¢ el vencimiento de! contralo en los epligrafes
“Compromisos por cperaciones largas de derivades” o "Compromisos por operaciones cortas de derivados”
de las cuentas de orden, segdn su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

Las primas pagadas (cobradas) para el ejercicio de las cpciones y warrants se registran por su valor
razonable en los epigrafes "Derivados® de la cartera interior 0 exterior del active (o pasivo) del balance, en la
fecha de ejecucion de la operacidn,

En el epigrafe "Deudores” del activo del balance se registran, adicionalmenie, los fondos depcsitados en
concepto de garantia en los mercados correspondientes para poder realizar operaciones an los mismos.

En los epigrafes "Deterioro y resuitado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” ¢ "Variacidon del valer razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de la realizacion o no de [a liguidacion de la operacion, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe "Derivados” de la cartera interior o exterior del
activo o del pasive, segun su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.
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En aguellos casos en gue el contrato de futuros presente una liquidacidn diara, las correspondientes
diferencias se contabilizaran en la cuenta “Deterioro y resultade por enajgnaciones de instrumentos
financieros — Resultados por operaciones con derivados” de la cusnta de pérdidas y ganancias,

En el caso de operaciones sobre valores, si ia opcion es ejercida, su valor se incorpora a la valoracion inicial
o posterior del activo subyacente adauirido o vendido, quedando excluidas las operaciones que se liguidan
por diferencias.

v. Garantias aportadas a fa Sociedad

Cuando existen vaiores aportados en garantia a la Sociedad distintes de efeclive, ¢l valor razonable de éstos
se regisira en el epigrafe "Valores recibidos en garantia por la IC" de ias cuentas de crden. En caso de
venta de los valores aportados en garantia, se reconoce un pasivo financierc por el valor razonable de su
obligacién de devolverlos. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe “Tesoreria”
del balance.

Periodificaciones (activo y pasivo)

£n caso de que existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e ingresos liguidados por anticipado que
se devengaran en el siguiente sjercicio, No incluye los intereses devengados de cartera, que se recogen en
el epigrafe “Cartera de inversiones financieras — intereses de la cartera de inversidn” del balance.

Instrumentos de pafrimonic propio

Los instrumentos de patrimonic propio de fa Sociedad son las acciones gue representan su capital. Se
regisiran en el epigrafe "Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsabies atribuidos a
participes o accionistas — Capital’ del balance.

De acuerde con la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, gue regula las Instituciones de Inversion Colectiva, el
capital de las Sociedades de Inversidn de Capital Variable es variabie denfro de los limites del capital inicial y
maxime fijados estatutariamente. :

l.a adguisicion por parte de la Sociedad de sus acciones propias, se regisira con signo deudor por el valor
razonable de la contraprestacion entregada en el epigrafe “Patrimonic atribuido a participes ¢ accionistas ~
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas ~ Acciones Propias” del balance. La amortizacion
de acciones propias da kigar, en su caso, a la reduccion del capital por imporie del nominal de dichas
acciones cargandose/abonandoss la diferencia positiva/negativa, respectivamente, entre ia valoracion vy el
nominal de ias acciones amertizadas en la cuenta "Patrimonio afribuido a participes o accionistas ~ Fondos
reambolsables atribuidos a participes o accionistas ~ Reservas” del balance. Asimismo, en el epigrafe
“Patrimenic atribuido a participes o accionistas — Fondos reembaolsables atribuidos a participes o accionistas
— Prima de emisién” del balance se registran, en su caso, las diferencias obtenidas en la enajenacién de
acclones propias, sin gue en ningun caso, se imputen en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Reconocimiento de ingresos y gasios

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

Los intereses de .actives financieros devengados con posterioridad al momento de la adguisicién se
regonocen, en su caso, contablemente en funcion de su periodo de devengo, por aplicacion del método del
tipo de interés efectivo, a excepcién de los intereses correspondientes a inversiones moerosas, dudosas o en
litigio, gue se registran en el momento efective del cobro. La periodificacién de los intereses provenientes de
la carlera de activos financieros se registra en ef epigrafe "Cartera de inversicnes financieras - Intereses de
la cartera de inversion” del activo del balance. La contrapariida de esta cuenta se regisira en el epigrafe
“Ingresos financiercs” de la cuenta de pérdidas y ganancias,

Los dividendos percibidos de otras sociedades se reconocen, en su caso, como ingreso en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenfa de pérdidas y ganancias, en el momento en que nace el derecho a
nercibirlos por la Sociedad.

i, Comisiones y conceptos asimilados

Los ingresos gue recibe la Sociedad como consecuencia de la retrocesion de comisiones previamente
soportadas, de manera directa o indirecta, se registran, en su caso, en el epigrafe "Comisiones retrocedidas
ala HC" de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestion vy de deposito, asi como otros gastos de gestion necesarios para que la Sociedad
realice su actividad, se registran, segin su naturaleza, en el epigrafe “Otros gastos de expiotacion” de la
cuenta de pérdidas y ganancias.

Los costes directamente atribuibles & la operativa con derivados, tales como correfajes y comigiones
pagadas a intermediarios, se registran, en su caso, en el epigrafe "Gastos financieros” de la cuenta de
pérdidas y ganancias, salvo en el caso de las comisiones de liquidacion satisfechas al depositaric que se
registran en el epigrafe “Otros gastos de explotacién — Otres” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

jii. Variacion dei valor razonable en instrumentos financiercs

Ef beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razenable de los activos y pasivos financieros,
realizado o no realizado, producido en el ejercicio, se registra en los epigrafes “Deterioro v resultado por
enajenaciones de instrumentos financieros” y “Variacion de! valor razonable en instrumentos financieros”,
segun corresponda, de la cuenta de pérdidas y ganancias de la Sociedad (véanse apartades 3.0.5, 3.b.ily
3.4

iv. Ihgresos y gastos no financierss

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo,

Impuesto sobre beneficios

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

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

10
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E{ gasto o ingreso por impussto diferido, en caso de que exista, se cerresponde con &l reconocimiento y ia
cancetacion de los pasivos y actives por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracién, contable y fiscal, de ios elementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar & pasivos por impueste diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibles y los eréditos por deducciones y ventajas fiscales gue queden pendientes de aplicar fiscaimente,
dan lugar a actives por impuesto diferide. -

En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
jugar al reconocimiento de un activa por impuesto diferido en ningln caso y solo se reconoceran mediante la
compensacion del gasto por impuesio cuando la Sociedad genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales
que pueden compensarse, en su caso, se registran en la cuenta “Pérdidas fiscales a compensar” de las
cuentas de orden de la Sociedad. ' : '

Cuandc existen pasives por Impuesto diferido se reconocen siempre. La cuantificacion de dichos pasives se
realiza considerando [os tipos de gravamen esperados en el momento de su reversién, En caso de
modificaciones en las normas tributarias, se produciran los correspondientes ajustes de valoracion.

Transacciones en moneda exfranjera

La moneda funcional de la Sociedad es el sure. Consecuentemente, todos los saldos y transacciones
denominados en monedas diferentes al eurc se consideran denocminados en "moneda extranjera’.

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a euros utilizando i0s tipos
de cambio de contado de la fecha de la fransaccion, entendiendo coma tipo de cambio de contado el mas
representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, def Qlitimo dia habil antericr a esa fecha.

L.as diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominades en moneda extranjera a la
moneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarias gue son tesoreria, débitos y créditos, por
su importe neto, en el epigrafe “Diferencias de cambio”, de la cuenta de pérdidas y ganancias; para el resto
de partidas monetarias y las partidas no monetarias que forman parte de la carera de instrumenios
financieros, las diferencias de cambio s& llevaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
ta valoracién (véase Nota 3.g.ii).

Operaciones vinculadas

La Sociedad realiza cperaciones vinculadas de las previstas en el articulo 87 de ia Ley 35/2003 y los
articuios 138 y 139 del Real Decreto 1.082/2012. Para ello, la sociedad gestora dispone de una politica por
escrito en materia de conflictos de interés que vela por la independencia en la ejecucion de las distintas
funciones dentro de la sociedad gestora, asi como la existencia de un registro regularmente actualizado de
aquellas operacicnes y actividades desempefiadas por la sociedad gestora o en su nombre en las que haya
surgido o pueda surgir un conflicto’ de interés. Adicionalmente, la sociedad gestera dispone de un
procedimiento interno formal para cerciorarse de que las operaciones vinculadas se realizan en interés
exclusive de la Sociedad y a precios 0 en condiciones iguales o mejores gue los de mercado. Segun o
establecido en |a normativa vigente, ios informes periodicos registrados en la Comisicn Nacional del Mercado
de Valores incluyen, en su caso, informacidn scbre las operaciones vinculadas realizadas,
fundamentaimente, comisiones por liquidacion e intermadiacién, comisicnaes retrocedidas con origen en las
instituciones de inversién colectiva gesticnadas por entidades pertenecientes al grupo de la sociedad gestora
de la Sociedad, el importe de los depositos y adquisiciones temporales de activos mantenides con el
depositario v el importe efective por compras y ventas realizade en activos emitidos, colocados o asegurados
nor el Grupe de la sociedad gestora.
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4.  Distribucion de resultados

L.a propuesta de distribucion del resultado correspondienie al ejercicio 2012 que su Consejo de Administracion
propondra a la Junta General de Accionistas para su aprobacion, es la siguiente.

Euros

Base de distribucién-
Beneficio (Pérdida) neto del ejercicio}1.014.394,93

Distribucion-
Resuitados de ejercicios anteriores | 1.014.384,53
1.014.394,93

5, Cartera de inversiones financieras

E| detalle 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
Anexe, 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 &l

siguiente;
Vencimiento Euros

Inferior a | afio 422.,000,00
Comprendido entre | v 2 aflos 779.221,60
Comprendido entre 2 v 3 aflos 740.342,59
Comprendido entre 3 v 4 afios 355.638,22
Comprendido entre 4 ¥ 3 afios 305.417,08
Superior a 5 afios 747.211.21

3.349.830,70

Al 31 de diciembra de 2012, en el epigrafe "Cartera Interior — Vaiores representativos de deuda” del activo del
balance se incluyen 422 mites de euros correspondientes a adquisiciones temporales de activos {Deuda Publica)
cuya confraparte es la entidad depositaria.

Adicionaimente, al 31 de diciembre de 2012, la Sociedad mantania las siguientes posiciones en las cuentas de
COMPromiso:
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Euros
Compromisos por operaciones largas de
derivados :
Futuros comprados 1.690.887,56
Total _ 1.690.887.86

Al 31 de diciembre de 2012, la iotalidad de las posiciones en cuentas de compromiso mamienidas por ia
Sociedad tenian un vencimiento inferior al afto.

Asimismo, la Sociedad tiene registrado al 31 de diclembre de 2012 en el epigrafe “Activo corriente — Cartera de
inversiones financieras — Cartera exteriotfinterior - Derivados” del active del balance posiciones por importe de 8
miles de euros, de las que 6 miles de eurcs se encuentran denominadas en moneda ho &uro.

En el epigrafe “Deudores” del balance al 31 de diciembre de 2012 se recogen 157 miles de euros (51 miles de
aurcs al 31 de diciembre de 2011} depositados en concepto de garaniia en los mercados de derivados,
necesaria para poder realizar operaciones en los mismaos.

En el epigrafe "Deudores” del balance se incluye al 31 de diciembre de 2011, por importe de 125 miles de euros,
el saldo correspondients a las ventas de valcres al contado que s cancelan en la fecha de liquidacion.

{os valores y activos gue integran la cartera de la Socledad que son suscepiibies de estar depositados, o estan
en Bance Ranif, S.A. o en tramite de deposito en dicha entidad (véanse Notas 1 y 8). Los valores mobiliarios y
demas activos financieros de ta Sociedad no pueden pignorarse ni constituirse en garantla de ninguna clase,
salvo para servir de garanila de las operacionss que la Sociedad realice en los mercados secundarios oficiales
de derivados, v deben estar bajo la custodia de las entidades jegalmente habilitadas para el ejercicio de esta
funcion. '

Gestion del riesgo:

La gesiion de los riesgos financieros que lleva a cabo la Sociedad esta dirigida ai establecimiento de
mecanismos necesarios para controlar la exposicion de la Sociedad al riesgo de mercado {que comprende el
riesgo de tipo de interés, el riesge de tipo de cambio y el riesgo de precio de acciones o Indices bursatiles), asi
como a los riesgos de crédito y liguidez. En este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, establece
una serie de coeficientes normativos gue limitan dicha exposicion y cuyo control se realiza por la sociedad
gestora de la Sociedad. A continuacion se indican ios principaies coeficientes normatives & los gue esta sujeta la
Sociedad:

« Limites ala inversién en ofras Instituciones de Inversion Colectiva:

La inversion en acciones o participaciones emitidas por una Unica 1IC, no podra superar el 20% del
pairimonio, salvo en las HC cuya politica de inversion se base en la inversidn en un dnico fondo.
Asimismo, la inversion iotal en G mencionadas en el articuio 48.1.d) del Real Decreto 1.082/2012, de
13 de julio, no podra superar el 30% del patrimonio de la Sociedad.
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Limite general a la inversién en valores cotizados:

La inversién en ios activos & instrumentos financieros emitidos por un mismo emiscr no podra superar
el 5% del patrimonio de la Sociedad. Este limite quedara ampliado al 10%, siempre gue la inversion en
los emisores en los que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio de la Sociedad. Puede guedar
ampliado al 35% cuando se trate de inversicnes en valores emitidos o avalados por un Estado miembre
de la Unidn Furopea, una comunidad autdnoma, una entidad local, un organismo internacional del gue
Espafia sea miembro o por cualquier otro Estado que presenie una calificacion de solvencia otorgada
por una agencia especializada en calificacion de rlesges de reconocido prestigic, no inferior a la del
Reing ds Espafia. Cuando se desee superar el limite del 35%, se especificaran los emisores en cuyos
valores se tiene intencién de invertir o se tiene invertide mas del 35% del patrimonic. Para que ia
Sociedad pueda invertir hasta el 100% de su pairimenio en valores emitidos o avalados por un ente de
los sefialados en el articule 50.2.b) del Real Decreto 1.082/2012, serd necesario glie se diversifique, al
menos, en seis emisiones diferentes v que la inversion en vaiores de una misma emisién no supere el
30% del active de la Sociedad Quedara ampliado al 25% cuando se frate de inversiones en
obligaciones emitidas por entidades de crédito cuyo importe esté garantizado por activos que cubran
suficientemente ios compromises de iz emisidn y que queden afectados de forma privilegiada al
reembolso de! principal y al page de los intereses en el caso de situacion concursal del emisor. El total
de las inversiones en este 1ipo de obligaciones en las que se supere el limite det 5% no podra superar
el 80% del patrimonio de la Socledad.

A esios efectos, las entidades pertenecienies a un mismo grupc econdmico se consideran un unico
emisar.

Limite general a la inversion en derivades:

La exposicion total al riesge de mercado asociada a instrumentes financiercs derivados no podra
superar el patrimonic nete de la Sociedad. Por expos‘cic’:n total al riesgo se entendera cualguier
obfigacién actual o potencial que sea consecuencia de la utilizacién ce |nstfumenios financieros
derivados, entre los que se incluirdn las ventas al descubierto.

Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean contratadas aisladamente, bien
incorporadas en operaciones estructuradas, en ningln caso podran superar el 10% del pairimonio de la
Sociedad,

La exposicion al rissgo de contraparte en derivados CTC se limita &l 5% del patrimonic con caracter
general y al 10% del patrimonio s la contraparte es una entidad de credito con ciertas limitaciones.

[.as posiciones frente a un Unico emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por entidades de
crédito cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientements los compromisos de la
emision y gueden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal ¢ infereses y depositos que
ia Sociedad tenga en dicha entidad no podran superar el 35% del patrimonio de la Sociedad,

Las posicicnes frente a un Gnico emisor en producios derivades, activos e instrumentos financieros v
depositos que la Sociedad tenga en dicha entidad no podran superar e 20% del patrimonic de la
Sociedad.

A estos efectos, ias entidades pertenecientes a un mismo grupo econdmico se consideran un unico
2IMISOor.
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« Limites a fa inversion en valores no cotizados;

tos valores susceptibles de ser adouiridos no podran presentar ninguna limitacion a su libre
fransmision.

Queda prohibida la inversién de la Socledad en vaicres no cofizades emitidos por entidades
pertenecientes a su grupo o a grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podra tener invertide mas
del 2% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por una misma entidad. igualmente, no podré
tener mas del 4% de su patrimonio invertido en vaicres emitides o avalados a entidades perfenecienies
a un mismo grupo.

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

+  Acciones y participaciones de i< de caracter financiero no autorizadas conforme a la Directiva
2009/65/CEE domiciliadas en pafses no CCDE con ciertas limitaciones.

+  Acciones vy participaciones de 1T de inversién libre y de [IC de HIC de inversion libre
espafiolas.

- Acciones y participaciones de Entidades de Capital Riesgo reguladas en la Ley 25/2008.
=« Coeficiente de liquidez;

La Scciedad debera mantener un coeficiente minimo de liquidez del 3% de su patrimenio calculado
sobre el promedic mensual de la Scciedad.

»  Obligaciones frente a lerceros:

La Sociedad podra endeudarse hasta el limite conjunte del 10% de su patrimonio para resolver
dificultades transitorias de tesoreria, siempre que se produzea por un plaze no superior a un mes, ¢ por
adguisicion de activos con pago aplazado, con las condiciones gue establezca la Comision Nacional del
Mercado de Valores. No se iendran en cuenta, a estos efectos, los débitos confraidos en la compra de
attivos financieros en el periodo de liquidacion de la operacidn que estabiezca el mercado donde se
hayan confratado.

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

Riesgo de crédito

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

La politica de control de riesgo de crédito gue lleva a cabo la Sociedad consiste, principaimente, en la definicion
y monitorizacién periodica de [imites internes en funcidn de la vocacion inversora de la [IC determinando, entre
ofros aspectos, el rating minimeo de inversién y rating medio de la cartera, la exposicion maxima por emisor y su
rating v la exposicidén maxima por tramos de rating.
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Riesgo de liquidez

En el caso de que la Sociedad invittiese en valores de baja capitalizacion o en mercados con una reducida
dimensién y limitado volumen de contratacion, o inversidon en ofras Instituciones de Inversion Colectiva con
liguidez inferior a la de la Sociedad, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por eflo, la socledad
gestora de ta Sociedad gestiona el riesgo de liguidez inherente a la actividad para asegurar el cumpiimiento de
los coeficientes de liguidez, garantizando la capacidad de la misma para responder con rapidez a los
requerimiantos de sus accionistas.

En concreto, la politica de control del riesge de iiquidez que lleva a cabo la Sociedad consiste, principaimente,
en ia definicidn y monitorizacion periddica de limites infernos en funcidon de la vocacion inversora de la JIC,
determinando, entre otros aspectos, el porcentaje minimo de liquidez {(tesoreria y adquisiciones temporales de
activos) de ias carteras y su exposicion méxima a activos poco liquidos.

Riesge de mercado

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

- Riesgo de tipo de interés: la inversion en activos de renta fija conlleva un riesgo de tipo 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 inversion en activos denominades en divisas distintas del euro conlleva un
- riesgo- por las fluctuaciones de los tipos de cambio. '

- Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: ia inversién en instrumentos de patrimonio conlieva
gue la rentabilidad de la Sociedad se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los gue
invierte. Adicionaimente, |a inversién en mercados considerados emergentes puede cenllevar, en su
caso, riesgos de nacionaiizacién o expropiacion de activos o imprevisfos de Indeole politico que pueden
afectar al valor de las inversiones, haciéndolas més volatiles.

La politica de control de riesgo de mercado gque lleva a cabo la Sociedad consiste, principalmente, en la
definicién y monitorizacién periddica de limites infernos en funcidn de la vocacion inversora de la HO
determinando, entre ofros aspecios, las bandas de exposicién méxima y minima de la carleras a la renta
variable y/o a la renta fija, ta exposicidn & divisas o los rangos de exposicion a riesgo de tipos de interes
{duracion).

. __Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2012, ia composicion del saido de este epigrafe del balance es ia siguisnte.
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Eures
Cuentas en ¢l depositario:
Banco Banif, S.A. (cuentas en euros) 64.440, 39
Banco Banif, S.A. (cuentas en divisa) 2.658,13
67.138,72
Otras cuentas de tesoreria:
Otras cuentas de tesoreria en divisa 47 188,58
47.188,38
114.327,30

Los saldos positives de las principales cuentas corrientes mantenidas por fa Sociedad han devengado en &l
gjercicio 2012 un tipo de interés anual del EURIBOR menos 0,20 puntos porcentuales para las cugntas en euros
y del LIBCR menos 1,125 puntos porcentuales para las cuentas en divisa, ambos revisables y liquidables
frimestralmenta.

Patrimonic atribuido a participes o0 accionistas-Fondes reembolsables

atribuidos a participes o accionistas

Capital y Acciones propias

En el epigrafe “Capital” del balance se recoge el capital inicial con ef que se ha constituido la Sociedad, asi como
la parte del capital estatutaric maximo (gue reglamentariamente no puede ser superior a diez veces el capital
inicial), que ha side efectivamente suscrito. A continuacién se detalia la composicidon del salde de "Capital” al 31
de diciembre de 2012 y 2011:

Euros
31-12-2012 31-12-2011
Capital inicial 4 2.404.050,60 2.404.050,00
Capital estatutario emitido 8.802.286,50 8.792.376,00
Capital 11.206.336,50 11.196.426,00

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, al capital social de la Socledad estaba formalizado en 14.941.782 y
14.828.5688 acciones nominativas, respectivamente de 0,75 .euros de valor nominal cada una (con idénticos
derechos poiiticos y econdmicos), fotalmente suscritas y desembolsadas.

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

31-12-2012

31-12-2011

Capital estatutario maximo
Capital nominal no suscrito ni en circulacion

18.030.367,50
(6.824.031,00)

18.030.367,50
(6.833.941,50)

Capital
Nominal acciones propias en cartera

11.206.336,50
(931,50)

11.196,426,00

Capital en circulacién

11,205.405,00

11.196.426,00

El articulo 32.8 de la Ley 35/2003 de instituciones de Inversién Colectiva establece que la adquisicion por ia
Sociedad de sus acciones propias, entre el capital inicial y ef capital estatutaric maximo, no estara sujeta a las
limitaciones establecidas scbre adguisicion derivativa de acciones propias establecidas en el Real Decrsto
Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba el Texto Refundide de la Ley de Sociedades de Capital.
Estas operaciones, por tanto, no precisan autorizacién de la Junta General de Accicnistas y no estan sujetas a
ios limites porcentuales sobre el capital social,

Vator liguidativo de ia accidn

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, el caleule del valor hiquidativo de la accitn se ha efectuado de fa siguiente
manera:

Euros

31-12-2012 31-12-2011

Patrimonio atribuido a participes o accionistas de

o
la Sociedad al cierre del ejercicio 12.836.255,82

11.812.821,13

3,86
14.940.540

0,79
14028568

Valor liquidativo de la accidn

Nimero de acciones en circulacion

De acusrdo con la legistacion aplicable a la Sociedad, el ejercicio de los derechos economicos y politicos
incorporados a las acciones pendientes de suscripcion y desembolso o en cartera se encuentra en suspensg
hasta que éstas sean suscritas y desemboisadas o vendidas.

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011 el nimero de accionistas de la Sociedad era de 120y 117, respectivamente.
Conforme a ia normativa aplicable, ef nimaro minimo de accionistas de las Sociedades de inversion de Capital
Variable no debe ser inferior a 100, en cuyo caso dispondréan. det plazo de un afio para llevar a cabo la
reconstitucion permanente del numero minimo de accionistas.

Prima de emisidn

En el caso de puesta en circulacion de acciones de la Sociedad, las diferencias positivas o negativas entre la
contraprestacion recibida en la colocacién o enajenacion vy el valor nominal o valor razonable de dichas
acciones, segun se frate de acciones puestas en circulacion por primera vez o previamenie adquiridas por la
Sociedad, se registran, en su casc, en el epigrafe “Prima de emisién” del balance.
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El Texio Refundido de la Ley de Sociedaces de Capital permite expresamente la utilizacion de este saldo para
ampliar el capital y no establece restriccidn especifica alguna en cuanto a su disponibitidad.

Reservas y Resultados de ejercicios anteriores

Al 31 de diclembre de 2012 y 2011 la composicion del saldo de reservas s la siguiente:

Euros
31-12-2012 31-12-2011
Reserva legal 218.981,76 218.981,76
Reserva voluntaria 2.121.664 53 2.121.729,07
Reservas 2.340.676,29 2.346.710,83

l.as sociedades gue cbtengan beneficios en el gjercicic economico deberan destinar un 10% del mismo a ia
reserva legal hasta que #sta alcance, al menos, el 20% del capital social establecide en el Texic Refundido de a
l.ey de Sociedades de Capﬁa excepte cuando existan pérdidas acumuladas, en cuyo caso el beneficio se
destinara a la compensacion de dichas pérdidas, destinandose e 10% det beneﬁc&o restante a dotar la
correspondiente reserva legal.

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

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

Tanto la reserva voluntaris come los resultados de ejercicios anteriores no tienen restricciongs especificas en
cuanto a su disponibilidad.

Otros gastos de explotacion

Segln se indica en la Nota 1, la gestién y administracién de ia Sociedad estan encomendadas & su sociedad
gestora. Por este servicio, v conforme a lo establecido contractualmente en cada momento, durante los
gjercicios 2012 vy 2011, la Sociedad ha devengado como gasie una comision calculada sobre el patrimonio diario
de la Socledad que se satisface mensualmente.

La entidad depesitaria de ia Sociedad (véase Nota 1), durante los ejercicios 2012 y 2011, ha percibido por este
servicio, y conforme a lo establecido contractusimente en cada momento, una comision anuat calculada sobre g
patrimonio diario de la Sociedad que se satisface frimesiralmente.

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

La Orden EHA/B96/2008, de & de marzo, gue desarrolla el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por &l que se
reglamenta la Ley de instituciones de Inversidn Cclectiva, tiene por objeto la concrecidn y desarrollo de las
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funciones de vigitancia, supervision, custodia y administracion de las entidades depositarias de las Instituciones
de inversion Colectiva. Las principales funciones son:

1. Gomprobar que las operaciones realizadas o han sido en régimen de mercado.

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

3. Supervisar ios criterios, formulas y procedimientos utilizados por la sociedad gestoras para el calculp del
valor liquidativo de las accicnes 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 ta informacion publica periodica de 1a Sociedad.

5. Custodia de todos los valores mobiliarios v demas activos financieros que integran e patrimonio de la
Sociedad, bien directamente ¢ a través de una entidad participants, conservande en todo caso ia
responsabilidad derivada de la realizacion de dicha funcién,

6 Comprobar que las liguidaciones de valores vy de efective sen recibidas en el plazo que determinen las
reglas de liguidacion que rijan los correspondientes mercados.

En el saldo del epigrafe "Otros gastos de expiotacicn — Otros” ds la cuenta de pérdidas y ganancias del sjercicio
2012 se recogen ios honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales de la Sociedad, por un
impoerte de 3 miles de euros (3 mites de eurcs en el sjercicic 2011).

Al 31 de diciembre de 2012 vy 2011, la Sociedad no tenia ningln importe significativo pendiente de pago a
proveedores en operaciones comerciales que a dichas fechas acumulara un aplazamiento superior al plazo legal
de pagoe. Asimisme, los pagos significativos realizados en los efercicios 2012 y 2011 a dichos proveedores se
han realizado dentro de io$ limites legales de aplazamiento.

Situacién fiscal

iLa Scciedad tiene abiertos a inspeccion por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
corraspondientes a las operaciones efectuadas en los ejercicios 2008 y sigulentes.

Al 31 de diciembre de 2012 vy 2011, en &l epigrafe “Deudores” del balance se recogen saldos deudores con Ia
Adminisiracion Publica en concepto de refenciones y/o ofros saldos pendientes de devolucion del impuesto
sobre beneficios de gjercicios anterioras por importe de 83 y 119 miles de suros, respectivamente.

No existen diferencias significativas entre el resuliado contable antes de impuestos del gjercicio y la base
impenible antes de compensacion de bases imponibles negativas, en su caso. Ei tipo de gravamen a efectos del
impuesto sobre beneficios es del 1% (Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de marzo},

Cuande se generan resuitados positivos, 1a Sociedad registra en el epigrafe "Impuesto sobre beneficios” de la
cuenta de pérdidas y ganancias un gasto en concepto de impussto sobre beneficios nato, en su caso, del efecto
de la compensacion de pérdidas fiscales. No se generan ingresos por impuesto sobre beneficios en el caso de
gue la Sociedad cbtenga resultados negativos (véase Nota 3-h).

Ei Real Decreto-Ley 9/2011, de 19 de agosto, introdujo una serie de medificaciones tributarias con efectos para
ins periodos impositivos gue se hayan iniciado el 1 de enero de 2012, En concrete, en el caso de existir bases
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imponibles negativag, se ampiia el plaze para compensar dichas pérdidas fiscales con los beneficios futuros de
quince a dieciocho ejercicios, en determinadas condiciones.,

Al 31 de diciembre de 2012, el saldo del epigrafe “Otras cuentas de crden ~ Pérdidas fiscales a compensar’ ho
recoge la compensacion de las pérdidas fiscales correspondiente al ejercicio 2012.

Debido a fas posibles diferentes interpretacionss que pueden darse a las normas fiscaies aplicables a las
operacicnes realizadas por i Socledad, los resultados de las inspecciones que en e! future pudieran lievar a
cabo las autoridades fiscales para los afios sujetos a verificacion pueden dar lugar a pasivos fiscales de caracter
contingents, cuyo importe no es posible cuantificar de manera objetiva, No ecbstante, en opinion de los
Administradores de la Scciedad, la posibilidad de que en futuras inspecciones se materiaiicen dichos pasivos
contingentes es remota y, en cualguier caso, la deuda triblitaria que de ellos pudiera derivarse no afectaria
significativamenis a las cuenias anuales de la Scociedad.

Informacion relativa al Consejo de Administracion

Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracion

Durante los eiercicios 2012 y 2011, la Sociedad nc ha pagado ni devengado cantidad alguna en concepto de
sueidos, dietas y otras remuneraciones a los miembros actuales o anteriores de su Consejo de Administracion,

Agimismo, al 31 de diciembre 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 ¢ anteriores del Consejo de
Administracion compromiseo alguno en materia de pensioneas y seguros de vida.

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

Las participacicnes y/o cargos ¢ funcicnes gue los Administradores de la Sociedad (que desempefiaban sus
cargos al 31 de diciembre de 2012, o sus personas vinculadas, en su casec) cstentaban y/o ejercian en ofras
instifuciones de inversion colectiva de naturaleza societaria cuyo objeto social consiste en la "captacion de
fondos, bienes o derechos del publico para gestionarios e invertirlos en bienes, derechos, valores u ofros
instrumentos, financieros ¢ no, siempre que el rendimiento del inversor se establezca en funcién de los
resultados colectives” (véase Nota 1), son los sigufentes:

- D. Gabriel Alberto Batalla Reigada, era accionista, con menos del 0,1% del capital en circulacion, de
otras instituciones de inversion colectiva de naturaieza societarta gestionadas y/c administradas por
entidades del Grupe Santander, cstentaba un porcentaje de participacién del 27,29% del capital en
circulacidn de Activos Clys, SLC AV, S.A., y desempefiaba el cargo de consejero en fa misma,

- D.José Carlos Rambla Molinos, era accionista, con menos del 0,1% del capital en circulacion, de ctfras
instituciones de inversion colectiva de naturaleza societaria gesticnadas y/o administradas por
entidades del Grupo Santander.

- D. Luis Enrique Batalla Reigada, era accionista, con menos del 0,1% dei capital en circulacion, de otras
instituciones de inversidon colectiva de naturaleza societaria gestionadas y/o administradas por
entidades del Grupe Santander y ostentaba un porcentaje de padicipacion del 26,31% del capital en
circulacion de Activos Clys, S1.CAV, SA.

Una persona vinculada ostentaba un porcentaje de participacion del 5, 70% del capifal en circulacién de
Activos Clys, S1.C AV, S.A,
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11. Aconiecimientos posteriores al cierre

Cen posterioridad af cierre del ejercicio no se ha producido ningun 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

CASTALIA AHORRO, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Divisa Descripeion Euros

FUR | RFIJAISPAIN GOVERNMENTI4, 10{2618-07-30 197,762,597
EUR | RFIJAISPAIN GOVERNMENTI4.25[2016-10-3] ' 355,638,272
EUR | RFIJA|ICO (INSTITUTO D|4.882017-07-30 305.417,08
EUR | RFIJA|FADE (FONDO DE AJ4.00/12015-12-17 201.172,00
EUR | TITULIZACION|UCI UNIOI0.33[2042-06-15 22.420,32
EUR | TITULIZACION|UCI, UNIOI0,32/12041-09-15 38.670,92
EUR |RFIJABBYVA SENIOR FINA[3.882015-08-06 304.266,67
EUR | RFUJABANKINTER S5 A3 882015-10-30 50,801,335
EUR | RFHA|CAIXABANK,S.A4.1212014-11.20 403.245.09
EUR [ PAGAREBANCO SANTANDER2014-11-27 276,112,206
EUR | PAGARE|BANCO SANTANDER|2015-01-08 184.102,57
EUR {REPO[SPAIN GOVERNMENT B0.202013-01-02 422.000,00
TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda 2.761.609,48
FUR [ ACCIONESIABERTIS INFRAESTRUCTURAS SA 133.639.20
EUR [ ACCIONES|BANCG BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA | 181.642,08
EUR | ACCIONESBANCC SANTANDER 696.851,80
EUR | ACCIONESICBRASCON HUARTE LAIN S, A, 59.923,50
EUR [ ACCIONES|IBERDROLA 331.476,32
EUR | ACCIONES|REPSOL, S.A. 262.596,54
EUR | ACCIONES TELEFONICA 640.033,90
EUR | DERECHOS|REPSOL, S.A. 7.911,2%
TOTAL Cartera interior- Instrumentos de patrimonio 2.314.074,63
EUR [ RFIJA|BBYA INTL. PREF |8.50{2049-10-21 488.357,00
EUR | RFUAIBANCA MONTE DEL4.5012014-03-07 89.864,22
TOTAL Cartera exterior- Valores representativos de deuda 588.221,22
EUR [ ACCIONESJAIR LIQUIDE 98.852,00
EUR | ACCIONES|{CARREFOUR 121.873,50
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Divisa Descripeitn Euros

EUR ACCiONES\TOTAL S.A. 112.738,90
GBP | ACCIONESHSBC HOLDINGS PLC 110.663,44
CHF | ACCIONESNOVARTIS 47.588,28
REUR | ACCIONESBAYER AG 16247140
GBP | ACCIONESVODAFONE GROUP 167.226,20
GBP | ACCIONESILLOYDS BANKING GROUP PLC - 95.529,76
CHF [ ACCIONESINESTLE, S.A. 264.619,00
USD | ACCIONESIAPPLE COMPUTER INC (USD) 120.984,21
1USD | ACCIONES|WELLS FARGO BANK NA 149.711,27
USD | ACCIONES|CITIGROUP INC 113.918,5¢
USD | ACCIONES|BERKSHIRE HATHAWAY INC-CL A 101.961,99
EUR | ACCIONESIAXA 116.145,00
CHF | ACCIONES|ROCHE HOLDING 15622541
EUR | ACCIONES|SIEMENS 133.375,00
TOTAL Cartera exterior- Instrumentos de patrimonio 2.074.083,92
USD | PARTICIPACIONESIMUZINICH AMERICAYIELD HE 971.818,35
EUR | PARTICIPACIONES|CARMIGNAC PATRIMOINE FIM 295.855,20
EUR | PARTICIPACIONESICARMIGNAC EMERGENTS FUND | 384.522,24
EUR | PARTICIPACIONESIM Y G GLOBAL BASICS FUND 332.844.40
USD | PARTICIPACIONESIAMUNDI INTERNATIONAL SIC 439.339,0]
USD | PARTICIPACIONES)JPM US SELECT EQUITY 99.360,20
USD | PARTICIPACIONES|TEMPLETON ASIAN GROWTH 136.616,79
USD | PARTICIPACIONES|ABERDEEN GLOBAL EMERGING | 518.019,06
EUR | PARTICIPACIONES|ROBECO US PREMIUM 368.647,59
USD | PARTICIPACIONESIROBECO EMERGING MARKETS 123.611,73
EUR | PARTICIPACIONES{FRANKLIN TEMPLETON GLOBA 544.563,20
EUR 1§ PARTICIPACIONES|SCHRODER ISF US SMALL-M 220.282,92
EUR | PARTICIPACIONESIMORGAN STANLEY INVESTMEN | 27824400
TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversion colectiva 4,713.728,29
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Castalia Ahorro, Sociedad de Inversidon de Capital Variable, S.A.

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

Evolucion de los negocios {mercados), situacién de la Sociedad y evolucién
previsible

El gjercicic 2012 fug iniciado con los mercados financieros animados por diferentes faclores, principaimente de
indole macroeconémica. Las dos subastas del Bance Central Europeo, por las gue se inyectd una gran cantidad
de fiquidez por tres afics a los bancos de la Eurozena, mostraron el apoyo incondicional de los bancos centrales
en ia recuperacidn econdmica.

Diferenies indicadores estadounidenses comenzaron en el ejercicio 2012 a dar muestras de una clara
recuperacion de su actividad econdmica. No obstante, en cuanto a la Eurozona, los indicadores de confianza
econémica, aungue mostraban cierfa estabilizacion, lo hacian a niveles realmente bajos, apuntando a nuevos
crecimientos negativos en los trimestres posteriores, Por paises, uno de los focos de atencion de los inversores
continud siendo la economia griega. Durante la primera parte del ejercicio 2012 los mercados celebraron el
segundo paquete de rescate, acompafiado de una sustancial quita de la deuda griega en mancs privadas. No
obstante, meses mas tarde, ias elecciones generales arrojaron un resultade muy dividido gue hizo imposible
alcanzar un acuerdo de gobiemo, lo gque desembocod en una nueva convocatoria electoral para mitad ded
siercicio 2012, '

En Espafia, el primer semesire del gjercicic 2012 ha estade marcado por un entorno de incertidumbre sobre la
dificuitad de reducir el déficit piblico en ta cuantia reguerida por la Union Europea, ademés del impacto gue las
reformas estructurales emprendidas podrian tener sobre el crecimiento econdmico. Con fodo esto, el
comportamiento de ios activos financieros ha sido dispar, especialmente en lo referide a renta variable, con
fuertes subidas en jos mercados estadounidenses v retrocesoes en la Eurozona (a excepcitn de Alemania que ha
sido considerade pais refugio). En cuanto a los mercados de renia iija, han reflejado iguaimente las
inceridumbres en torno a las economias periféricas, con fuertes repuntes de rentabilidad en sus bonos
spberanos y caidas en los paises “core” durante el primer semestre.

La segunda parie del gjercicio 2012 se inicid con un entorno econdmico caraclerizado por el bajo crecimiento,
fuertes ajustes fiscales y desavenencias politicas dantro det seno de la Union Europea, donde se parfilaban dos
blogues, uno a favor de mayores medidas de austeridad y ofrc mas centradc en la implementacion de medidas
de apoye al crecimiento sconomico. Durante este periodo, ha destacado el papel crucial de los bancos centrales
a ambos lados del Atlaniico. De este modo, en Estados Unidos, la Reserva Fedseral ha decidido instaurar un
nuavo programa de recompra de activos hipotecarios, que ha sido completado ai final def gjercicio con nuevas
compras de ‘treasuries”, y ha decidido mantener los tipos de interés a los bajos niveles actuales hasta el
ejercicio 2014. En cuanto a ta Eurozona, ha destacado la defensa del euro por el BCE, gue ha decidido implantar
un programa de recompra de deuda soberana en los tramos cortos.

En o referido al lado geopolitico, en Europa, durante el segundo semestre del ejercicio 2012 ha perdido fuerza la
postura a favor de la rigida austeridad econdmica y la Union Europea ha flexibilizado log objetives de déficit
presupuestario a varios paises de la Eurozona. Ademas, se ha affadido [a aprobacion definitiva del Mecanismo
Europeo de Estabilidad (MEDE), que ha pasado a sustituir al Fondo Eurcpeso de Lstabilidad Financiera y que
funciona como un mecanismo permanente para salvaguardar la estabilidad financiera en la Eurozona a fraves
del ofrecimiento de ayuda financlera a estades miembros que se hallen en una sifuacion de crisis econdmica, En
cuanto a Espafia, ademas del impacto positivo de esias medidas en la Eurozona, se ha fraguado la concesidn
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de un paguete de ayudas al sector financierc acordado con la Unién Europea, por el que se ponen a disposicion
del entramado bancario espafiol hasta 100.000 millones de euros. En Estados Unidos, el segundo semestre ha
venido marcado por las necesarias negeciaciones entre republicanos y democratas para mitigar el efecto del
fuerte ajuste fiscal al que esta economia estard somstida durante el ejercicio 2013, las cuales han cerrado al
final del ejercicio de manera satisfactoria para los mercados. Todos estos acontecimienios han provocado un
fuerte repunte de log activos de la Eurozona frente a Estados Unidos, con fuertes subidas bursatiles en todos los
nalses miembros al final del ejercicio 2012, Ademas, la renta fija ha mostradce un comporiamiento similar, acecrde
al aumenio del optimismo de los inversores, con importantes descensos en las rentzbilidades de los paises
periféricos y unas primas de riesgo mas relajadas que los maximos vistos durante el ejercicio 2012,

Con todo ello, el gjercicio 2012 ha sido saldado con un balance positive en gran parie de los actives financieros.
En lo referido a renta variable, el Eurostoxx 50 ha cerrado con una subida en eurcs del 14%, que se compara
con una subida en dolares del 13% del $&P. Dentro de ia renta fija, el active méas beneficiado ha sido sin duda la
renta fija corporativa, gue se ha beneficiado de la busgueda de rentabilidad de ios inversores sin necesidad de
asumir la volatiidad de los mercados de renta variable, ajcanzando el segmentc de “grado de inversion” en
Europa un refcrno absoluto del 13%. Por la parte de divisas, el cruce dolar/euro ha seguido el compas de la
aversion al riesgo en los diferentes momentos del elercicio, perdiendo terreno el euro en los momentos de
incremento de volatiiidad y ganando en agquélios de aumento del optimismo inversor. El tipo de cambio
délar/euro ha cerrado el ejercicic 2012 en 1,3184. '

E1 gjercicio 2013 previsiblemente seguira siendo un afie de politica monetaria expansiva de los bancos centrales,
gue traiardn de seguir prestando apoyo a la recuperacion scondmica en las economias clave a nivel global
{Eurozona y Estados Unidos}. Con todo ello, durante el gjercicio 2013 se deberia ir fraguando en la Eurozona
una recuperacion graduai de los indicaderes econdmicos con un crecimienio estimado del PIB en torne al 0,2%.
En cuante a Estados Unidos, si ef ajusie fiscal supone, como se estima, un impacto negative en torno al 1,5%,
permiliria aln un crecimisnto econdmico en el entorno del 2% para el conjunto del ejercicio 2013.

Uso de instrumentos financieros por la Sociedad

Dada su actividad, el usc de instrumentos financieros por la Sociedad (véase Nota 5 de la Memoria) esta
destinado a la consecucion de su obieto social, ajustando sus chjetives y politicas de gestién de 10s riesgos ce
precio, crédito, liguidez vy riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites v coeficientes establecidos por la
normativa vigente (Ley 35/2003, Real Decrefo 1.082/2012 y Circulares correspondientes emifidas por fa
Comision Nacional del Mercado de Valores).

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2012

Nada que resefiar distinio de lo comentado en la Memoria.

Investigacion y desarrollo

Nada que resefiar dado el objeto social de la Sociedad.

Adguisicion de acciones propias

La Sociedad ne ha realizado ninguna clase de nagocio sobre sus propias acciones a lo iargo del pasado
ejercicio 2012, distinto al previsto en su obieto social exclusivo como institucion de Inversion Colectiva sujeta a la
Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva vy a la Orden det Ministerio de Economia
y Haclenda, de 6 de julio de 1993, sobre normas de funcionamiento de las Scciedades de inversidn Mobiiiaria de
Capital Variable,

AlL31 de diciembre de 2012, la Sociedad tenia acciones propias en cartera por valor de 1.049 98 euros (véase
Nota 7 de la Memoria). :



Diligencia que levanta el Secretario del Consejo de Administracion de Castalia Ahorro, Socledad de Inversion de
Capital Variable, 5.A., D. José Carlos Rambia Molincs, para hacer consiar que todos los miembros del Consejo
de Administracion de ia Sociedad han procedido a suscribir el presente documento, que se compone de 30 hojas
de papel timbrado, impresas por una cara, referanciadas con a numeracion 010799844 a 0LO799873, ambas
inclusive, comprensivo de las cuentas anuales {balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de cambios én
el patrimonio neto y memoria) e informe de gestion, correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de
2012, firmando todos y cada uno de los sefiores Consejeros de la Socledad, cuyos nombres v apellidos constan
a continuacion, de lo que doy fe.

Boadilla del Monte, 4 de marzo de 2013

Fdo.: Luis Enrigue Batalla Reigada

Consejeros:

——————

Fdo.: GabrielMlperio Batalla Reigada Fdo.: Otilia Batalla Reigada



DECLARACION NEGATIVA ACERCA DE LA INFORMACION
MEDIOAMBIENTAL EN LAS CUENTAS ANUALES

Identificacién de la Sociedad: Castalia Ahorro, Sociedad de Inversion de
Capital Variable, S.A.

NIF: AB2572611

Los abajo firmantes, como Administradores de la Sociedad citada manifiestan que en ia contabilidad de la
Socledad correspondients a las presentes cuentas anuales no exliste ninguna partida que deba ser incluida en el
documentio aparte de informacion medioambiental previsto en 1a Orden del Ministeric de Justicia de 28 de enero
del 2009,

E! Secretario del Gonsslo de Administracion

”

Fdo.; Luis Enrique Batalla Reigada

Consejeros:
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Fdo.: Gabriel Alberto Batalia Reigada Fde.: Otilia Batalia Reigada



