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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Accionistas de
Swift Inversiones, Sociedad de inversion de Capital Variable, S.A.

1. Hemos auditado las cuentas anuales de Swift Inversiones, Sociedad de Inversidn de
Capital Variable, S.A., gue comprenden el balance al 31 de diciembre de 2012, 1a 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 1a
formulaciéon de las cuentas anuales de la Sociedad, de acuerdo con el marco normativo de
informacién financiera aplicable a la entidad (que se identifica en la Nota 2.a 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 vy la evaluacién de si su
presentacion, los principios y criterios contables utilizados y fas estimaciones realizadas estan de
acuerdo con el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion.

2. En nuestra opinién, las cuentas anuales del ejercicio 2012 adjuntas expresan, en todos
los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de Swift
Inversiones, Sociedad de Inversién de Capital Variable, S.A. al 31 de diciembre de 2012, asi
como de los resultados de sus operaciones correspendientes al ejercicio anual terminado en
dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacion financiera que resulta de
aplicacién y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

3. Con fecha 29 de marzo de 2012 otros auditores emitieron su informe de auditoria acerca
de las cuentas anuales del ejercicio 2011 en el que expresaron una opinién favorable.

4. El informe de gestidn adjunto del ejercicio 2012 contiene las explicaciones que los
administradores consideran oportunas sobre la situacién de la Sociedad, fa evolucion de sus
negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos
verificado que la informacién contable gue contiene el citado informe de gestion concuerda con
fa de las cuentas anuales del ejercicic 2012. Nuestro trabajo como auditores se limita a la
verificacion del informe de gestion con el alcance mencicnado en este mismo parrafo y no

incluye la revision de informacion distinta de {a obtenida a partir de los registros contables de la
Sociedad.
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SWIFT INVERSIONES,
SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Balances de Situacién al
31 de diciembre

Euros Euros
ACTIVO Nota 2012 2011 PATRIMONIO Y PASIVO Nota 2042 2011
PATRIMONIO  ATRIBUIDO A  PARTICIPES O
ACTIVO CORRIENTE 108.527.193,12 105.983.161,46 ACCIONISTAS 8 108.380.063,88 105.858.217,29
Fondos reernbolsables atripuidos a participes o
Deuderes 5 176.059,67 91.893,15 accionistas 108.380.063,88 105.858.217,29
Cartera de inversicnes financieras 6 104.266.877,30 104.581.110,98 Capital 129.552.370,00 128.552.370,00

Cartera interior 50.328.113,60 85.337.261,37 Prima de emisién 9.824.417,28 9.824.425,40
Valores representativos de deuda 35612.922,10  77.502.161,37 Accicnes propias (34.328.537,08) (33.839.279,20}
Instrumentos de patrimonio 8.676.225,00 7.835.100,00 Reservas 948.209,21 948.209,23
Instituciones de Inversién Colectiva - - Resultados de ejercicios anteriores {627.508,14) -
Depésitos en entidades de crédito 6.038.966,50 - Resuitado del gjercicio 3.011.112,61 (627.508,14)
Derivados - - Otro patrimonio atribuido - -
Otros - -

Cartera exterior 5295810217 18.689.539.85 PASIVO NO CORRIENTE - ..
Valores representativos de deuda 19.832.838,66 14.716.317.52 Provisiones a largo plazo - “
instrumentos de patrimonio 24.702.883,40 - Deudas a largo plaze - -
instituciones de Inversion Colectiva 8,422 380,11 3.973.222,33 Pasivos por imptesto - -
Depdsitos en entidades de crédito - -

Derivados - - PASHVO CORRIENTE 147.229,24 124.944,17

Ctros - - Provisiones a corto plaze - -

Intereses de la cartera de inversion 8 980.661,53 554.309,76 Deudas a corto plazo - .
Inversiones dudosas, morosas ¢ en litigio - - Acreedores g 126.676,94 124,944,117
Periodificaciones - - Berivados 10 20.552,30 -
Tesoretia 7 4.084.356,15 1.310.157.29 Periodificaciones - -
TOTAL ACTIVO 108.527.293,12 105.983.161,46 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 108.527.293,12  105.983.161,46

Cuentas de orden

Cuentas de compromiso

Compromisos per cperaciones largas de derivados
Compromisos por operaciones contas de derivados

Otras cuentas de orden
Valores cedidos en préstamo
Valores aportados como garantia
Valores aportados como garantia
Capital nominal no suscrito ni en circulacién
Pérdidas fiscales a compensar

Otros

TCTAL CUENTAS DE ORDEN

10 14.212.001,6¢
3.860.000,00
10.352.001.,6C

11 70.447.630,00

70.447.63G,00

3.785.800,00
3.785.800,00

71.075.138,14

70.447.630,00
627.508,14

84.659.631,60

74.866.938,14
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SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A. , i
Cuenta de Pérdidas y Ganancias
para los ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre
Euros
Nota 2012 2011
Comisiones retrocedidas g {a L1.C. 4.045 16 -
Otros gasios de explotacidn {453.459,00) (444.015,13)
Comisién de gestion 9 {319.561,20) (299.234,83)
Comisién depositario 9 (78.016,45) (70.109,86)
Otros (57.881,35) (74.670,44}
Excesos de provisiones - -

A1) RESULTADO DE EXPLOTACION (449.413.84) (444.015,13)
Ingresos financieros 2.086.863,96 2.007618,75
Gastos financieros - (0,43)
Variacion del vaior razonable de instrumentos financieros 1.210.640,2¢ (1.517.563,85)

Por operaciones de la cartera interior 544 925,86 40.084,36
Por operacicnes de la cartera exterior 638.951,94 {1.466.947 79}
Par operacicnes con derivados 26.758,40 (90.71C,42}
Otros - -
Diferencias de cambio (14.618,57) 4.741,75
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 201.716,35 (678.287.23)
Deterioros - -
Resultados por operaciones de la cartera interior 48.947,82 (228.932,28)
Resultados por operaciones de la cartera exterior 135.104,84 (723.829,29)
Resultados por operaciones con derivados 17.663,69 275.254,34
Qfros - (780,00}
A.2.) RESULTADO FINANCIERO 3.484.601 .84 (183.493 01)
A.3) RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 3.035.186,10 {627.508,14)
Impuesto sobre beneficios 12 (24.075,49) -
3.011.112,61 (627.508,14)

Ad) RESULTADO DEL EJERCICIO
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Estado de cambios en el patrimonio neto
para los ejercicios anuales terminadoes el 31 de diciembre de 2012

ESTADO DE INGRESCS Y GASTOS RECONOCIDOS CORRESPONDIENTE A LOS EJERCICIOS
ANUALES TERMINADQS EL 31 DE DICIEMBRE

Euros
2012 2011
A) Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 3.011.112,81 {627.508,14)
ingresos y gastos imputados directamente al patrimonio neto
Otros ingresos/gastos - -
Efecto impositivo - .
TOTAL DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS 3.011.112,61 (627.508,14)

-



SWIFT INVERSIONES,

Estado de cambios en el patrimonio neto

SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

para los ejercicios anuales ferminados el 31 de diciembre de 2012

ESTADO TOTAL DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTE A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS EI. 31 DE DICIEMBRE

A. SALDO al 31 de diciembre de 2010
I. Total ingresos y gastos reconocidos

Il. Operacicnes con socios o propistarios
1. Aumentos de capital

2. { - ) Reducciones de capital

3. Operaciones con acciones propias (netas)

lil, Gtras variaciones del patrimonio neto.
Distribucién dei resultade ejercicio 2015

B. SALDO at 31 de diciembre de 2011
i. Total ingresos y gastos reconocidos

H. Gperaciches con socios o propietarics
1. Aumentos de capital

2. (- Y Reducciones de capital

3. Cperaciones con acciones propias {netas)

HI. Otras variaciones dei patrimonio neto.
Distribucion del resultado gjercicic 2011

C. 8AL.DO al 31 de diciembre de 2012

Euros
Resultade de
Prima de Acciones ejercicios Resuitado de!
Capital emisién propias Reservas anteriores eiercicio TOTAL
37.891.170,00 2.007.725,01 (10,91} 101.167,%0 - 858.969,15  40.859.021,15
- - - - - (827.508,14} (627.508,14}
91.661.200,00 7.816.700,3¢  (33.839.268,29) {11.927,82) - - 65.626.704,28
91.661.200,00 - - - - - §1.661.200,00
- 7.816.700,3%  (33.839.268,29) (11.927.82) - “ (26.034.495,72)
858.969,15 (858.969,15}
129.652.370,00 9.824.42540  (33.839.279,20) 948.209,23 - (627.508,14) 105.858.217,29
- - - - “ 3.011.412,61 3.011.112,61
- {8,12) (489.257,88) {0,02) - - (48%.266,02)
- {8,12) (48%.257,88) {0,02) - - {489.266,02)
- - - - (627.508,14} 627.508,14 -
129.552.370,00 9.824.417,28  (34.328.537,08) 948.209,21 (627.508,14) 3.011.112,64 108.380.063,88
4.
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Memoria de las Cuentas Anuales
carrespondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2012

1. NATURALEZA Y ACTIVIDADES PRINCIPALES

SWIFT INVERSIONES, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A. {en adelante la Sociedad) se
constituyd en Espafia el 29 de maye de 2008, por un periodo de tiempo indefinido bajo la
dencminacion de SWIFT INVERSIONES, Sociedad de Inversion de Capital Variabie. La normativa
basica aplicable a la Sociedad se recoge la Ley de Instituciones de Inversiones Colectiva, (en
adelante, “LIIC"}, en el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, por el gue se aprueba el Reglamento
de desarrollo de la Ley 35/2003 de 4 de noviembre de instifuciones de inversion colectiva {en
adelante “RIC") de aplicacion a partir del 21 de julio de 2012, en el Real Decreto 1/2010, de 2 de
julio, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley de Sociedades de Capital (en adelante, Ia
“LSC™) y en ia Orden Ministerial de 6 de julio de 1993, sobre normas de funcionamiento de las
Sociedades de Inversion de Capital Variable. Asimismo esta sujeta a las disposiciones que
desarrollan, sustituyen o modifican ias normas antefiormente citadas, asi como la normativa legal
emitida por la Comisidon Nacional del Mercado de Valores (en adelante, ia "CNMV") referida a
Instituciones de Inversion Colectiva (en adelante “liIC).

La Sociedad esta inscrita con el ndmerc 3578 en el Registro Oficial Administrativo de sociedades de
inversion de capiial variable especifico de la CNMV.

Su objeto social exclusive es la captacion de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarios
e invertirios en bienes, derechos, valores y otros instrumentos financieros ¢ no, siempre que el
rendimiento del inversor se establezca en funcion de los resultados colectives.

La normativa vigente regula, enire otros, los siguientes aspectos:

. El capital social minimo debe ser de 2.400.000 euros y i ndmero de accionistas no podra ser
inferior a 100.

. E!l capital estatutario maximo no podré superar en mas de diez veces el capital inicial.

e Mantenimiento de un porcentaje minimo del 3% de sus activos liquidos en efectivo o en
depdsites 0 cuenta corriente en el banco depositario o en adquisiciones temporales de
activos a un dia de valores de Deuda Publica.

. Inversion en valores negociables e instrumentos financieros, admitidos a cotizacion en bolsas
de valores o en ctros mercados ¢ sistemas organizados de negociacién, cualquiera que sea
el Estado en gue se encueniren radicados, gue cumplan los requisitos indicados en la
tegislacion vigente. Del mismo modo podran invertir en depositos bancarios, accicnes y
participaciones de otras 1.1.C., instrumentos financieros derivados, instrumentos del mercado
monetario y valores no cotizados.

. Las inversiones en instrumentos financieros derivados estan reguladas por el articulo 52 del
RIl, dende se establecen determinados limites para la utilizacion de estos instrumentos y por
la Orden EHA 888/2008 de 27 de marzo, sobre operaciones de las instituciones de inversion
colectiva de caracter financierc con instrumentos financieros derivados, en todo lo que no
contradiga el RIIC.

o Establecimiento de unos porcentajes maximos de concentracion de inversiones.

o Obligacion de que la cartera de valores esté bajo 1a custodia de la entidad depositaria.
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SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.
Memoria de las Cuentas Anuales
correspondiente al gjercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2012
° Obligacion de remitir los estados de informacion reservada que se citan en la Norma 212 de

la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la CNMV, sobre normas contables, cuentas
anuales y estados de informacion reservada de las instituciones de inversion colectiva {en
adelante, la Circuiar 3/2008) a la Comisidon Nacional del Mercado de Valores en el piazo
indicado en dicha Norma.

° Régimen especial de tributacion.
Las acciones de la Sociedad estan admitidas a negociacion en el Mercado Alternativo Bursatil (MAB).

La gestion, administracidn y representacion de la Sociedad esta encomendada a Pactio Gestion,
Socledad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A.U., quien ha delegado las funciones de
administracién en la Entidad BNP Paribas Fund Services Espafia, S... Los valores se encuentran
depositados en BNP Paribas Securities Services, Sucursal en Espafia, siendo dicha entidad la
depositaria de la Sociedad.

2. BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES

a) imagen fiel

En cumplimiento de la legislacion vigente, ios administradores de la Sociedad han formulado estas
cuentas anuales con el objeto de mostrar la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera, de
los resultados de sus operaciones y de los cambios en la situacion financiera de la Sociedad del
gjercicio 2012, asi como la propuesta de distribucién de resultados de dicho ejercicio.

Las Cuentas Anuales se han obtenido de los regisiros contables de la Sociedad y han sido

formuladas de acuerdo con los principios contables y normas de valoracion contenidos en la Circular
3/2008.

Los Administradores de la Sociedad estiman que las cuentas del ejercicio 2012 seran aprobadas por
la Junta General de Accionistas sin variaciones significativas. Las cuentas anuales del ejercicio 2011
fueron aprobadas en Junta General celebrada et 28 de junio de 2012.

b} Utilizacién de juicios y estimaciones en la elaboracién de los estados financieros

En la preparacién de las cuentas anuales de la Sociedad, los administraderes han tenido que realizar
juicios, estimaciones y asunciones que afectan a la aplicacidn de las politicas contables y a los
saldos de los actives, pasivos, ingresos, gastos y compromisos existentes en la fecha de emision de
las presentes cuentas anuales,

Las estimaciones y asunciones realizadas estan basadas en ia experiencia historica y en otros
factores diverses que son entendidos como razonables de acuerdo con las circunstancias y cuyos
resultados constituyen la base para establecer los juicios sobre el valor contable de los activos y
pasivos que no son facilmente disponibles mediante otras fuentes. Las estimaciones y las asunciones
son revisadas de forma continuada. Sin embargoe, la incerfidumbre inherente a las estimaciones y
asunciones podria conducir a resultades que podrian requerir ajuste de valores de los activos vy
pasivos afectados. Si como consecuencia de estas revisiones o de hechos futuros se produjese un
cambio en dichas estimaciones, su efecto se registraria en la cuenia de pérdidas y ganancias de ase
pericdo v de periodos sucesivos.
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Memoria de las Cuentas Anuales
correspondiente al ejercicio anual terminado €l 31 de diciembre de 2012

Las estimaciones mas significativas utilizadas en la preparacién de estas cuentas anuales se refieren
a:

. Las pérdidas por deterioro de activos financieros {Nota 3.d).

. El valor razonable de determinados activos financieros cotizados en mercados no activos
{Nota 3.d.).

c) Comparacion de la informacion

A efecios de comparar |a informacién del ejercicio anuai cerrado &} 31 de diciembre de 2012 con la
del gjercicio anterior, se adjuntan las cifras del gjercicio 2011 en &l balance de sifuacion, cuenta de
perdidas y ganancias, en el estado de cambics en &l patnmonio neto y la memoria. Las cifras

relativas al ejercicio 2011 contenidos en estas cuentas anuales se presentan {nicamente a efectos
comparativos.

Las cifras incluidas en las cuentas anuales estan expresadas en eliros con dos decimales.

d) Distribucion del resultado

El Consejo de Administracion de la Sociedad ha decidide proponer a la Junta General de Accionistas
de la Scciedad 1a siguiente distribucion de resultado;

Eurcs
Resultade del ejercicio 3.011.112,61
A reserva legal 301.111,26
A compensar resultades negativos de ejercicios anteriores 627.508,14
A reserva voluntaria 2.082 493,21

3. PRINCIPIOS CONTABLES Y NORMAS DE VALORACION APLICADOS

Los principales principios contables aplicados en la elaboracion de ias cuentas anuales son los
siguientes;

a) Empresa en funcionamiento

El Consejo de Administracién de la Sociedad ha considerado que ia gestidn de la misma continuara
en un futuro previsible, por lo que la aplicacidn de los principios y criterios contables no tiene el
propésito de determinar el valor del patrimonio nete a efectos de su transmision global o parcial, ni el
importe resultante en caso de su liguidacion total,

No obstante, dada la naluraleza especifica de la Sociedad y su cardcter abierto, las normas
contables tendrén como finalidad la determinacion det valor tedrico de las acciones.

s
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Memoria de las Cuentas Anuales
correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2012

b) Reccnocimiento de ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias de acuerdo con el principio
de devengo, con independencia de la fecha de su cobro o pago.

En aplicacién de este criterio y a efectos del calcuic del valor teérico, las periodificaciones de
ingresos y gastos se realizan diariamente como sigue:

. Los intereses actives de las inversiones financieras se periodifican de acuerdo con la tasa
interna de rentabilidad de las operaciones.

. Los ingresos de dividendos se reconocen an la cuenta de pérdidas y ganancias en la fecha
que declare el derecho a percibirlos.

. El resto de ingresos o gastos referidos a un periodo, se periodifican lineaimente a lo fargo del
mismo.

La periodificacién de los intereses provenientes de ia cartera de activos financieros se efecila,
cualquiera que sea su clase, mediante adeudo en la cuenta de activo “Intereses de la Cartera de
Inversién” y abono simultdneo a fa cuenta de pérdidas y ganancias.

c) Deudores

La valoracion inicial se realiza por su valor razonable, que salvo evidencia en contrario, es el precio
de la fransaccion que equivale al valor razonabie de la contraprestacion entregada mas los costes de
transaccidn que le sean directamente atribuibles.

Mientras ia valoracidn posterior se hace a su coste amortizado. Los intereses devengados se
contabilizan en la cuenta de perdidas y ganancias, aplicando el método del tipo de interés efectivo.
No obstante, aquellas partidas cuyo imporie se espere recibir en un plazo de tiempo inferier 2 un afio,
se valoran por su vaior nominal,

Las pérdidas por delerioro del valor de las partidas a cobrar se caiculan teniendo en cuenta los flujos
de efectivo futuros estimados, descontados al tipo de interés efectivo calculado en el momento del

reconocimiento. Las correcciones valorativas por deteriore asi como su reversion se reconocen como
un gasto o un ingreso en la cuenta de pérdidas y ganancias.

d) Cartera de inversicnes financieras

Los activos financiercs se reconocen en el balance cuando la Sociedad se convierte en una parte
obligada del contrato o negocio juridico conforme a las disposiciones del mismo.

L.os activos financieros se clasifican en:

. Valores representativos de deuda
° Instrumentos de patrimonic

. Instituciones de inversidn colectiva
a Depositos en Entidades de Crédito

. Instrumentos derivados 3



SWIFT INVERSIONES,
SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Memoria de [as Cuentas Anuales
correspondiente al gjercicic anual terminado el 31 de diciembre de 2012

Clasificacién

Los activos financieros en los que invierte la Sociedad, se clasifican, a efectos de su valoracién como
“Ofros activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de Pérdidas v Ganancias”.

Los titulos que componen la cartera de inversiones financieras se contabilizan inicialmente de
acuerdo con los siguientes criterios:

Valoracién inicial

. Los activos financieros infegrantes de la cartera de la Sociedad se valoraran iniciaimente por
su valor razonable. Este valor razonable es, salve evidencia en contrario, el precio de la
transaccién, gque equivale al valor razonable de la contraprestacion entregada, incluyenda los
costes de transaccion explicitos directamente atribuibles a ia operacion.

De esta valoracidn inicial se excluyen los intereses por aplazamiento de pago, que se
entiende que se devengan aun cuando no figuran expresamenie en el contrato y en cuyo
caso, se consideran como tipo de interés el de mercado.

. En ia valoracion inicial de los activos, los intereses explicitos devengados desde la gitima
liquidaciéon y no vencidos o “cupon corrido”, se registran en la cuenta de cariera de
inversiones financieras “Intereses de la Cartera de Inversion” del activo del halance,
cancelandose en &l momento del vencimiento de dicho cupbn.

. El importe de los derechos de suscripcién y similares gue, en su caso, se hubiesen adquinido,
forrman parte de la valoracion inicial.

e Los activos y valores emitidos a descuento, adguiridos en firme o con pacto de retrocesién,
se contabilizan por el efectivo reaimente pagado. La diferencia enire este valor y el nominal o
el precio de reventa se periodifica de acuerdo con el criterio descritc en el apartado (a)
anterior.

. Las inversiones en moneda extranjera se contabilizan al tipo de cambic vigente a la fecha de
adquisicion de los titulos.

° Los contratos de futuros y las operaciones de compra - venta a plazo se registran en el
momento de su contratacion y hasta el momento del cierre de la posicion o el vencimiento del
contrato segun corresponda, en las cuentas de compromiso, por e importe nominal
comprometido. Los fondos depositados en concepto de garantia se contabilizan en el activo
del balance "Depésitos de garantia en mercados organizados de derivados” u “Otros
depodsitos de Garantia® en el epigrafe de "Deudores”. Los intereses de estos fondos
depositados se periodifican diariamente segdn la tasa interna de rentabilidad. E! valor
razonable de los valores aportados en garaniia por la Sociedad se registra en cuentas de
orden, en la ribrica “Valores aportados como garantia”.

» Las opciones y warranis sobre valores se registran en el momento de su contratacion y hasta
el momento del cierre de la posicién o del vencimiento del conirato, en la ribrica
correspandiente de las cuentas de orden, por el importe nominal comprometido. En caso de
gue la Scciedad aporte valores y efectivo en concepto de garaniia se le da el mismo
tratamiento contabie que en el caso de los contratos de futuros. Los fondos depositados en
concepto de garantia se contabilizan en el activo del balance en la pariida de “Deudores”.
Las primas por opciones y warrants comprados/ opciones emitidas y warrants vendidos, se
reflejan en la cuenta “Derivados” del activo o del pasivo del balance, respectivamente, en la
fecha de ejecucitn de la operacion.
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e Las operaciones de permuta financiera se registran en el momenio de su contratacion y
hasta el momento deil cierre de [a posicion o el vencimiento del contrato, en la rlbrica
correspondiente de las cuentas de orden, por el importe nominal del contrato. Los cobros o
pagos asociados a cada conirato de permuta financiera se contabilizan utilizando como
contrapartida la cuenta "Derivados” de la cartera interior o exterior del aciivo o e pasivo del
balance, segun corresponde.

Valoracion posterior

los activos financieros se valoran diariamente a valor razonable, sin deducir los costes de
transaccién en gue se pudiera incurrir en su enajenacion. Los cambios que se producen en el vaior
razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias. Cuando el valor razonable incluya los
intereses explicitos devengados, a efectos de delerminar fas variaciones en el valor razonable se
tienen en cuenta los saldes de 1a cuenta “Intereses de la cartera de inversion”. Para la determinacion
del valor razonable de los activos financieros se atiende a las siguientes reglas:

. instrumentos de pafrimonic cotizados: su valor razonable es su valor de mercado
considerado como tal en que resulte de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de
referencia, si existe, e inmediato habil anterior, ¢ el cambio medio prevalorado si no existiera
precio oficial de cierre.

. Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacion en
un mercado, siempre y cuando éste sea aclivo y los precios se obtengan de forma
consistente. Cuando no esten disponibles precios de cotizacion, el valor razonable se
corresponde con e precio de la transaccion mas reciente siempre que no haya habido un
cambio significativo en las circunstancias economicas desde el momento de la transaccion.
En este caso, el valor razonable refleja ese cambio en ias condiciones. En caso de que no
exista mercado aclive se aplican técnicas de valoracion que son de general aceptacion y que
uitiizan en la mayor medida posible datos observables de mercado en particular fa situacion
actual de fipo de interés y el riesgo de creditc del emisor.

. Valores no admitidos aun a cotizacion: su valor razonable se estima medianie los cambios
que resulten de cotizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes de
emisiones anteriores, teniendo en cuenta las diferencias que puedan existir en sus derechos
economicos.

* Valores no cotizados: su valor razonable se calcula de acuerde a los criterios de valoraciéon
incluidos en fas Normas 6°, 7° y 8° de la Circular 4/97, de 26 de noviembre, de la Comision
Nacional del Mercado de Valores.

. Depésitos en entidades de crédito; su valor razonable se calcula de acuerdo al precio que
iguale la tasa interna de rentabilidad de la inversion a los tipos de mercado vigentes en cada
momento, sin perjuicio de ofras consideraciones, como por ejemplo las condiciones de
cancelacion anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.

. Para las acciones o participaciones de ofras instituciones de inversidn colectiva, el valor
razonable se calcula en funcion del Gltimo valor liguidativo publicade el dia de |1a valoracion.

. Las inversiones en moneda exfranjera se valoran al fipo de cambio de cierre publicado por el
Banco Central Europeo 0 por los mercados mas representativos en funcion de la divisa.
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° Instrumentos financieros derivados: se valoran por su valor razonable, el valer razonable es
el gue resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En caso de que no
exista un mercado suficientemente liguido, o se ftrate de instrumentos derivados no
negociados en mercados regulados o sistemas multilaterales de negociacion, se valoraran
mediante la aplicacion de métodos 0 modelos de valoracion adecuados y reconocidos gue
deberan cumplir con los requisitos y condiciones especificas establecidas en la normativa de
instituciones de inversidn colectiva relativa a sus operaciones con instrumentos derivados.

Cancelacion

Los activos financiercs, se dan de baja del balance de la Sociedad, cuando han expirado o se han
cedido los derechos contfractuales sobre los flujos de efectivo del activo financiero, siendo necesario
gue se hayan transferido de manera sustancial los riesgos y beneficios inherentes a su propiedad, o

atn no existiendo transmision ni retencion sustancial de éstos, se transmita el control del activo
financiero. i

En todo caso se dan de baja entre otros:
a) Los activos financieros vendidos en firme ¢ incondicionalmente.

b) Las ventas de activos financieros con pacto de recompra paor su valor razonable en la fecha
de recompra.

c) Los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable de su inversion, con
carge a la cuenia de pérdidas y ganancias.

Cuando el activo financierc se da de baja de acuerdo a las letras a) y b} anteriores, la diferencia entre
la confraprestacion recibida bruta de los costes de transaccion afribuibles, considerando cualquier
nuevo activo obtenido menos cualquier pasivoe asumido, y el vaior en libros del active financiero,
determina la ganancia o la pérdida surgida al dar de baja dicho active, y formara parte del resultado
del ejercicio en que esta se produce.

La Sociedad no da de bajz los activos financieros en las cesiones en las que retiene susiancialmente
los riesgos y beneficios inherentes a su propiedad, tales como:

a) Las ventas de activos financieros con pacto de recompra a un precic fijo 0 al precio de venta
mas un interés.

b) Los activos financieros prestados en el marce de un préstamo de valores en los que el
prestatario tenga la obligacion de devolver los mismos activos, otros sustanciaimente iguales,
u otros similares que tengan idénticc valor razenable.

¢} Los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia financiera, a menos
gue se incumplan los términos del conirato y se pierda el derecho a recuperar los activos en
garantia en cuyo caso se daran de baja.

En los casos a) y b) la Sociedad reconoce un pasivo por la contrapresiacion recibida,

En los casos b) y ¢) la Sociedad reconoce en las “Cuentas de orden” dei balance el valor razonable
de los activos prestados o cedidos en garantia.
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Deterioro

La Sociedad determinara y efectuara diariamente las correcciones valorativas necesarias siempre
que exista evidencia objetiva de que el valor del activo se ha deteriorado y se da una reduccion o
retraso en ios fiujos de efectivo estimados futuros, que pueden venir motivados por la insolvencia del
deudor,

las pérdidas por deterioro se calculan teniendo en cuenta los flujos de efectivo futuros estimados,
descontados al tipo de interés efectivo calculado en el momento del reconocimiento. Las
correcciones valorativas por deterioro asl como su reversion se reconocen como un gasfo o un
ingreso en ia cuenta de pérdidas y ganancias.

) Adquisicién temporal de activos

La adquisicion temporal de activos es una operacion gue, a efectos coniables, se entiende que nace
el dia de su desembolso y vence el dia en que se resuelve el citado pacto. Se entiende que vencen a
la vista las adquisiciones temporales cuya recompra debe necesariamente realizarse, pero puede
exigirse opcionalmente a lo largo de un pericdo de tiempo.

Estas operaciones se contabilizan por el importe efectivo desembolsado en las cuentas del activo del
balance. La diferencia entre este importe y el precio de retrocesion se periodifica, de acuerdo con el
tipo de interés efectivo.

Las diferencias de valor razonable gue surjan diariamente en la adquisicion temporal de activos se
imputan a 'a cuenta de perdidas y ganancias, en el epigrafe “Variacién de valor razonable en
instrumentos financieros”,

f Contratos de futuros, operaciocnes de compra - venia a plazo y cperaciones de permuta
financiera

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos
contratos se reflejan en pérdidas y ganhancias de la siguiente forma: los pagos o diferencias positivas,
cobro o diferencias negativas se registran en la cuenta “Resultado por cperaciones con derivados” o
‘Variacion del valor razonable en instrumentos financieros, por operaciones con derivados”, segun los
cambios de valor se hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida la cuenta “Derivados”, de ia
cartera interior o exterior del activo o el pasive del balance, segin corresponda.

En aguellos casos en que el contrato presenta una fiquidacion diaria, las correspondientes diferencias
se contabilizan en la cuenta “Resultados por operaciones con derivados”.

a) Opciones y Warrants

Las primas por opciones y warrants comprados/ opciones emitidas o warrants vendidos se registran
en la cuenta de “Derivados” de! activo/pasivo del Balance, respectivamente, en la fecha de ejecucion
de la operacion. Las diferencias que surjan como consecuencia del cambio de valor de los contratos
se reflejan en ia cuenta de pérdidas y ganancias, de la siguiente forma: los pagos o diferencias
positivas, cobros o diferencias negativas se registran en la cuenta “Resuitado de operaciones con
derivados™, o “Variacion de valor razonabie en instrumentos financieros, por operaciones con
derivados”, segun los cambios de valor se hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida la
cuenta "Derivados” de la cartera interior o exterior del activo o def pasivo del balance, segln
corresponda.
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En caso de operaciones sobre valores, siia opcion es ejercida, su valor se incorpora a la valoracion
inicial o posterior del activo subyacente adquirido o vendido, que no podria superar el valor razonable
del activo subyacente. Se excluye de esta regla las operaciones gue se liguidan por diferencias. En
caso, de adquisicidn, sin embargo la valoracion inicial no puede superar el valor razonable del activo
subyacente, registrandose la diferencia como pérdida en la cuenta de pérdidas y ganancias.

h) Moneda extranjera
La moneda funcional y de presentacién de la Scciedad es el euro.

Se consideran como partidas monetarias de la Sociedad la tesoreria, los valores representativos de
deuda y los débitos y créditos ajenos a la carfera de instrumentos financieros.

Se consideran como partidas no monetarias aquellas no incluidas en el apartado anterior, entre ellas
los instrumentes financieros derivados y los instrumentos de patrimonio.

Los saldos activos y pasivos en moneda extranjera se valoran al tipo de cambio de cierre publicado
por el Banco Central Europeo o por los mercados mas represeniativos en funcion de fa divisa. Las
diferencias que se producen respecto al cambio historico se registran de la siguiente forma:

. Las partidas monetarias y as partidas no monetarias gue formen parte de la cartera de
instrumentos financieros se valoran, al tipo de cambio de contado de la fecha de valoracion, o
en su defecto, del ultimo dia habil anterior a esa fecha.

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

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

. Las partidas no monetarias no recogidas anteriorments se valoran aplicando el tipo de
cambio de ia fecha de registro inicial.

i) Pasivos financieros

Los pasivos financieros se reconocen en el balance de la Sociedad cuando ésta se convierte en una
parte obligada del contrate o negocio juridice conforme a las disposiciones del mismo.

Los instrumentos financieros emitidos, incurridos o asumidos por la Sociedad se clasifican como
pasivos financieros, en su fotalidad o en una de sus partes, siempre que de acuerdo con su realidad
econGmica supongan para la Sociedad una obligacion contraciual, directa ¢ indirecta, de entregar
efectivo u otro activo financierc, o de intercambiar activos o pasivos financieros con terceros en
condiciones potencialmente desfavorables. También se consideran pasivos financieros las solicitudes

de suscripcion pendientes de asignar participaciones y los saldos acreedores por ecualizacién de
comistones.
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Clasificacion

Los pasivos financieros se clasifican, a efectos de su valoracion, como débitos y partidas a pagar,
excepto cuando se trata de instrumentos derivados, financiacion por venta de valores recibidos en
préstamo y pasivos surgides por la venta en firme tanto de activos adquiridos fempoeralmente como
de activos aportados en garantia a la Sociedad, que se consideran como pasivos financieros a valor
razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Valoracion inicial v posterior

. Débitos y partidas a pagar. se valoran inicialmente por su valor razonable gue, salvo
evidencia en contrario, sera el precio de la transaccién, que equivaldra al valor razonable de
la contraprestacion recibida aiustado por ios costes de transaccion que les sean directamente
atribuibles.

La valoracidon posterior se realiza a su coste amortizado. Los intereses devengados se
comntabilizan en la cuenta de pérdidas y ganancias aplicando el método del tipo de interés
efectivo. No obstante, aquellas partidas cuyo importe se espere pagar en un plazo de tiempo
inferior a un afo, se& pueden valorar a su valor nominal siempre y cuando el efecto de no
actualizar los flujos de efectivo no sea significativo.

. Pasivos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias: La
valoracidn inicial y posterior de los pasivos incluidos en esta categoria se realiza de acuerdo
a los criterios sefialados para los activos a valor razonable con cambios en la cuenta de
pérdidas y ganancias (Ver apariado d) de esta Nota).

En el casc particular de financiacion por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos
surgidos por venta en firme de activos adquiridos temporalmente o activos aportados en
garantia, se atiende al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la

devolucidn del préstamo o restitucion de los activos adguiridos temporalmente o aportados
en garantia.

Cancelacion

La Sociedad da de baja un pasivo financiero cuando la obligacidn se ha extinguido. La diferencia
entre el valor en libros del pasivo financiero o de la parte del mismo que se haya dadc de bajay la
contraprestacion pagada incluidos los costes de transaccién atribuibles y en fa que se recoge
asimismo cualquier activo cedide diferente del efectivo o pasivo asumido, se reconoce en la cuenta
de pérdidas y ganancias del ejercicio en que tenga lugar.

I} Valor tedrico de acciones

El valor tetrico de las acciones se calcula diariamente, v es el resultado de dividir ef "Patrimonio
atribuido a accionistas”, determinado segun las normas establecidas en la Circular 6/2008, de 26 de
noviembre, de la CNMV, sobre la deferminacion del valor liquidativo y aspectos operativos de las
instituciones de inversion colectiva, v en el articuic 78 del RIUC, entre e! nimerc de acciones en
circuiacion a ia fecha de calculo.
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k) Impuesio sobre beneficios

£l impuesto sobre beneficios se considera en general como un gasto a reconocer en la cuenta de
peérdidas y ganancias, y esta constifuido por el gaste o ingreso por el impuesto corriente y el gasto o
ingreso por el impuesto diferido. E! impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface
la Sociedad como consecuencia de las liguidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios una vez
consideradas las deducciones, otras ventajas fiscales no utiizadas pendientes de aplicar fiscalmente
y el derecho a compensar las pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las retenciones y pagos a
cuenta. Ei gasto o ingreso por impuesto diferido se corresponde con el reconocimiento y la
cancelacion de fos pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracion, contable y fiscal, de ios elementos patrimoniales. Las
diferencias temporarias imponibies (que dan lugar & mayores cantidades a pagar ¢ mencs caniidades
a devolver por el impuesto en ejercicios futuros) dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras
que las diferencias temporarias deducibles (que dan lugar a menores cantidades & pagar o mayores
cantidadas a devolver por el impuesto en ejercicios futuros) y ios créditos por deducciones y ventajas
fiscales que quedan pendientes de aplicar fiscalmente, dan fugar a activos por impuesto diferido.

La Circular 3/2008, en su Norma 17%, establece gue ios pasivos por impuesto diferido se reconocen
siempre, por el contrario, los activos por impuesio diferido solo se reconocen en la medida en que
resulte probable que la Sociedad disponga de ganancias fiscales fuluras que permitan la aplicacién
de estos activos. Los derechos a compensar en ejercicios posteriores las pérdidas fiscales no dan
fugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningun caso, y sélo se reconocen
mediante fa compensacién del gasto por impuesto cuando la Sociedad genera resultados positivos.
Esta compensacion, cuando aplica, se realiza diariamente y se caicula aplicando el tipo de gravamen
a las pérdidas fiscales compensables. En cualquier caso las pérdidas fiscales que puedan
compensarse se registran en las cuentas de orden.

Asimismo y a efectos de calcular el valor tedrico de cada accién, se realiza diariamente la provision
para el Impuesto sobre beneficios.

[} Acciones propias

La adquisicion por parte de [a Sociedad de sus propias acciones se registra en el patrimonio de ésta,
con signo negativo, por el valor razonable de la contraprestacion eniregada.

La amortizacion de acciones propias da lugar a la reduccion del capital por el importe del nominal de
dichas acciones. La diferencia, positiva o negativa, entre la valoracion y el nominal de las acciones
debera cargarse o abonarse, respectivamente, a cuentas de reservas,

Las diferencias obtenidas en la enajenacion de acciones propias se registran en el patrimonio en
cuentas de raservas.

La LHIC, establece que la adquisicion por {a Sociedad de sus acciones propias entre el capiial inicial y
el capital estatutario maximo no estard sujeta a las limitaciones scbre adquisicién derivativa de
acciones propias establecidas en la LSC. Esfas operacicnes por tanto, no precisan autorizacion de la
Junta Generai, no estén sujetas a los iimites porcentuales sobre el capital social y no obligan a ia
constitucion de una reserva indisponible.

-15 -




Fswies
SWIFT INVERSIONES, i
SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A. &

Memoria de las Cuentas Anuales
correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2012

4. RIESGO ASOCIADO A LA OPERATIVA CON INSTRUMENTOS FINANCIEROS

El riesgo es inherente a ias actividades de la Sociedad pero el mismo es gestionado por la Sociedad
Gestora a través de un proceso de identificacién, medicidn y seguimiento continuo, vetificando el
cumplimiento de determinados limites y coniroles. Este proceso es critico para {a continuidad de las
operaciones de |la Sociedad. La politica de inversion de la Sociedad, asi como la descripcion de los
principales riesgos asociados, se describen en el folleto registrado y a disposicién del publico en los
registros habilitados al efecto en la CNMV.

La Sociedad estd expuesta al riesgo de mercado {el cual incluye los riesgos de tipo de interés, de
precio y de tipo de cambio), riesgo de crédito y riesgo de liquidez derivados de la operativa con
instrumentos financieros que mantiene en su cartera. En este senlido, el RHIC, establece una serie de
coeficientes normativos que limitan dicha exposicion y que son controlades por la Sociedad Gestora
de la Sociedad. A confinuacién se indican los principales coeficientes normativos a los gque esta
sujeta la Sociedad:

e Limites a la inversién en otras Instituciones de Inversion Colectiva

La inversion en acciones o participaciones emitidas por una Gnica IIC, no podra superar &l
20% del patrimonio, salvo en las HC cuya politica de inversion se base en la inversion en un
Unico fondo. Asimismo, la inversion fotal en IC mencionadas en el articulo 48.1.d) del RIC,
no podra superar e 30% del patrimonio de ia Sociedad. En todc caso, en aplicacion de lo
establecido en la Norma transitoria cuarta del citado RIC, ta Sociedad dispone hasta el 1 de
julio de 2013 parz adaptar su cartera de inversiones financieras a dicho coeficiente
normativo.

s Limite general a la inversion en valores cotizades

a) La inversidn en ios activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no
podra superar el 5% del patrimonic 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 Socledad.

b) Quedara ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o
avalades por un Estado miembro de la Union Eurcopea una comunidad auténoma, una
entidad local, un organismo internacional del que Espafia sea miembro o por cualquier
otro Cstado que presente una calificacion de solvencia otorgada por una agencia
especializada en calificacion de riesgos de reconocido prestigio, ne inferior a la del
Reino de Espafa.

Asimismo, la entidad gestora debera realizar un analisis exhaustivo de dicha emision
con el fin de acreditar dicha solvencia. Para poder invertir hasta el 100% de su
patrimonio en dichos valores, serg necesario que se diversifique, al menos, en seis
emisiones diferentes y que ia inversion en valores de una misma emision no supere el
30% del activo.

Cuando se desee superar el iimite del 35%, se especificaran los emisores en cuyos
valores se fiene intencion de invertir o se tiene invertido mas del 35% del patrimonio y
debera constar en el folieio.
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c) Quedard ampliado ai 25% cuando se frate de inversiones en obligaciones emitidas por
entidades de crédito que tengan su sede en un Estado Miembro de la Unidn Europea,
cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientermente los
compromisos de ta emision y que queden afectados de forma privilegiada at reembolso
del principai y al pago de los intereses en el caso de situacion concursal del emisor. E
total de las inversiones en este tipo de obligaciones en las gue se supere el limite del
5% no podra superar et 80% del patrimonio de la Sociedad.

Limite general a ia inversidn en derivados

L a exposicion total al riesgo de mercado ascciada a instrumentos financieros derivados no
podra superar el patrimonio neto de |la Sociedad. Por exposicion total al riesgo se entendera
cualgquier obligacion actual © potencial que sea consecuencia de la ufilizacion de
instrumentos financieros derivados, entre los gue se incluiran las ventas al descubierto.

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

La exposicion al riesgo de contraparte en derivados OTC se limita al 5% del patrimonio con
caracter general y al 10% del patrimonio si la contraparte es una entidad de crédito con
clertas limitaciones.

Las posiciones frente a un Unico emisor en productos derivados, activos e instrumentos
financieros, obligaciones emitidas por entidades de crédito cuyo imporie esté garantizado por
activos gue cubran suficientemente los compromisos de la emisién y queden afectados de
forma privilegiada al reembolso del principal & intereses y depdsitos que la Sociedad tenga
en dicha entidad no pedran superar el 35% de patrimonio de la Sociedad.

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

A estos efectos, 1as entidades pertenecientes a un mismo Grupo econdémico se consideran
yn Unico emisor,

Limites a {a inversién en valores no cotizados

Los valores susceptibles de ser adquiridos no podran presentar ninguna limitacion a su libre
transmision. Queda prohibida la inversion de la Sociedad en valores no cotizados emitidos
por entidades pertenecientes a su grupo ¢ 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 avalados a entidades pertenecientes a un mismo grupo.

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

o Acciones y participaciones, cuando sea transmisibies, de lIC no autorizados conforme
a la Directiva 2009/65/CE domiciliadas en paises no OCDE con ciertas limitaciones.
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° Acciones y participaciones, cuando sean transmisibles de HIC de inversion libre y de lIC
de IIC de inversidn libre espafiolas.

J Acciones y participaciones, cuando sean transmisibles, de Entidades de Capital Riesgo
reguladas en la Ley 25/2005,

° Depositos en entidades de crédito con vencimiento superior a 12 meses con ciertas
limitaciones
e Coeficiente de liquidez

La Sociedad debera mantener un coeficiente minimo de liquidez del 3% de su patrimonio
calculade sobre el promedio mensual de ia Sociedad.

e Obligaciones frente a terceros

l.a Sociedad podré endeudarse hasta el limite conjunio del 10% de su activo para resolver
dificuliades transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo no superior a un
mes, ¢ por adquisicion de activos con pago aplazado, con las condiciones que establezca la
CNMV. No se tendran en cuenta, a estos efecios, los débitos contraidos en la compra de
activos financieros en el periode de liquidacién de ia operacién que establezca el mercado
donde se hayan contratado.

Los coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se axpone la Sociedad
gque, en {odo caso, son objeto de seguimiento especifico por la sociedad gestora.

4.1, Riesgo de mercado

Este riesgo comprende los riesgos resultantes de posibles variaciones adversas de los tipes de
interés de ios activos y pasivos, de los fipos de cambio en ios que estan denominadas las masas
pairimoniales vy de los precios de mercado de los instrumentos financieros.

4.11. Riesgo de tipo de interés

El riesge de tipo de interés deriva de la posibilidad de que cambios en los tipos de interés afecten a
los cash flows o al valor razonable de los instrumentos financieros. Los gestores de la Sociedad
tienen establecidos limites y controles para gestionar dicho riesgo.

La duracién modificada refleja la sensibilidad del valor de los activos a los movimientos en los tipos
de inferes,

4.1.2. Riesgo de tipe de cambio

El riesgo por tipo de cambio es el riesgo de que el valor de un instrumento financierc varie debido a
cambios en los tipos de cambio. El Fondo invierte en activos financieros y otras inversiones que
estan denominadas en monedas distintas de la moneda funcional establecida (euro). Por ello, el valor
de los activos del Fondo puede ser afectado favorable o desfavorablemente por las fluctuaciones de
los tipos de cambio.

‘.
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4.1.3. Riesgo de precio

Este riesgo se define como aquel que surge como consecuencia de cambios en los precios de
mercado, provocados bien por factores especificos del propic instrumento financiero o bien por
factores que afecten a todos los instrumentos negociados en el mercado.

La Sociedad mide periddicamente el riesge de Ias posiciones que mantiene en su cartera de
inversiones financieras.

4.1.4. Riesgo de liquidez

Este riesgo refleja la posible dificultad de la Sociedad para disponer de fondos liquides, ¢ para poder
acceder a ellos, en la cuantia suficiente y al coste adecuado, de forma que pueda hacer frente en
todo momento a sus obligaciones de pago.

La Sociedad Gestora dispone de una politica expresa de control de Iz liquidez global de la cartera de
la Sociedad que conirola la profundidad de los mercados, de manera que permite planificar la venta
de posiciones de forma gradual y ordenada, garantizando la capacidad de la misma para responder
con rapidez a los requerimientos de sus accionistas.

Adicionalmente, la Sociedad debe cumplir un coeficiente minimo de liguidez del 3% de su patrimonio.
4.1.5. Riesgo de credito
El riesgo de crédito nace de la posible pérdida causada por el incumplimienio de las obligaciones

contractuales de las contraparies de ia Sociedad. La politica de la Sociedad es que las conirapartes
sean entidades de reconocida solvencia.

La Sociedad no espera incurrir en pérdidas significativas derivadas del incumplimientc de sus
obligaciones por parte de la contraparie. Dicho riesge adicionalmente se ve reducido con los limites a
la inversion y concentracion de riesgos antes descritos.

La legislacion vigente establece los requisitos que debe cumplir la cartera de la Sociedad
(concentracion) y su correlacién con el total de actives. Al 31 de diciembre de 2012 y 2011 la
Sociedad cumple dichos requisitos legales.

5. DEUDORES

El detalle de este capitulo del activo del balance de situacién al 31 de diciembre es como sigue:

Euros
2012 2011
Deudores por dividendos 9.181,29 -
Administraciones Piblicas deudoras (Nota 12)
Retenciones y pagos a cuenia 58.314.88 7259347
Retencicnes sobre dividendos extranjeros 19.652,81 19.169,15
impuesto sobre sociedades 2011 88.770,12 -
Ofros 130,57 130,57
176.059,67 91.893,18
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B. CARTERA DE INVERSIONES FINANCIERAS

K

M

La composicion de |a cartera de inversiones financieras a 31 de diciembre, sin considerar intereses
devengados, es la siguiente:

Categorias

Activos a valor razenable con

cambios en pérdidas y ganancias
Préstamos y partidas & cobrar
Derivados de cobertura

Total

Categorias

Activos  a valor razonable con

cambios en pérdidas y ganancias
Préstamos y partidas a cobrar
Derivados de cobertura

Total

Euros
2012
Valores
representativos Instrumentos Inversiones en Depésitos en
de deuda de patrimeonio 1.1.C. EECC Derivados Total
55.445 760,76 33.379.108,40 8.422.380,11  £.038.966,50 - 103.286.215,77
5544576076 - 33.379.108,40 8.422.380,11 5.038.966,50 - 103.286.215,77
Euros
2011
Valores
representativos lnstrumentos Inversiones en DGepbsitos
de deuda de patrimonio 1.1C. en EECC Derivados Total
92.218.478 89 7.835.100,00 3.873.222,33 104.026.801,22
$2.218.478,89 7.835.100.00 397322233 - 104.025.801,22

A 31 de diciembre de 2012 y 2011, los vaiores de la Sociedad son custodiados por BNP Paribas
Securities Services, Sucursal en Espafia (que es la Entidad depositaria legal), no encontrandose
pignorados ni cedidos en garantia de otras operaciones.

6.1.

a) Valores representativos de deuda

Al 31 de diciembre el detalle de los vaiores representativos de deuda es el siguiente:

Cartera Interior

Adguisicion temporal de activos

Deuda Pablica
Activos Monetarics

Otros activos de renta fija

Cartera Exterior
Deuda Pubiica

Otros activos de renta fija

-20-

Activos a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias mantenidos para negociar

Eurgs

2012

2011

11.556.192,30

63.250.738,80

14.725.202,78 14.251.422 57
4.921.751,18 -
4.409.685,84 -
3.394.140,01 3.355.140,81

16.438 698,65 11.361.176,71

55.445.760,76 02.218.478,89
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La tasa media de rentabilidad de las adquisiciones temporales de activos en cartera al 31 de
diciembre de 2012 esta entre el 0,021% y e 0,35% (31 de diciembre de 2011 el 0,50%) y vencen a 2
de enaro de 2013 (a 31 de diciembre de 2011; vencen el 2 de enero de 2012,

La tasa media de rentabilidad del resto de la cartera al 31 de diciembre de 2012 estad enfre el 0,18% vy
el 6,44% (31 de diciembre de 2011: enire el 0,015% y el 5,39%) y vencen entre el 8 de enero de
2013 y el 29 de noviembre de 2022 (a 31 de diciembre de 2011: vencen entre el 14 de febrero de
2012 y 3f 30 de julio de 2018).

Al 31 de diciembre de 2012 los intereses devengados no vencidos de la cariera de valores
representativos de de deuda de la Sociedad ascienden a 980.661,53 euros (31 de diciembre de
2011, 554.309,76 euros).

b} Instrumentos de patrimonio

Al 31 de diciembre el detalle de los instrumentos de patrimonio, en funcion del sector de actividad del
emisor es el siguiente:

Euros
2012 2011

Cartera interior

Bancos y Seguros - -

Empresas no financieras 8.676.225,00 7.835.100,00
Cartera Exterior

Bancos y Seguros 1.519.800,00 -

Empresas no financieras 23.183.283,40 -

33.379.108,40 7.835.100,00

c) Depositos en Entidades de Crédito

A 31 de diciembre de 2012 el detalle de los depositos en entidades de créditc mantenidos por la
Sociedad es el siguiente;

2012
Entidad Tipo de interés Vencimiento Furos
Banco Popular Espafiol, S.A. 4,00% 06/01/2013 4.001.477, 54
Banesto, S.A. 2.77% 05/07/2013 2.037.488,86
6.038.966,50

Al 31 de diciembre de 2011, 13 Sociedad no mantenia depoésitos en entidades de crédito.

El detalle de {a cartera exterior al 31 de 6iciembre, clasificada por divisa, es el siguiente:

Euros
2012 2011
Euro 24.705.443,66 17.800.960,96
Dolar estadounidense 26.919.758,15 888.578,8%
France Suizo .332.900,36 -

52.858.102,17  18.689.539,85
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7. TESORERIA

Ei detalle de este capitulo del activo del balance de situacién al 31 de diciembre es como sigue:

Euros
2012 2011
Depositario
Cuentas carrientes en eurgs 21.242 53 9 155,03
Cuentas corrientes en divisas 46.792,84 1.301.002.26

Otras entidades fnancieras
Cuentas corrientes en eurps 4016.320,78 -
Cuentas corrientes en divisas - -

4.064.356,15 1.310.167,29

Los saldos en cuentas corrientes son remunerados a los tipos de interés de mercado y son de libre
disposicion la Sociedad.

8. PATRIMONIO ATRIBUIDO A ACCIONISTAS

El detalle de las cuentas gue componen el epigrafe “Patrimonio atribuido a Accionistas” a 31 de
diciembre es el siguiente:

Euros
2012 2011

Capitai 129.552.370,00 129.552.370,00
Prima de emision 9.824.417 28 0.824.417 28
Reservas 948.209,21 948.209,23
{Acciones propias) (34.328.537,08) (33.839.27%,20)
Resuitados de ejercicios anteriores {627.508,14) -
Resultado de! gjercicio 3.011.112,61 (627.508,14)

108.380.063,88 105.858.217,29

a) Capital

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011 el capital de la Sociedad estd representado por 12.955.237
acciones ordinarias nominativas de 10 euros de valor nominal cada una, tofalmente suscritas y

desembolsadas. Estas acciones gozan de iguales derechos poiiticos y econdmicos y cotizan en el
MAB.

A 31 de diciembre el capiial social minimo y maximo es de 20.000.060,00 euros y 200.000.000,00
euros, respectivamente, representade por tantas acciones ordinarias, nominativas de 10 euros de
valor nominal cada una de ellas, como capital inicial y estatutario emitido corresponda.

Al 31 de diciembre de 2012 el capital no suscrito ni en circulacion asciende a 70.447.630,00 euros
(2011: 70.447.630,00) {(Nota 11}.
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Al 31 de diciembre de 2012, el valor tedrico de cada accién ascendla a 11,09 euros (10,79 euros a 31
de diciembre de 2011) como resultado de dividir ef patrimonio atribuido a accionistas entre el nimero
de accicnes en circulacion a esa fecha, gue ascendia a 9.770.231 acciones (31 de diciembre de
2011: 9.815.238 acciones).

E! nimero de accionistas al 31 de diciembre de 2012 es de 108 (31 de diciembre de 2011: 118),
entre jos cuales existe un accionista con una participacion individual significativa, superior al 20% del

capital en circuiacion de la Sociedad. Dicha participacion significativa ha sido debidamente
comunicada a la Comision Nacionai del Mercado de Valores.

g ACREEDCRES

El detalie de este capitulo del pasivo del balance de situacion al 31 de diciembre es como sigue:

Euros
2012 2011
Hacienda Publica Impuesto sobre sociedades 2012 24.075 49 -
Comisiones a pagar 100.089,69 121.122,19
Gastos de auditoria pendientes de pago 1.127.68 2.190,55
Otros acreedores 1.384,08 1.631,43
126.676,94 124.944 17

a) Comisiones a pagar

E! detalle de las comisiones y tasas a pagar al 31 de diciembre y del importe devengado por éstas
durante los ejercicios, es como sigue:

Euros
2012 2011
Pendiente de Total Pendiente de Total
pago devengado pagoe devengado
Gestion 80.895,36 319.561,20 98.668,78 286.234,83
Custodia 19.194,33 76.016,45 22,453 41 70.109,86
Tasas 1.098,09 4.014,40 1.342.82 4.831,88
101.185,78 399.582,05 122.465 61 374.176,57

Como se sefiala en la Nota 1, la gestidn, representacién y administracion de la Sociedad esta
encomendada a Pactio Gestion, Gestora de Insiituciones de Inversion Colectiva, $.A.U. quien ha
delegado las funciones de administracion en la Entidad BNP Paribas Fund Services Espafia, S.L. Por
esie servicio la Sociedad paga una comisién de gestion del 0,30% anual sobre el Patrimonio
calculada diariamente.

lgualmente, la Sociedad periodifica diariamente una comision de depositaria del 0,08% anual
pagadera a BNP Paribas Securities Services, Sucursal en Espafia, calculada sobre el patrimonio de
ia Sociedad para los 30 primercs millones de euros de patrimonio, del 0,07% para el patrimonio
comprendido entre 30 y 60 millones de euros, del 0,06% para el patrimonio entre 60 y 120 millones
de euros y del 0,05% para el patrimonio superior a 120 millones de euros.
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C) Otros acreedores

ZR01E Mindyig

a 14

L, 3%

El detalle “otros acreedores” recoge fundamentalmente periodificaciones de gastos diversos.

10. CUENTAS DE COMPROMISO

Ei detalle al 31 de diciembre de las operaciones de derivados es como sigue:

2012
Euros
Numero de Importe

Perivados contratos Mercado Vencimiento comprometido Vaitoracion
Call Yum Brands 315 Eurex Enerc 2013 1.725.144,75 2.864 49
Cali Stanley Black&Decker 486 Botsa New York Enero 2013 2.845.21410 11.417,01
Calt Caterpillar Inc 425 Eurex Enerc 2013 3.130.188,75 354272
Cail Freeport Mcmoran 900 Boisa New York Enero 2013 2.651.454,00 2.728,08
Total operaciones corias 10.352.001,60 20.552,30

Ei epigrafe Compromisos por operaciones largas de derivados recoge el riesgo de los productos
estructurados de renta fija y variable que la Sociedad mantiene en balance.

Los resultados obienidos durante el ejercicio 2012 y 2011 por las operaciones con derivados se

encuentran registrados en la Cuenta de Pérdidas y Ganancias adjunta en los epigrafes de
“Resultados por operaciones con derivados”.

1. OTRAS CUENTAS DE CRDEN

El detalle ai 31 de diciembre es como sigue:

Euros
2012 2011

Capital nominal no suscrito ni en circulacion (Nota 8) 70.447,630,00
Pérdidas fiscales a compensar (Nota 12} -

70,447 630,00
627.508,14

70.447.63C,00 71.075.138,14

_04. 4
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12. SITUACION FISCAL

El detaile de los saldos mantenidos con administraciones publicas al 31 de diciembre es el siguiente:

Euros
2012 2011
Corrientes
Administraciones publicas detdoras (Nota 5) 166.737,81 91.782,62
Administraciones ptiblicas acreedoras (Nota 9) (?4.075,49} -

La Sociedad esta acogida al régimen fiscal establecido en el Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de
marzo por el que se aprueba el texto refundido de la Ley del Impuesto sobre Sociedades y al resto de
la normativa fiscal aplicable, tributando al 1%.

De acuerdo con la legislacion vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente
liguidados hasta gue las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las autoridades
fiscales o haya transcurrido el plazo de prescripcién de cuatro afios. Al 31 de diciembre de 2012, Ia
Sociedad tiene abiertos a inspeccién por las sutoridades fiscales todos los impuestos principales que
le son de aplicacion desde el 1 de enero de 2008. Los Administradores de la Sociedad no esperan
que, en caso de inspeccidn, surian pasivos adicionales de importancia.

La conciliacion entre el importe neto de los ingresos vy gastos del ejercicio y la base imponible del
impuesto sobre beneficios para los gjercicios 2012 y 2011 es la siguienie:

2012 2011

Cuenia de Cuenta de

Pérdidas y Pérdidas y

Euros Ganancias Ganancias

Aumentos/ Aumentos/

(Disminuciones) (Disminuciones)

Saldo de ingresos vy gastos del gjercicio 3.011.112,81 {627.508,14)
Impuesto sobre Sociedades 24.075,49 -
Diferencias permanentes {130,57} -
Diferencias temporarias - -
- con origen en el ejercicio - -
- con origen en ejercicios anteriores - -
Compensacion de bases imponibles negativas de elercicios anteriores (627.508,14) -
Base imponible (resuitado fiscal) 2.407. 549,39 (627.508,14)
Cucta integra (Nota 12) 24.07548 -
Retenciones (Nota 5) {77.967,69) {91.762,62)
Cuota fiquida (77.967 59) {91.762,62)
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13. OPERACIONES CON PARTES VINCULADAS

La Sociedad Gestora realiza por cuenta de ia Sociedad operacicnes vinculadas de las previstas en el
articulo 87 de fa LIC y en el articulo 139 dei RIIC. La Sociedad Gestora ha adoptado procedimientos
para evitar conflictos de interés y asegurarse de que las operaciones vinculadas se realizan en
interés exclusivo de la Socledad y a precios en condiciones iguales o mejores que los de mercado.
Para ello, la Sociedad Gestora dispone de una politica por escriio en materia de conflictos de interes
gue garantiza la independencia en la ejecucion de las distintas funciones dentro de la sociedad
gestora, asi como la existencia de un registro regularmente actualizado de aguelias operaciones y
actividades desempefiadas por las sociedades gestoras © en su nombre en las que haya surgide o
pueda surgir un conflicto de interés. Los informes periddicos incluyen, segutn lo establecido en la
Circular 4/2008, de 11 de septiembre, de la CNMV, sobre el contenide de los informes trimestrales,
semestral y anual de instituciones de inversion ceolectiva y del estado de posicion, informacion sobre
las operaciones vinculadas realizadas. Asimismo, incluyen las posibles operaciones vinculadas
realizadas por cuenta de la Sociedad con la Sociedad Gestora o con personas o entidades
vinculadas a la Sociedad Gestora, indicando la naturaleza, riesgos y funciones asumidas en dichas
operaciones.

Respecto a la operativa que realiza con el Depositaric, en {a Nota 7 se indican las cuentas que
maniiene la Sociedad con el Depositario, habiéndose realizado las transacciones siguientes:

° Durante los ejercicios 2012 y 2011, exceplo por las operaciones de adquisicion temporal de
activos que se detallan en el parrafo siguiente, la Sociedad no realizé compras y ventas de
valores en los que la entidad depositaria actuara como comprador o vendedor.

® Durante los ejercicios 2012 y 2011 la Sociedad realizé adquisiciones temporales de activos a
la entidad depositaria por importe de 41.909.583,43 vy 769.338.000,68 euros,
respeciivamenie.

° Durante los ejercicios 2012 y 2011 no se han adguirido valores o instrumentos financieros

emitidos o avalados por alguna entidad del grupo de la gestora o depositario, o de los que
alguno de éstos ha actuado como coiocador, asegurador, director o asesor, ni se han
prestado vaiores a entidades vinculadas.

® Durante el ejercicic 2012 no se han realizade adquisiciones de valores o instrumentos
financieros cuya contrapartida ha sido una entidad del grupo de la gestora o depositario, u
otra Institucion de Inversion Colectiva gestionada por la misma gestora u ofra gestora del
Grupo.

e Durante los ejercicios 2012 y 2011 no se han percibido por parte de entidades del grupo de la
gestora ingresos.

14. INFORMACION RELATIVA AL CONSEJO DE ADMINISTRACION

Durante los ejercicios 2012 y 2011, los Miembros del Consejo de Administracién de la Sociedad no
han devengado ningun importe en concepio de sueldo o cualquier otro tipo de remuneracion, ni

mantienen saldos a cobrar 0 pagar con la Sociedad, al 31 de diciembre de los ejercicios
mencionados.

A7
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Memecria de las Cuentas Anuales
correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2012

Durante los ejercicios 2012 y 2011, los miembros del Consejo de Administracion no han realizado
con la Sociedad operaciones ajenas al frafico ordinario o en condiciones distintas a las de mercado.

En relacién con los articuios 229 y 231.1 a) y b) de la Ley de Sociedades de Capital (LSC), a
continuacion se detallan las participaciones, directas e indirectas, que mantienen tanto los
administradores como las personas vinculadas a ellos, en el capital de otras sociedades con el
misma, analego o complementario génere de actividad al que constituye el objeto de la Seciedad, ast
como los cargos o funciones gue en ellas ejercen:

Participaciones por cuenta propia

Participacion ~ Participacion
Titular Sociedad Cargo Directa indirecta

L eopoido del Pino y Calvo Sotels - - - -

Participaciones por parte de personas vinculadas

Partficipacion Participacion
Titular Vinculacion Sociedad Cargo Directa indirecta
Ana Maria Calvo-Soielo y Ascendiente Match Ten Inversiones Presidenta 99,998% -
Bustelo (Art.231.1.b SILCAV., SA
LSC)
Alfocation S.1.C.AV., S.A, - 1,052% -
Chart Inversiones S1LC AV, - 0,230% -
S.A.
Maria del Pino y Caivo Mermana Altais invest S.L.CAV, S.A Presidenta 72,206% -
Sotelo {Art.231.1b
LSC)
Allocation 8..CAV., SA., - - 48,845%
Chart Inversiones S.{C.AV,, - - 49,602%
SA.
Pactio gestién S.G.1.L.C., S.AL. - - 48,750%
Keeper Inversiones, 5.L.C.AV,, 49,745%
S.A
Joaguin del Piroy Hermano Prasidente-Consejero §9,898% -
Calvo.Sotelo (Art231.1.b Delegado
LSC) Addition S1CAV, SA
Allgcation S.1.CAV., SA. Presidente " 49,437%
Chart Inversiones S.1.C.ANV.,
SA. Presidente 0,066% 50,101%
Pactio Gestian, 8.G.L1.C.,
SAL Presidente - 50,250%
Keeper Inversiones, 5.1.C AV,
SA. Presidente - 50,245%

" Para el calculo de los porcentajes de participacion incluidos en el cuadro anterior, se ha descontado la autocartera existente

en Lelland, S.A.
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Memoria de Jas Cuentas Anuales
correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2012

Participaciones por cuenta propia

iy,

s

SWIET NVERSIONES, SLCA

Participacién  Participacién
Tituiar Socledad GCargo Directa Indirecta
Eusebic Vidal-Ribas Martf Allocation S1.CAV, SA Consejero - -
Altais Invest S.I.C.AV.. S A Consejera 11,605% -
Chart Inversiones S.LCAV,, SA Consejero - -
Keeper lnversiones S.1L.CAV., SA. Consejero - -
Match Ten Inversiones S.1L.C.AV., S.A, Consejero - -
Pactio Gestion, S.G.LLC, S.AU. Consejero-Director genaral - -
Participaciones por parte de personas vinculadas
Participacion Participacion
Titudar Vinculacién Sociedad Cargo Directa indirecta
Ana Lahera Sanz de Diego Canyuge Altais Invest, S.LCAN. SA. - 3,868% -
(Ar.231.1.2
L.SC)
Participaciones por cuenta propia
Participacion  Paricipacion
Titular Sociedad Cargo Directa Indirecta
José lgnacio Ysasi-Ysasmendi Peman  Addition S.L.C AV, SA. Secretarlo Consejero - -
Allecation S.I.C. AV, S.A Secratario Consejerc - -
Altais Invest S.L.CAV, S.A. Secretario Consejerc 2,631% -
Chart Inversiones S.1.C AV, S A Secretario Consejero . B
Keeper inversicnes 5.1L.CAV, SA Secretario Consejero - -
Match Ten Inversiones S.1.C AV, SA. Secretario Consejero “ -
Promocinver S.I.C.AV., S.A. - 0,799% -
Pactio Gestion, $.G.1LLG, SAU. Secretario Consejero - -
Participaciones por parte de personas vinculadas
Participacién Parlicipacién
Tiular Vinculacion Sociedad Cargo Directa indirecta
Astendiente
(A2 b
José Joaquin Ysasi-Ysasmendi Adaro LBC) Promocinver S.LC.AV, S.A Presidents 1,050% -
Ascendierts
(Art,231 1,6
Cristina Peman Domecq 183G Promocinver S 1LC.AV, 8.A. - £.900% B
Hermano
{Art281.1b
Pedre Ysasi-Ysasmendi Peman L8C) Promaocinver S.1.C.AV,, S.A - 0,800% -
Hermana
ArL231.1b
Maria Cristing Ysasi-Ysasmendi Peman LSC)y Promocinver S.1.CAV,, S.A, - 0,800% -
A
/
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Memoria de las Cuentas Anuales
correspondienie ai gjercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2012

15. INFORMACION SOBRE MEDIO AMBIENTE Y DERECHOS DE EMISION DE GASES DE
EFECTO INVERNADERO

Los Administradores de [a Sociedad consideran minimos, y en todo casc adecuadamente cubiertos
los riesgos medicambientales que se pudieran derivar de su actividad, y estiman que no surgiran
pasivos adicionales relacionados con dichos riesgos. La Sociedad no ha incurrido en gastos ni
recibido subvenciones relacionadas con dichos riesgos, duranie el ejercicio terminado a 31 de
diciembre de 2012 y 2011. Asimismo, ia Sociedad no ha tenido derechos de emision de gases de
efecto invernadero.

186. OTRA INFORMACION
& Honorarios de Auditoria

Los hengrarios de auditoria correspondiente al ejercicio anual terminado en 31 de diciembre de 2012
han ascendido a 3.640,00 suros (2011: 3.638,00 euros), con independencia del momento de su
facturacion. Asimismo, durante los ejercicios 2012 y 2011 no se ha prestado ningln otro servicio por
ia sociedad auditora ni por otras sociedades vinculadas a ella.

! Informacion sobre los aplazamientos de pago efectuados a proveedores en cperaciones
comerciales

En relacion con la Ley 15/2010, de 5 de julio, de modificacion de la Ley 3/2004 de 29 de diciembre
por la que se estabiece medidas de lucha contra la morosidad en las operacionas comerciales, se
informa que a 31 de diciembre de 2012 y 2011 no hay saldos pendientes de pago a proveedores que
excedan el plazo legal de pago.

17. HECHOS POSTERIORES

Con fecha 5 de febrero de 2013, el Consejo de Administracion de la Sociedad modificd la comision
de gestion, establecida hasta la fecha en un 0,30% sobre patrimonio, hasta alcanzar el 0,48% sobre
patrimonio, con efectos 1 de enero de 2013.

Asimismo, la Junta General de accionistas de fecha 10 de enerc de 2013, aprob¢é aumentar los
capitales inicial y estatutario maximo de la sociedad para dejarlos establecidos en 30.000.000, 00
eurcs y 300.000.000,00 eurcs, respectivamente.

Dichos capitales guedaron inscritos en el Regisiro Mercantil de Madrid con fecha 4 de febrero de
2013, asi como en los registros oficiales.

Salvo por io arriba mencionado desde el cierre del gjercicio hasta la formulacion por el Consejo de
Administracion de esta Sociedad de estas Cuentas Anuales, nc se ha producido ningln ofro hecho
significativo digno de mencion
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informe de Gestion
31 de diciembre de 2012

La segunda mitad del afio se ha caracterizado por una serie de eventos que han permitido una
reduccion de la incertidumbre global, tanto por ef lado europeo como por el lado americano. Avances
en materia politica, econdmica y fiscal han permitido el buen comportamiento y la recuperacion de los
activos de riesgo, asi como el buen comporiamiento de la deuda soberana periférica en Europa.
Factores que han favorecido el comportamiento de las sociedades han sido la prohibicien del
aumentio de posiciones cortas en el mercado espafiol, el programa de recompra de activos por parte
del BCE, o el acuerdo para el apiazamiento de los recortes del gasto en Estados Unidos.

El resultado de todo ic anterier ha sido la continuacion del descenso de los diferenciales de
rentabilidad de la deuda frenie al bono aleman, acenfuada una vez conociamos las medidas
expansivas en politica monetaria europea. El comportamiento de los principales indices bursatiles en
los mercades desarrollados también se ha caracterizado por una recuperacion paulatina desde
principios de Junio, destacando el comportamiento del Eurostoxx 50 sobre el S&P 500, con unas
rentabilidades respectivamente de +16,39% vy +4,62% durante la segunda mitad del afo (+7,40% vy -
1% respectivamente durante el cuarto trimestre).

Debido a los factores comentados anteriormenie, la Sociedad presenta una rentabilidad del
+1,28% en este Gltimo trimestre (vs +1,96% en el tercer trimestre del afio), o gue supone una
rentabilidad en la segunda mitad del afio de +3,24% (vs ~0,37% en la primera mitad); esto comparado
con la rentabilidad de las letras del tesoro espafiol a un afio, que ha sido del 0,69% en el trimestre (vs
+2,22% en el tercer frimestre), siendo la rentabilidad de las mismas en ia segunda mitad del afio de
+2,91%. La sociedad ha tenido un comportamiento en linea con ¢l resto de SICAVs gestionadas por
Pactio Gestion, S.A. y de perfil de riesgo similar.

Durante e trimestre, la evolucidn del patrimonio ha supuesio un aumenio de 1.374.575 euros
mientras que el nimero de participes a final de trimestre es de 108 (en el tercer trimestre eran 115).

El impacto totai de gastos soportados por el fondo tanto directos como indirectos ha sido del 0,10%
durante el trimestre {0,20% durante ia segunda mitad del afio y un 0,40% acumulado durante 2012)

En cuanto a ia operativa de derivados, durante la segunda mitad del afo no se han realizado
opetaciones de cobertura a través de futuros. Por ofro lado, se han realizado operaciones de venta
de opciones Call para cubrir posibles pérdidas de vaior en la cartera de renta variable americana.

En cuanio a las perspectivas para los proximos meses, pensamos que las politicas monetarias
expansivas de los principales bancos centrales apoyaran un mejor comportamiento relativo de fa
renta variable frente a la renta fija {(gubermnamental especialmente);, aunque con periodos de
volaiitidad dehido a algunos eventos: acuerdo sobre el techo de la deuda americana, coberturas de
las necesidades financieras para 2013 de los paises europeos periféricos con dificultades de acceso
a los mercados de financiacion... En este sentido, y conforme al resultado de estos eventos, la
sociedad tiene previsto aumentar su exposicion a los activos de riesgo. Por el tado de la renta fija, la
recuperacion de los spread de deuda soberana de los principales paises europeocs periféricos, limita
el potencial recorride de los mismos, por io que aprovecharemos €l recorrido de la deuda corporativa
como alternativa, escogiendo en su mayoria plazos menores de 10 afios; evitando de esta manera
posibles fiuctuaciones adversas en 10s precios anie la subida de los tipos de interés.
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31 de diciembre de 2012

informacidn a inversores scbre eventuales incumgplimientos sobrevenidos

No se han producido incumplimientos sobrevenidos para esta Sociedad.
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FORMULACION DE CUENTAS ANUALES E INFORME DE GESTION

Las presentes Cuentas Anuales correspondientes al ejercicio 2012, que comprenden el balance de
situacion af 31 de diciembre de 2012 y la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el
patrimonio neto, la memoria y ef informe de gestion correspondientes al ejercicio anual terminado en
dicha fecha, se hallan extendidos las adjuntas hojas numeradas del 1 al 31.

Madrid, 19 de marzo de 2013

El Consejo de Administracion

—_—

Leopolde dei Pino y Calvo-Sotelo
Presidente
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José Ignacio Ysasi-Ysgstiendi Feméan
Secretario 9 nsejero
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Eusebio Vidal-Ribas Mart!
Consejero



