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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Accionistas de Eurobolsa Seieccion, Sociedad de Inversién de Capital Variable, S.A. (en adelante,
la Sociedad):

Hemos auditado las cuentas anuales de la Sociedad, que comprenden e! balance al 31 de diciembre de
2012, la cuenta de pérdidas v ganancias, ¢l estado de cambios en el patrimonio neto v la memoria
correspondientes al gjercicio anual terminado en dicha fecha. Los administradores son responsables de
la formulacion de las cuentas anuales de la Sociedad, de acuerdo con el marco normativo de
informacidn financiera aplicable (que se identifica en la Nota 2 de la memoria adjunta) y, en particular,
con los principios y criterios contables contenidos en ef misme. 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 auditorfa de cuentas vigente en Espafia, que requiere el
examen, mediante la realizacidén de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas
anuales y 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 opinidn, las cuentas anuales del gjercicio 2012 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significatives, la imagen fiel del patrimonio v de la situacion financiera de la Sociedad al 31 de
diciembre de 2012, as{ como de los resultados de sus operaciones correspondientes al ejercicio anual
terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacion financiera que
resulta de aplicacién v, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

El informe de gestidn adjunto del e¢jercicio 2012 contiene las explicaciones que los administradores
consideran oportunas sobre la situacidn de la Sociedad, la evolucion de sus negocios y sobre otros
asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacién
contable que contiene ¢l citado informe de gestidn concuerda con la de las cuentas anuales del gjercicio
2012. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de gestién con el alcance
mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revision de informacién distinta de Ia obtenida a
partir de los registros contables de la Sociedad,
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GLASE 87

EUROBOLSA SELECCION, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2012 Y 2011

(Euros)

OL2931737

ACTIVO 31122042 31-12-2011 (*} PATRIMONIC Y PASIVO 31-12-2012 3412-2011 (1)
ACTIVO NO CORRIENTE B - PATRIMONIC ATRIBUEO A PARTICIPES O 6.435.647,18 5.898.746,57
ACCIONISTAS
Inmovilizado intangible - - Fondos reembolsables  atribuidos a 6.435.647,18 5.898.748,57
participes o accionistas
inmovilizado material - - Capital 22.040.044,74 22.040.044,14
Bienes inmuebles de uso propio - - Participes - -
Mobillaric y enseres - - Prima de emision 16.387.635,78 16.387.631,20
Activos por impuesto diferido - - - Reservas 2.964,292,45 2.9684.462,75
ACTIVO CORRIENTE 6.447.343,85 5.909.767,24 (Acciones propras) {32.009.701,13) (31.657.389,78)
Deudores 43.271,20 30,932,01 Resultados ds sjercicios anteriores (3.836.002,34) (2.604.543,64)
Cartera de inversiones financieras 6.367.886,81 5.873.831,99 Otras aportaciones de socios - -
Cartera Interior 1.454.641,64 1.593.561,56 Resuliado det gjercicio 889.377.68 {1.231.458,70}

Valores representativos de deuda 345.837,08 254.538,76 {Dividendo a cuenta) - -

Instrumentos de patrimonio 1.108.804,56 1.288.021,80 | Ajustes por cambips de valor en - -

inmovilizado material de uso propio

{nstituciones de inversién Colectiva - - Otro patrimonio atribuido - -

Depésitos en EECC - -

Berivados - - PASIVO NO CORRIENTE - .

Otros - ~ Provisiones a largo piazo - -
Cartera exterior 4.913.242,33 4.280.263,98 Deudas a iargo plazo B -

Valores representatives de deuda - - Pasivos per mpuesto diferido - B

instrumentos de patrimanio 4.907 487,06 4.280.263,98
Instituciones de Inversién Colectiva - - PASIVO CORRIENTE 11.696,47 11.020,67
Depésitos en EECG - - Provisiones a corto plazo - -
Derivados B.785,27 - Deudas a corto plazo - “
Otros - - Acreedores 11.696,47 11.020,67
Intereses de fa cartera de inversion 2,84 6,45 Pasivos financieros - “
Inversiones morosas, dutdosas o en litigio - - Perivados - -
Pgriodificaclones - - Pertodificaciones - -
Tesoreria 26.178,64 5.003,24
TOTAL ACTIVO 6.447.343,65 5.909,767,24 TOTAL PATRIMONID Y PASIVO 8.447.343,65 5.909.767,24

CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISO 655.128,79 -

Compromisos por operaciones largas de - -
derivagos

Comprorisos por operaciones coras de 855.129,79 -
darivados
OTRAS CUENTAS DE ORDEN 4,466,601,72 4.124.520,70

Valores cedidos en préstamo por fa 1IC - -

Valores aportados como garantia poria AC - -

Valores recibidos en garantia por la lIC - -

Capital nominal no suscrito ni en circulacion 2.039.865,26 203895526
({SICAV)

Pérdidas fiscales a compensar 2.426 846,46 2.084.565,44

Ctros - -
TOTYAL CUENTAS DE ORDEN 5.121.731,51 4.124.520,70

{*} Se presenta, tnica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 11 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
del balance al 31 de diciembre de 2G12.
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EUROBOLSA SELECCION, 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 (1

Comisiones de descuento por suscripciones yfo reembolsos - -

Comisiones retrocedidas a la HC - -

Gastos de Personal - -

Otros gastos de explotacién (95.618,30) (104.196,40)
Comisién de gestién (78.112,03) (84.772,08)
Comision depositario (9.373,48) (10.172,85)
ingreso/gaste por compensacién compartimsenio - .

Otros 8.132,78) {9.251,67)
Amortizacién del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -

RESULTADO DE EXPLOTACION {95.618,30} {104.196,40)

Ingresos financiercs 116.290,12 470.596,11

Gastos financieros (1.012,40} {1.064,48)

Variation deb valor razonable en instrumentos financieros 896.391,18 {370.212,25)
Por operaciones de ia cartera interior 128,480,855 {18.565,06)
Por operaciones de la cariera exlerior 762.165,36 (351.647,19)
Por operaciones con derivados 5.755,27 -

Otros . - -
Diferencias de cambio {3,880,33) {3.070,04)
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros (24.79%,99) {923.511,64)

Detericros - -

Resultados por operaciones de fa cantera interior {140.926,46} (213.171,14)

Resullados por operaciones de fa cartera exterior 177.446,83 {716.870,50)

Resultados por operaciones con derivados {61.312,46; 8.530,00

Otros - -

RESULTADOC FINANCIERD 884.995,98 (1.127.262,30)

RESULTADO ANTES DE IMPUESTGS 588.377,68 {1.231.458,70}
impuesto sobre beneficics - -

RESULTADOC DEL EJERCICIO 889.377,68 {1.231.458,70)

{*) Se presenta, {nica y exclusivamente, a efectos comparativos.

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

integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias correspandiente al gjercicio
anual terminadc el 31 de diciembre de 2012.
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EUROBOLSA SELECCION, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A,
Estados de cambios en el patrimonio neto correspondientes a los ejercicios anuaies terminados el 31 de

diciembre de 2012 y 2011

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

Euros
2012 2011 (%)

Resuitado de la cuenta de pérdidas y ganancias 889.377,68 | {1.231.458,70)

Total ingresos y gastos imputados directamente en ef patrimonio atribuldo a participes y accionistas - -

Total transferancias a la cuenta de pérdidas y ganancias

889.377.88 | [1.231.458,70)

Total de ingresos y gastos reconocidos

{*} Se presenta, Gnica y exclusivamente, a efectos comparativos.,
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Eurobolsa Seleccién, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A.

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

1. Resena de |a Sociedad

Eurobolsa Seleccion, Sociedad de Inversién de Capital Variable, 8.A. (en adelante, la Sociedad) se constituyd ef
12 de febrero de 1998 bajo la denominacién de Eurobolsa Seleccién, Sociedad de Inversion Mobiliaria de Capital
Variable, S.A. Con fecha & de febrero de 2004 la Sociedad cambié su denominacién por la actual. La Sociedad
se encuentra sujeta a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de instituciones de inversién Colectiva,
en lo dispuesto en el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se& reglamenta dicha ley y en la restante
normativa aplicable.

ta Sociedad figura inscrita en el registro administrativo especifico de la Comision Nacional dsl Mercado de
Valores con el nimero 153, Las acciones de la Sociedad estén admitidas a negociacidon en el Mercado
Alternative Bursatil, sistema organizado de negociacién autorizado por ef Gobierno espafiol, sujeto al articulo
31.4 de la vigente Ley espafiola del Mercade de Valores y supervisado por la Comision Nacionai del Mercado de
Valores en su organizacion y funcionamiento.

Al 31 de diciembre de 2012, segun sus Administradores, ia Sociedad de fnversién no forma parte de ningdn
grupe de socisdades. '

El domicilic social de la Sociedad se encuentra en Avenida de Ia Hispanidad, 6, Madrid.

El objeto sociat de la Sociedad es la captacion de fondos, bienes ¢ derechos del publico para gestionarlos e
inveriirios en bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre que e rendimiento det
inversor se establezca en funcion de los resultados colectivos.

Segin se indica en la Nota 8, la gestién y administracién de la Sociedad estdn encomendadas a Inversis
Gesfion, S.A., Sociedad Geslora de Instituciones de Inversion Colectiva, entidad perieneciente al Grupo tnversis.

Los valores mobiliarios estdn bajo la custodia de Bance Inversis, S.A. {Grupo Inversis}, entidad depositaria de ia
Sociedad (véase Nota 5).

2. _Bases de presentacion de las cuentas anuales
a} Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables de la Sociedad y se formulan de
acuerdo con el marco normativo de informacion financiera gue resulta de aplicacion a la Sociedad, que es
el establecido en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisidén Nacional del Mercade de
Valores, sobre normas contables, cuentas anuales y estados de informacion reservada de las
instituciones de inversién colectiva, que constituye el desarrollo y adaptacién, para las instituciones de
inversién colectiva, de fo previsto en el Cadigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General
de Contabilidad y normativa legal especifica que e resulta de aplicacion, de forma que muestran la
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CLASE 87

imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de la Sociedad al 31 de diciembre de 2012 y de los
resultados de sus operacionss que se han generado durante el ejercicio terminado en esa fecha.

Las cuentas anuales de ia Sociedad correspondientes ai ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2012,
que han sido formuladas por ios Administradores de la Socledad, se someleran a la aprobacién de la
Junta General Ordinaria de Accionistas, estimandose que seran aprobadas sin ninguna modificacion.

Principios contables

En la preparacion de las cuentas anuales se han seguide ios principios contables y normas de valoracién
descritos en la Nota 3. No existe ningtn principio contable o norma de valoracién de caracier obligatorio

que, teniendo un efecte significative en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacion,

Los resultados vy la determinacidn del patrimonio neto son sensibles a los principios y politicas contables,
criterios de valoracién y estimaciones seguidos por los Administradores de la Sociedad para la
elaboracién de las cuentas anuales.

En ias cuentas anuales de la Sociedad se han utilizado ocasionaimente estimaciones realizadas por sus
Administradores para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos que
figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la evaluacion del
valor razonable de determinados instrumentos financiercs y de posibles pérdidas por deterioro de
determinados activos. A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor
informacién disponible al cierre del ejercicio 2012, es posible que acentecimientos que puedan tener lugar
en el futuro obliguen a modificarlas {al alza o a la baja} en los préximos ejercicics, lo que se reaiizaria, en
su caso, de forma prospectiva, de acuerdo con |a normativa contabie en vigor.

En todo caso, las inversiones de la Sociedad, cualquiera que sea su politica de inversidn, estén sujetas a
las fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversidn en valores (véass Nota 8), io que
puede provocar que el valor liquidativo de la accién fluctie tanto al alza como a a baja.

Comparacién de Ia informacién

La informacion contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2011 se presenta Unica vy
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con la informacién correspondiente al ejercicio 2012,

Agrupacién de partidas

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

Cambios de criterios contables

Purante el ejercicio 2012 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicados en el ejercicio 2011, '

Correccién de errores

En la elaboracion de las cuentas anuales adjuntas no se ha deteciado ningln error significativo que haya
supuesto ta reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2011.

2
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g} Impacto medicambiental

Dadas las actividades a las que se dedica la Sociedad, ésta no tiene responsabllidades, gastos, activos,
ni provisiones o contingencias de naturaieza medicambiental gue pudieran ser significativos en relacién
con el patrimonio, {a situacion financiera y los resultados de la misma. Por este motivo, no se incluyen
desgloses especificos en la presente memoria respecto a informacion de cuestiones medicambientales.

Normas de registro y valoracion

En la elaboracién de fas cuentas anuales de la Sociedad correspendientes a los gjercicics 2012 y 2011 se han
aplicade los siguientes princigios, politicas contables vy criterios de valoracién:

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

i. Clasificacion de los activos financiercs

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

- Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cusnias o depésitos a la vista destinados a dar
cumpiimiento al coeficiente de liquidez, ya sea en el depositario, cuando éste sea una entidad de
crédifo, ¢ en caso contrario, la entidad de crédito designada por la Sociedad. Asimismo se incluye, en
su caso, las restantes cuentas corrientes o saldos que ia Sociedad mantenga en una institucion
financigra para poder desarroliar su actividad y, en su caso, el sfectivo recibido por la Sociedad en
concepto de garantias aportadas.

- Cartera de inversiones financleras: se compone, en su caso, de los siguientes epigrafes, desglosados
en cariera interior y carters exterior. La iotalidad de estos epigrafes se clasifican a efecios de valoracién
como "Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias”:

+ Valores representativos de deuda: cbligaciones y dernds valores gue supongan una deuda para
su emisor, que devengan una remuneracion consistente en un interés, implicto o explicilo,
establecido contraciuaimente, e instrumentados en titulos o en anotaciones en cuenta, cualquiera
que sea el sujeto emisor,

+ instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por otras entidades, tales como
acclones y cuotas participativas, que tienen la naturaleza de instrumentos de capitai para el
emisor. :

+ Instituciones de Inversion Celectiva: incluye, en su caso, las participaciones en otras instituciones
de Inversién Colectiva,

e Depositos en entidades de crédito (EECC): depésitos que ia Sociedad mantiene en entidades de
crédito, a excepcién de los saldes que se recogen en el epigrafe “Tesoreria”.

« Derivados: incluye, entre otros, ef valor razonable de los contratos de futures y forwards, el valor
razonable de las primas pagadas por warrants y opciones compradas y el valor razonable de los
cantratos de permuta financiera que la Sociedad tlene contratados, asi como los derivados
implicitos incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por la Sociedad.
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« Ofros: recoge, en su caso, las acciones y participaciones de las entidades de capital - riesgo
reguiadas en la Ley 25/2005, de 24 de noviembre, asi como impories correspondientes a otras
operaciones no recogidas en los epigrafes anteriores.

* Intereses en la cartera de inversidn: recoge, en su caso, la periodificacion de los intereses activos
de |a cartera de inversiones financigras,

« inversiones morosas, dudosas o en litigio: inciuye, en su caso, v 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 caso, el efectivo depositado en concepto de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos y el total de derechos de crédito vy
cuentas deudoras que por cualquier concepto diferente a los anteriores ostente la Sociedad frente a
terceros. La totalidad de los deudores se clasifican a efectos de valoracidén como “Partidas a cobrar’.
Las pérdidas por deteriora de las “Partidas a cobrar” asi como su reversidn, se reconocen, en su caso,
como un gasto o unh ingreso, respectivamente, en el epigrafe “Deteriore y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros - Deterioros” de ia cuenta de pérdidas y ganancias.

ii. Ciasificacion de los pasivos financieros

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

- Deudas a largofcorio plazo: recoge, en su caso, las dsudas contraidas con {erceros por préstamos
recibidos y otros débitos, asi como deudas con entidades de crédito. Se clasifican a efectos de su
valoracion como “Débitos y partidas a pagar”.

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

- Pasivos financieros: recoge, en su caso, pasivos distintos de derivados que han side clasificados a
efectos de su valoracién como "Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas 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 clasificados en ofros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Pablicas y los impories pendientes de pago
por comisiones de gestién y depdsito. Se clasifican a efectos de valoracion come “Débitos y partidas a
pagat”.

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

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Partidas a cobrar”, y los activos
clasificados en el epigrafe “Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su “valer razonable” (que salvo evidencia
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en contrario serd e precio de la transaccidn), integrando los costes de iransaccion directamente atribuibles a
la operacidn. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizdndose los intereses
devengados en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método
del tipo de interés efactivo. No obstante, si sl efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo,
agquellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior 2 un afio se valoran a su valer nominal.

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracidn como "Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (gue saivo evidencia en
contraric serd el precio de la transaccion), incluyendo los costes de transaccion explicitos directaments
atribuibles a la operacién y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la dlffima liquidacidn se registran en el epigrafe "Cariera de inversiones
financieras - Intereses de la cartera de inversién” del activo del batance. Posteriormente, los activos se
valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccidn en que se pudiera incurrr en su
enajenacion. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta.de pérdidas y
ganancias (véase apartado 3.9.jii).

En todo caso, para la determinacién del valor razonable de los activos financieros se atendera z 1o siguiente:

- Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable es &l valor de mercado que resulta de aplicar el
cambio oficial de clerre del dia de referencia, si existe, o inmediato habil anterior, 0 e cambio medic
ponderado si no existiera precio oficial de cierre, ufilizando el mercadc mas representativo por volumen de
negociacion.

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

- Valores representativos de déuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacion en un marcado
activo y siempre vy cuando éste se obtenga de forma consistente. En el caso de que no esté disponible un
precio de cotizacién, el valor razonable se corresponde con ef precio de la transaceidn mas reciente, siempre
que na haya habido un cambio significativo en las circunstancias econdmicas desde el momento de Ia
ransaccién. En este caso, se reflejaran las nuevas condiciones utilizando como referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado activa,
se aplicaran técnicas de valoracion (precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacidn, ransacciones recientes de mercado disponibles, vaior razonable en el momento actual de otros
instrumentos financieros que sean sustancialmente el mismo, modelos de descuento de flujos v valoracion
de opciones, en su ¢aso) que sean de general aceptacion y gue utilicen en la medida de o posible datos
observables de mercado (en particular, la situacidn de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor).

- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precic que iguala el rendimiento
interno de la inversién a los tipos de interés de mercado vigentes en cada moemento de la deuda plblica,
incrementados en una prima o margen determinada en ef momento de la adquisicién de ios valores.

- Instrumentos de patrimenio no cotizados: su valor razonabie se calcula tomando como referencia el valor
fedrico contable que corresponda a dichas inversiones en el pafrimonio contable ajustado de la entidad
participada, corregido en el importe de las plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, gue hubieran
sido identificadas y calculadas en el momento de la adquisicion v que subsistan en el momento de la
vaforacion.

- Depésitos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de actives: su valor razonable se calcula,
generalmente, de acuerdo al precio que iguale el rendimiento interno de la inversién a los tipos de mercado
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vigentes en cada momento, sin perjuicio de ofras consideraciones, como las condiciones de cancelacion
anticipada o de riesgo de crédifo de ia entidad.

- Acciones o participaciones en otras institucionas de inversion colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es el valor liguidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizard ef Glimo valor liquidativo
disponible. En ef casc de que se encuentren admitidas a negociacion en un mercado o sistema multilateral
de negociacidn, se valoraran a su valor de cotizacién del dia de referencia, siempre que sea representativo,
Para las inversicnes en lIC de inversion libre, HC de lIC de inversion libre e HIC extranjeras similares, segin
los articuios 73 y 74 de!l Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, vatores liquidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados organizades, su valor rezonable es &l
que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En el case de que el mercado no sea
suficientemente liquide o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados organizados o
sistemas muitilaterales de negociacidn, se valoran mediante ja aplicacién de métodos ¢ modelos de
vaicracion adecuadas y reconocidos conforme a lo estipuiade en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de
la Comision Nacional del Mercado de Valores,

il. Reconocimiento y valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificades a efectos de valoracion como "Débitos vy partidas a pagar”, se valoran
iniciaimente por su “valor razonable” {que salvo evidencia en contraric serd el precio de la transaccién)
infegrando los costes de fransaccion directamente atribuibles a la operacidn. Posteriormente, ios pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabilizdndose los intereses devengados en el epigrafe “Gastos
financieros™ de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método det fipo de interés afactivo. No
obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efective no es significativo, aquelias partidas cuyo imporie
se espera pagar en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominai,

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Pasivos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias’, se valoran iniciaimente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario serd el precio de [a transaccion) incluyendo los costes de transaccién directamente atribuibles a la
operacidn. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccién en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.g.ii}.

En particuiar, en e! caso de la financiacién por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidos por
venta en firme de activos adquiridos temporalmente o activos aporfados en garantia, se atendera, en su
caso, al valor razonable ds los activos a recomprar para hacer frente a la devolucién del préstamo o
restitucion de los activos adquiridos bien temporalmente o bien aportados en garantia.

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

El tratamiento contable de las transferencias de activos financieros esta condicionado por ia forma en Que se
fraspasan a terceros los riesgos y beneficios asociados a ios activos que se transfieren:

1. Si los riesgos y beneficios se fraspasan sustancialmente a tercercs —caso de las ventas incondicionales
{gue constituyen el supuesto habitual) o de las ventas con pacto de recompra por su valor razonable en la
fecha de la recompra—, el activo financierc transferido se darg de baja del balance. La diferencia entre la
contraprestacion recibida neta de los costes de transaccién atribuibles, considerande cualquier nuevo
activo obtenido menos cualguier pasivo asumido, y el valor an libros del activo financiero, determinara asi
{a ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo.
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Se daran de baja los actives en los gque concurra un deterioro noforio e irrecuperable después de su
inversion con carge a la cuenta de pérdidas y ganancias.

2. Si se retienen sustancialmente los riesgos y benefisios asociados at active financiero transferido — caso
de ias ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precio fijo o por el precio de venta mas
un interés, de los contratos de préstamo de valores en los que el prestatario iene ia cbligacién de
devolver ios mismos 0 similares activos u otros casos analogos ~, el activo financierc transferido no se
daré de baja del balance y continuara valorandose con los mismos criterios utilizados anies de la
transferencia. Por el cortrario, se reconocerad contablemente un pasivo financiero asociado, por un
importe igual al de la contraprestacién recibida, que se valorard posteriormente a su coste amortizado.

Tampoco se daran de baja los activos financieros cedidos en el marco de un acuerde de garantia
financiera, a menos que se incumplan los términos del contraic vy se pierda el derecho a recuperar los
activos en garantia, en cuyo caso se dardn de baja. El valor de los activos prestados o cedidos en
garantla se reconoceran, en su caso, en los epigrafes "Valores recibides en garantia por la HC” o
"Valores aportados como garantia por la [IC”, respectivamente, en cuentas de orden del balance.

3. Sini se transfieren ni se retienen sustancialments los rigsgos y beneficios asociados al activo financiera
transferido, éste se dard de baja cuando no se hubiese retenido e control del mismo.

De acuerdo con lo anterior, los activos financieros sélo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
los flujos de efectivo que generan o cuando se han transferido susfanciaiments a ferceros los riesgos y
beneficios que llevan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros sbio se dan de baja del balance
cuando se han extinguido las obligaciones que generan o cuande un tercero lo adquisre.

Contabilizacion de operaciones
i. Compraventa de valoras al contado

Cuando existen operacionss con derivados e instrumenios de patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacién, mientras que las operaciones de valores representatives de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan e! dia de liguidacion. Las compras se adeudan en el epigrafe "Cartera de
inversiones financieras” interior o exterior, segln corresponda, del activo del balance, segin su naturaleza y
el resultado de las operaciones de venta se registra en ol epigrafe “Deterioro y resultado por enajenacicnes
de instrumentos financieros ~ Resultados por operaciones de la cartera interior (0 exterior)” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

No cbstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversion colectiva, se entiende como dia de
ejgcucidn el de confirmacion de la operacidén, aungue se desconozca el nlmero de participaciones o
acciones a asighar. La operacion no se valorarad hasta que no se adjudicuen éstas. Los importes entregados
antes de la fecha de ejecucién se contabilizan, en su ¢aso, en ef epigrafe “Daudores’ del balance.

ii. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momento de la contratacion y hasta el
momento del cierre de la posicidn o el vencimiento de! contrato en los epigrafes ‘Compromisos por
operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivadoes” de las cuentas de
orden, segidn su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

En los epigrafes "Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por

. operaciones con derivades” o "Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones

con derivados”, dependiendo de si fos cambios de valor se han liquidado o no en el gjercicio, se registran las
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diferencias que resultan como consecuencia de ios cambios en &l valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados™ de la cartera interior o exterior y del
activo o del pasivo, segln su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.

iii. Adquisicién temporal de activos

Cuando existen adquisiciones temporales de activos o adguisiciones con pacto de retrocesion, se registran
en el epigrafe "Valores representatives de deuda" de la cartera inferior o exterior del balance,
independientemente de cuales sean los instrumentos subyacentes a ios que haga referencia.

Las diferencias de valor razonable gue surfan en las adquisiciones temporales de activos, se imputan a la
cuenta de pérdidas y ganancias, en su casc, en el epigrafe “Variacién del valor razonable en instrumentos
financleros — Por operaciones de la cartera interior (o exterior)”.

iv. Contratos de fuluros, opciones y warrants y ofros derivados

Cuando existen operaciones de coniratos de futuros, opciones y/o warrants se registran en el momente de
su contratacion y hasta el momento del cierre de la posicién o el vencimiento del contrato en los epigrafes
“‘Compromisos por operaciones largas de derivados” o "Compromisos per operaciones cortas de derivados”
de las cuentas de orden, segln su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

lLas primas pagadas (cobradas) para &l ejercicic de las opciones y warrants se registran por su valor
razonable en los epigrafes “Derivados” de la cartera interior o exterior del activo {0 pasivo) del balance, en la
fecha de ejecucién de la operacidn.

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

En los epigrafes "Detericro y resultado por ensjenaciones de instrumenios financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciongs
con derivados”, dependiendo de la realizacidén o no de la liguidacion de la operacién, se registran las
diferenclas que resuitan 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 pasivo, segln su saldo, def balance, hasia (a fecha de su figuidacién.

En aquelios casos en gue el contrato de futuros presente una liquidacion diaria, las correspondientes
diferencias se contabifizarén en la cuenta “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros — Resuitados por operaciones con derivados” de fa cuenta de pérdidas y ganancias,

En el casc de operaciones sobre valores, si ia opcion es gjercida, su vaior se incorpora a la valoracién inicial
¢ posterior dei activo subyacente adquirido o vendido, quedando excluidas las operaciones gue se liquidan
por diferencias.

v. Garantias aporfadas a la Sociedad

Cuando existen valores aportados en garaniia a la Sociedad distintos de efectivo, el valor razonable de éstos
se registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por ia lIC” de las cuentas de orden. En caso de
venta de los valores aportados en garantia, se reconoce un pasivo financiero por el valor razonable de su
obligacidn de devolverlos, Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe "Tesoreria”
del baiance.
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e} Periodificaciones {activo y pasivo)

En caso de que existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e ingresos liquidados por anticipado que
se devengaran en el siguiente gjercicic. No incluye los intereses devengades de cartera, que se recogen en
el epigrafe “Cartera de inversiones financieras —~ Intereses de la carfera de inversion” del balance.

f) Instrumentos de patrimonio propio

Los instrumentos de patrimonic propio de la Sociedad son las acciones que representan su capital. Se
registran en el epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a
participes o accionisias — Capital” dei balance.

De acuerdo con la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, que regula las Instituciones de Inversién Colectiva, el
capital de las Sociedades de Inversion de Capital Variable es variable dentro de los limites del capital inicial y
maximo fijados estatutariamente.

La adquisicion por parte de la Sociedad de sus acciones propias, se registra con signo deudor por el valor
razonable de la contraprestacion entregada en el epigrafe “Patrimonio atribuido a participes © accionistas —
Fondos reembolsables atribuidos a participes ¢ accionistas ~ Acciones Propias” del balance. La amortizacion
de acciones propias da lugar, en su caso, a la reduccién del capital por importe del nominal de dichas
accionss cargandose/abonandose la diferencia positiva/megativa, respectivamente, entre la valoracién y el
nominal de tas acciones amortizadas en la cuenta “Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos
reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Reservas” del balance. Asimismo, en el epigrafe
“Patrimenio atribuido a participes o accionistas — Fondes reemboisables atribuidos a participes o accionistas
—~ Prima de emisién” del balance se registran, en su caso, {as diferencias obtenidas en la enajenacién de
acciones propias, sin gue en ning(n caso, se imputen en la cuenta de pérdidas y ganancias,

El efecto impositivo de los gastos y costes de transaccién inherentes a estas operaciones, en caso de que
existan, se registra mincrando o aumentando los pasivos o activos por impuesto corriente.

g} Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterios mas significativos utitizados, en su caso, por la Sociedad, para el
reconocimiento de sus ingresos y gastos:

i. Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicion se
reconocen, en su caso, contablemente en funcidn de su pericdo de devengo, por apiicacién det método del
tipo de interés efectivo, a excepcion de los intereses correspendientes a inversiones morosas, dudosas 0 en
litigio, que se registran en el momento efectivo def cobro. La pericdificacién de los intereses provenientes de
la cartera de activos financieros se registra en &l epigrafe “Cartera de inversiones financieras - Intereses de
la cartera dg inversién” del activo del balance. La contrapartida de esta cuenta se regisira en el epigrafe
“Ingresocs financieros” de {a cuenta de pérdidas y ganancias.

Los dividendos percibidos de otras sociedades se reconocen, €n $u caso, cOmo ingreso en el epigrafe
“Ingrescs financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, en el momento en que nace el derecho a
percibirlos por la Sociedad.
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il. Comisiones y conceptos asimilados

Los ingresos que recibe ia Sociedad como consecuencia de la retrocesidn de comisicnes previamente
soportadas, de manera directa o indirecta, se registran, en su caso, en el epigrafe “Comisiones retrocedidas
ala IIC” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestién y de depdsito, asi como otros gastos de gestidn necesarios para que la Sociedad
realice su actividad, se registran, segliin su naturaleza, en el epigrafe "Otros gastos de expiotacion” de la
cuenta de pérdidas y ganancias.

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

fii. Variacion del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizado o no realizado, se registra en los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de
instrumentos financieros” y “Variacién del valor razonable en instrumentos financiercs”, segin corresponda,
de [a cuenta de pérdidas y ganancias de la Sociedad {(véanse apartades 3.b.i, 3.b.iiy 3.0).

fv. Ingresos y gastos no financieros
Se reconacen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.
Impuesto sobre beneficios

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

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

El gaste o ingrese por impuesto diferido, en caso de que exista, se carresponde con el reconocimiento v fa
cancelacién de los pasivos y activos por impuesto diferido, gue surgen de lag diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracion, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferide, mientras que las diferencias temporarias
deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que gueden pendientes de aplicar fiscaimente,
dan lugar a activos por impuesto diferido.

En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
tugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningun caso y sélo se reconcceran mediante la
compensacién del gasto por impuesto cuando la Sociedad genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales
que pueden compensarse, en su caso, se registran en |z cuenta “Pérdidas fiscales a compensar” de las
cuentas de orden de la Sociedad.

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre. La cuantificacion de dichos pasivos se
realiza considerando los fipos de gravamen esperados en el momento de su reversidn. Fn caso de
modificaciones en ias normas tributarias, se producirén ios correspondientes ajustes de vaioracion,

10
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i} Transacciones en moneda extranjera

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

Cuandoe existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a euros utilizando los tipos
de cambio de contado de la fecha de la transaccion, entendiendo como fipo de cambio de contado el mas
representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del Gltimo dia habil anterior a esa fecha.

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los safdos denominados &n moneda extranjera a la
moneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarias que 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 cartera de instrumentos
financieros, |as diferencias de cambio se llevaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
la valoracion (véase Nota 3.g.iii}.

J) Operaciones vinculadas

La Sociedad realiza operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67 de la Ley 35/2003 y ios
articulos 138 y 139 def Real Decreto 1.082/2012. Para ello, la sociedad gestora dispene de una politica por
escritc en materia de conflictos de interés que vela por ia independencia en la ejscucion de las distintas
funciones dentro de la sociedad gestora, asi como [a existencia de un regisiro regularmente actualizade de
aquellas operaciones y actividades desempefiadas por la sociedad gestora o en su nombre en las que haya
surgide © pueda surgir un conflicto de interés. Adicionalmente, la sociedad gestora dispone de un
procedimiento internc formal para cerciorarse de que las operaciones vinculadas se reslizan en interés
exclusivo de la Sociedsd y a precios 0 en condiciones iguales © mejores que los de mercado. Segin lo
establecido en la normativa vigents, los informes periddicos registrados en la Comisidén Nacional del Mercado
de Valores incluyen, en su caso, informacion sobre ias operaciones vincuiadas realizadas,
fundamentaimente, comisiones por liquidacion e intermediacion, comisiones retrocedidas con origen en las
institucicnes de inversién colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al grupo de fa scciedad gestora
de la Sociedad, el importe de los depésitos y adguisiciones temporales de activos mantenidos con el
depositario y el importe efectivo por compras y ventas realizade en activos emitidos, colocados o asegurados
por el Grupo de {a sociedad gestora.

4. _ Distribucion de resultados

La propuesta de distribucion del resuifado correspondiente al ejercicio 2012 que su Consejo de Administracién
propondra a la Junta General de Accionistas para su aprobacién, es ia siguiente:

Euros

Base de distribucién-
Beneficio/{Pérdida) neto del ejercicio|889.377,68

Distribucién-
Resultados de gjercicios anteriores  |889.377.68
889.377,68
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CLASE 87

. Cartera de inversiones financieras

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

Al 31 de diciembre de 2012 el desglose por piazos de vencimiento de los vaiores representativos de deuda, es ol
siguiente:

Vencimiento Euros
Inferior a 1 afio 345.837,08
345.837,08

Al 31 de diciembre de 2012, |a totalidad del saldo del epigrafe “Cartera Interior ~ Vaiores representativos de
deuda” del activo del balance corresponde a adquisicicnes temporales de aclives (Deuda Publica) cuya
contraparte es ia entidad depositaria.

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2012, |z Sociedad mantenia las siguientes posiciones en las cuentas de
compromiso:

Euros
Compromisos por operaciones cortas de
derivados
Otras ventas a plazo 655.129,79
Total 635.129,79

Ei saldo de los epigrafes “Otfras ventas a plazo” del detalle anterior recoge el nominal comprometido de las
operaciones del mercado de divisas compradas o vendidas, segun corresponda, durante el periodo del tiempo
comprendido entre la contraiacién y la liquidacidn de dichas operaciones.

Al 31 de diciembre de 2012, la toialidad de las posiciones en cuentas de compromisc mantenidas por la
Sociedad tenfan un vencimiento inferler al afio.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2012 la totslidad del imporie que la Sociedad tenia registrado en el epigrafe
"Activo corriente ~ Cartera de inversiones financieras — Cartera exterior ~ Derivades” del activo del balance
corresponde a posiciones denominadas en moneda no euro.

Los valores y activos que integran la cariera de la Sociedad que son susceptibles de estar depositados, lo estan
en Banco Inversis, S.A. o en framite de depdsito en dicha entidad (véanse Notas 1y 8}. L.os valores mobiliarics y
demés activos financieros de ia Sociedad no pueden pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna clase,
salvo para servir de garantia de las operaciones que la Sociedad realice en los mercados secundarios oficiales
de derivados, y deben estar bajo la custodia de las entidades legalmente habilitadas para el gjercicio de esta
funcién.
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Gestion del riesgo:

La gestion de los riesgos financiercs que lleva a cabo la Sociedad estd dirigida al establecimiento de
mecanismos necesarios para controfar la exposicidon de |a Sociedad al riesgo de mercado (que comprende el
riesgo de fipo de interés, el riesgo de tipo de cambio y el riesgo de precio de acciones o indices bursatiles), asf
como a los riesgos de crédito y liquidez. En este senfido, el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, establece
una serie de cosficientes normativos que limitan dicha exposicidn y cuye contrel se realiza por (3 sociedad
gestora de [a Sociedad, A continuacion se indican los principales coeficientes normativos a los que esta sujeia la
Sociedad:

» Limites a la inversion en otras instituciones de Inversion Colectiva:

La inversién en acciones o partficipaciones emitidas por una Unica IIC, no podrd superar el 20% del
patrimonio, salve en las HC cuya politica de inversion se base en la inversién en un dnico fondo.
Asimismo, la inversidn total en HC mencionadas en el articulo 48.1.d) dei Real Decrgto 1.082/2012, de
13 de julio, no podra superar el 30% del patrimonio de la Sociedad.

e Limite general a la inversion en valores cotizados:

La inversion en fos activos e instrumentos financieros emitides per un mismo emisor no podra superar
el 5% del patrimonio de la Scciedad. Este imite quedara ampliado al 10%, siempre que la inversién en
los emisores en los que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio de la Sociedad. Puede quedar
ampliade al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro
de fa Unidn Europea, una comunidad auténoma, una entidad local, un organisme internacional del que
Espafia sea miembro o por cualquier ofre Estado que presente una calificacién de solvencia otorgada
por una agencia especializada en calificacion de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la del
Reino de Espaiia. Cuando se desee superar el limite del 35%, se especificaran los emisores en cuyos
valores se tiene intencion de Invertir o se tiene invertido mas del 35% del pairimonio. Para que la
Sociedad pueda invertir hasta el 100% de su patrimonio en valores emitidos o avaiados por un ente de
los sefialados en &l articulo 50.2.b) del Real Decreto 1.082/2012, serd necesario que se diversifique, al
menos, en seis emisiones diferentes y que la inversién en valores de una misma emisidén no supere el
30% del activo de la Sociedad. Quedard ampliado al 25% cuando se traie de inversiones en
obligaciones emitidas por entidades de crédito cuyo importe esté garantizado por actives que cubran
suficientemente los compromisos de la emision y que queden afectados de forma privilegiada al
reembalsc del principal y al pago de los intereses en el caso de situacién concursal del emisor. El toial
de las inversiones en este tipo de obligaciones en las gue se supere el iimite del 5% no podra superar
el 80% del patrimonio de la Sociedad.

A estos efectos, las entidades pertenecienies a un mismo grupo econdmice se consideran un Onico
emisor.

+ Limite general a la inversiéon en derivados:

La exposicidn total al riesgo de mercado ascciada a instrumentos financieros derivades no podra
superar el patrimonic nete de la Sociedad. Por exposicion total al riesge se entenderd cualguier
obligacién actual o potencial que sea consecuencia de la utilizacidn de instrumentos financieros
derivados, entre los que se incluirdn las ventas al descubierta.

Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean centraladas aisladamente, bien

incorporadas en operaciones estructuradas, en ningln caso podran superar el 10% del patrimonio de fa
Sociedad.
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La exposicion al riesgo de contraparte en derivados OTC se limita al 5% del patrimonic con caracter
general y al 10% del patrimonic si la contraparte es una entidad de crédito con ciertas limitaciones.

Las posiciones frente a un (nico emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por entidades de
crédito cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de ia
emisién y queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal e intereses y depositos que
la Socledad tenga en dicha entidad no podran superar el 35% dei patrimonio de ia Sociedad.

Las posiciones frente a un Gnico emisor en producios derivades, actives e insfrumentos financieros y
depdsitos que la Sociedad tenga en dicha entidad no podran superar el 20% del patrimonio de la
Sociedad.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econdmico se consideran un dnico
emisor.

Limites a la inversion en valores no cotizados:

Los wvalores susceptibles de ser adquiridos no podran presentar ninguna limitacién a su libre
transmisién. :

Queda prohibida ia inversion de la Sociedad en valores no cotizados emilidos por entidades
pertenecientes a su grupe o al grupo de su sociedad gestora. Asimisme, no podra tener invertido mas
del 2% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por una misma entidad. igualmente, no podra
tener mas def 4% de su patrimonio invertido en valores emitidos o avalados a entidades pertenecientes
3 un mismo grupo.

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

+  Acciones y participaciones de lIC de caracter financiero no autcrizadas conforme a la Directiva
2009/65/CEE domiciliadas en paises no OCDE con ciertas limitaciones.

+ Acciones y participaciones de {IC de inversién libre y de HIC de IC de inversitn libre
aspanolas,

+  Acciones y participaciones de Entidades de Capital Riesgo reguladas ena Ley 25/2005.
Coeficiente de liquidez:

La Sociedad deberd mantener un ceeficiente minimo de liquidez del 3% de su patrimonio calcutado
sobre el promedio mensual de la Sociedad.

Obligaciones frente a terceros:

La Sociedad podra endeudarse hasta el Himite conjunto del 10% de su patrimonio para resclver
dificuitades transitorias de tescreria, siempre que se produzcea por un plazc no superior a un mes, o por
adquisicién de activos con pago aplazado, con las condiciones que establezea la Comisidn Naciona! dei
Mercado de Valores. No se tendran en cuenta, a sstos efecios, los débitos contraidos en la compra de
activos financieros en el periode de liquidacién de la operacién que establezca ef mercado donde se
hayan contratado.
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Los coeficientes tegales antericres mitigan los siguientes riesgos a los que se expone ja Sociedad que, en todo
casoe, son ohjeto de seguimiento especifico por [a sociedad gestora:

Riesgo de crédito

El riesgo de credito representa las pérdidas que sufriria la Sociedad en el caso de que aiguna contraparte
incumpiiese sus obligaciones contractuales de pagd con la misma, Dicho riesgo se veria mitigado con los limites
a la inversion y concentracién de riesgos antes descritos.

Asimismo, la sociedad gestora de la Sociedad controla este riesge haciendo una valoracién previa de jos activas
potenciales que pueden formar parte de la cartera de la Scciedad en funcion de su rating, duracién y anatisis de
los esiados coniables de las compariias correspondientes, asi como un seguimiento de los que forman parte de
la cartera de la Sociedad.

Riesgo de liquidez

En el caso de que la Sociedad invirtiese en valores de baja capitalizacion o en mercados con una reducida
dimensién y limifado volumen de contratacién, ¢ inversién en ofras Instituciones de Inversidn Colectiva con
liguidez inferior & 1a de la Sociedad, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, la sociedad
gestora de fa Sociedad gestiona el riesgo de liguidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiente da
les coeficientes de liquidez, garantizando la capacidad de la misma para responder con rapidez a los
requerimientos de sus accionistas.

La sociedad gestora de la Sociedad gestiona este riesgo manteniendo en todo momenic los coeficientes
exigidos minimos e invirtiendo en gran medida en valores de alia liguidez y capitafizacién.

Riesgo de mercado
El riesgo de mercado representa la perdida en las posiciones de las Instituciones de Inversién Colectiva como
consecuencia de movimientos adversos en los precios de mercado. Los factores de riesgo mas significativos

podrfan agruparse en los siguientes:

- Riesgo de ipo de interés: 1z inversidn en activos de renta fija conlleva un riesgo de tipo de interés, cuya
fluctuacién de tipos es reducida para activos a corio plazo y efevada para actives a largo plazo.

- Riesgo de tipo de cambio: la inversién en activos denominados en divisas distintas del euro conileva un
riesge por fas fluctuaciones de los tipos de cambio,

- Riesgo de precio de acciones o indices bursétiles: la inversidn en Instrumentos de patrimonio conileva
que la rentabilidad de la Sociedad se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los que
invierte. Adicionalmente, la inversién en mercados considerados emergentes puede conilevar, en su
caso, riesgos de nacionalizacidn o expropiacion de activos o imprevistos de indole politico que pueden
afectar af vajor de las inversiones, haciéndotas mas volétiles.

6. Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2012, la composicién del saldo de este epigrafe del balance es |a siguients:
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CLASE 87

Earos
Cuentas en el depositario:
Banco Inversis, 5.A. {cuentas en euros) 10.000,01
Baneo Inversis, S.A. {cuentas en divisa) 16.179,63
26.179,64

Los saidos positivos de fas principales cuentas corrientes en euros mantenidas por ia Sociedad han devengado
en el ejercicio 2012 un tipo de interés anual del EONIA menes 0,50 puntos porcentuales, revisable y liquidable
mensualmente,

Patrimonio_atribuido a participes o accionistas-Fondos reembolsables

atribuidos a participes o accionistas
Capital y Acciones propias

En el epigrafe "Capital” del balance se reccge el capital inicial con el que se ha constituido la Sociedad, asi como
la parte del capital estatutario maxime {gue regiamentariamente no puede ser superior & diez veces el capital
infcial}, que ha sido efectivamente suscrito. A continuacion se detalia la compoesicion del saldo de “Capital” al 31
de diciembre de 2012 y 2011:

Euros
31-12-2012 31-12-2011
Capital inicial . 2.408.000,60 2.408.000,00
Capital estatutario emitido 19.632.044,74 19.632.044,74
Capital 22.040,044,74 22.040.044,74

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, el capital social de la Sociedad estaba formaiizado en 3.661.137 acciones
nominativas de 602 euros de valor nominal cada una (con idénticos derechos politicos y econdmicos),
tofalmente suscritas y desembolsadas.

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

Euros

31-12-2012 31-12-2011

Capital estatutario maximo

24.080.000,00

24.080.000,00

Capital nominal no suscrito ni en circulacién {2.039.955,26) {2.039.955,26)
Capital 22.040.044,74 22.040.044,74
Nominal acciones propias en cartera (18.834.,786,04)F (18.646.534,62)
Capital en circulacién 3.205.258,70 3.393.510,12

El articulo 32.8 de la Ley 35/2003 de instituciones de Inversion Colectiva establece gue ia adquisicién por ia
Sociedad de sus accicnes propias, entre el capital inicial y el capital estatutario maximo, no estara suieta a las
limitaciones establecidas sobre adquisicién derivativa de acciones propias establecidas en el Real Decreto
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Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el gue se aprueba el Texto Refundido de la L.ey de Sociedades de Capital.
Esfas operaciones, por tanio, no precisan autorizacién de la Junta General de Accionistas y no estdn sujetas a
los iimites porcentuales sobre el capital social,

Valor liquidativo de ia accion

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, ef calcuio del valor liquidative de la accion se ha efectuado de la siguiente
manata:

Euros
31-12-2012 31-12-2011
Patrm.mmo atrl.bmdu a Partl-cl.pes o accionistas de 6.435.647,18 5.898.746,57
la Sociedad al cierre del ejercicio
Valor liquidativo de la accidn 12,09 10,46
Ntmero de acciones en circutacion 532435 563.706

De scuerde con la legislacién aplicable a ia Sociedad, el ejercicio de los derechos econdmicos y politicos
incorporados a las acciones pendientes de suscripcion y desemboiso 0 en cartera se encuentra en suspenso
hasta que éstas sean suscritas y desembelsadas o vendidas.

Al 31 de diciembre de 2012, el Unico accionista de la Sociedad que poseia un porcentaje de participacion
significativa superior al 20% de! capital en circulacién era el sigulente:

N° de Acciones % de Participacién
MGS Seguros y reaseguros, S.A. 110.000 20,66%

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011 el nGmero de accionistas de la Sociedad era de 311 y 336, respactivamente.
Conforme a la normativa aplicabie, el nimero méinimo de accionistas de las Sociedades de Inversidn de Capital
Variable no debe ser inferior a 100, en cuyo caso dispondran del piazo de un afic para jlevar a cabo ia
reconstifucién permanente del nimero minimo de accionistas.

Prima de emision

En el caso de puesta en circulacidn de acciones de la Sociedad, ias diferencias positivas ¢ negativas entre la
confraprestacion recibida en ia colocacién o enajenacion y el valor nominal o valor razonabie de dichas
acciones, segin se trate de acciones puestas en circutacidn por primera vez o previamente adquiridas por la
Sociedad, se registran, en su caso, en el epigrafe "Prima de emision” del balance.

El Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital permite expresamente la utilizacién de este saldo para
arnpiiar ei capiial y no establece restriccién especlfica alguna en cuanto a su disponibiiidad.

Reservas y Resultados de gjercicios anteriores

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011 la composicién del saldo de reservas es la siguiente:
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CLASE 82
Eures
31-12-2012 31-12-2011
Reserva legal - 721.755,60 721.755,60
Reserva voluntaria (*) 2.242.536,85 2.242,7767,15
Reservas 2.964,292,45 2.964.462,75

{*} Incluye los gaslos por operaciones de instrumentes de capital propio {Véase Nota 31).

l.as sociedades que obtengan beneficios en el ejercicic econdmico deberan destinar un 10% del mismo a la
reserva legal hasta gue ésta aicance, al menos, €l 20% del capital social establecido en el Texio Refundido de ia
Ley de Sociedades de Capital, excepto cuandec existan pérdidas acumuladas que hicieran que &l patrimonio neto
de la Sociedad fuera inferior a la cifra de capital social, en cuyo caso el beneficio se destinara a3 la compensacion
de dichas pérdidas, destinandose el 10% del beneficio restants a dotar la correspondients reserva legal.

La reserva legal podré utilizarse para aumentar el capital social en la parte que exceda del 10% del capital social
ya aumentado, Salvoe para esta finalidad, mencionada anteriormente, y mientras no supere el 20% del capital
social, esta reserva soio podra destinarse a la compensacion de pérdidas y siempre que no existan oiras
reservas disponibles suficlentes para este fin,

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

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

8. Ofros gastos de explotacion

Segln se indica en la Nota 1, fa gestién y administracion de la Sociedad estan encomendadas 2 su sociedad
gestora. Por este servicio, y conforme a lo establecido contractualmente en cada momento, durante los
gjercicios 2012 y 2011, la Sociedad ha devengado como gasto una comisidn calculada sobre el patrimonio diario
de la Sociedad que se satisface mensualimenie.

Adicionaimente, y también conforme a o establecido contractuaimente en cada momento, !a Sociedad ha
devengado como gasio que se liguida anuaimente una comisidn calculada en funcidn de ios rendimientos
positivos del ejercicio. Como consecuencia de no haber superado el valor liquidativo de referencia establecido
contractualmente al 31 de diciembre de 2012 y 2011, la Sociedad no ha registrado importe alguno por este
concepto en los ejercicios 2012 y 2011.

La entidad depositaria de la Sociedad (véase Nota 1}, durante los ejercicios 2012 y 2011, ha percibide por este
servicio, y conforme z lo establecido confractualmente en cada momento, una comision anual calculada sobre ef
patrimonic diario de la Sociedad que se satisface mensualmente.

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

La Orden EMA/596/2008, de 5 de marzo, que desarrolla el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el gue se
reglamenta la Ley de Institucionss de Inversion Colectiva, iene por objeto la concrecién y desarrollo de las
funciones de vigilancia, supervisidn, custodia y administracion de fas entidades depositarias de las Instituciones
de Inversién Colectiva. Las principates funcicnes son:
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1. Comprobar que las operaciones realizadas io han sido en régimen de mercado.

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

3. Supervisar los criterios, formufas y procedimientos utilizados por la sociedad gestora para el caicuio del
valor liquidativo da las acclones de la Soctedad.

4.  Contrastar con caracter previo a la remisidn a la Comisién Nacionat del Mercado de Valores, la exactitud,
calidad y suficiencia de la informacion plblica periddica de ta Scciedad.

&, Custodia de todeos los valores mobiliarios y demas activos financieros que integran el patrimonio de la
Socledad, bien directamente o a través de una entidad participanie, conservando en todo caso la
responsabilidad derivada de |a realizacién de dicha funcion.

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

En el saldo del epigrafe “Otros gastos de explotacion — Otros” de ia cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio'
2012 se recogen los honorarios relativos & servicios de auditoria de cuentas anuales de la Scciedad, por un
importe de 4 miles de euros (4 miles de euros en &l gjercicio 2011},

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, la Sociedad no tenfa ningln importe significativo pendiente de pago a
proveedores en operaciones comerciales que a dichas fechas acumulara un aplazamiento superior al plazo legal
de pago. Asimismo, los pagos significativos realizados en los ejercicios 2012 y 2011 a dichos proveedores se
han realizado dentro de los limites legales de aplazamiento. '

Situaéién fiscal

lLa Sociedad tiene ablerios a inspeccién por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
correspondientes a las operacionses efectuadas en los ejercicios 2008 y siguientes,

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, en el epigrafe "Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la
Administracion Publica en concepto de retenciones y/o otros saldos pendientes de devolucién del impuesto
sobre beneficios de efercicios anteriores por importe de 53 y 31 mifes de euros, respectivamente,

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del ejercicio y la base
imponible antes de compensacién de bases imponibies negativas, en su caso. El tipo de gravamen a efectos del
impuesto sobre beneficios es del 1% (Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de marzo).

Cuando se generan resultados positivos, ia Sociedad registra en el epigrafe “Impuesto sobre beneficios” de la
cuenta de pérdidas y ganancias un gasto en concepto de impuesto sobre beneficios neto, en su case, det efecto
de la compensacién de pérdidas fiscales. No se generan ingresos por impuesto sobre baneficios en el caso de
que la Sociedad obtenga resultados negativos (véase Nota 3-h).

E! Real Decreto-Ley 9/2011, de 19 de agosto, infrodujo una serie de-modificaciones tributarias con efectos para
los periodos impositivos que se hayan iniciado el 1 de enero de 2012. En concreto, en el caso de existir hases
imponibles negativas, se ampifa el plazo para compensar dichas pérdidas fiscates con los beneficios futuros de
quince a dieciocho ejercicios, en determinadas condiciones.
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Al 31 de diciembre de 2011, el saldo del epigrafe “Otras cuentas de orden- Pérdidas fiscales a compensar” no
recogia la compensacién de las pérdidas fiscales correspondientes al ejercicio 2011.

Debido a las posibles diferentes interpretaciones que pueden darse a las normas fiscales apiicables a las
operaciones reafizadas por la Sociedad, los resuliados de las inspecciones que en el fuluro pudieran Hevar a
cabo las autoridades fiscales para los afios sujetos a verificacion pueden dar lugar a pasivos fiscales de caracter
contingente, cuyo importe no es posible cuantificar de manera objetiva, No obstante, en opinion de los
Administradores de la Sociedad, la posibilidad de gue en futuras inspecciones se materiaticen dichos pasivos
contingentes es remota y, en cualquier caso, la deuda Wibutaria que de ellos pudiera derivarse no afectaria
significativamente & las cuenias anuales de la Sociedad. i

. _Informacion relativa al Consejo de Administracién

Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracion

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

Asimismo, al 31 de diciembre de 2012 y 2011, la Sociedad no tenia concedidos présiamos ni anticipos o
garantias de ninguna clase, ni habfa adquiride frente a los miembros actuales o anferiores def Conssgjo de
Administracidon compromiso alguno en materia de pensiones y seguros de vida.

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

Inversis Gestign, S.A., Sociedad Gestora de instituciones de Inversion Colectiva, en su condicion de sociedad
gestora de {a Sociedad, administra, representa y gestiona todos sus activos y pasivos incorperando como
consejeros a personal suyo o del Grupo al que pertenece que relne la adecuada experiencia profesionat para el
desarrollo del objeto social de la Sociedad. Es por elio que dichos profesionales (en el caso de la Sociedad, D.
Carlos Morenc de Teiada Clemenie de Diego vy D. Eduardo Muela Rodriguez} forman parte del consejo de
administracion de otras sociedades de inversién de capital variabie que gestiona Inversis Gestién, S.A.,
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, y que, en virtud de tal condicidn, ostentan
participaciones en dichas sociedades gue, en ningun case, son significativas.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2012, las participaciones y/o cargos o funciones que los Administradores de la
Sociedad (o sus personas vinculadas, en su ¢aso), que no son personal de su sociadad gestora o del Grupo al
que pertengce, ostentan yfo ejercen en ofras instituciones de inversion colectiva de naturaleza societaria cuyo
objeto social consiste en la “captacién de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarlos e invertirlos en
bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre que el rendimiento del inversor se
estabiezca en funcién de los resuitados colectives” (véase Nota 1}, son los siguientes:

D. José Ignacio Uriarte Aramburu {en representacién de Caja lLaboral Popuiar) ostentaba un porcentaje de
participacion del 22,62% del capital en circulacién de Oportunidad Bursatil, SICAV, S.A. en la cual desempefia &
carge de consejero.

20
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11. Acontecimientos postericres al cierre

Con posterioridad al cierre del ejercicic no se ha producido ninglin hecho significativo no descrito en las notas
anteriores.

2%
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Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2012

EUROBOLSA SELECCION, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Divisa Descripcidn Euros

EUR | REPOJINVERSIS BANCO, 5.A.J0,30/2013-01-02 345.837,08
TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deada| 345.837,08
EUR | ACCIONES|Catenon, S.A. 10.357,10
EUR | ACCIONES[ELECNOR 43.846,10
EUR | ACCIONES|Tubos Reunidos 68.389,50
EUR | ACCIONESBANKINTER 70.712,80
EUR | ACCIONES|Ac. Tecnicas Reunidas 70.170,00
EUR | ACCIONESIACERINOX 69.037,96
EUR | ACCIONES|SOL MELIA 86.625,00
EUR | ACCIONES|VISCOFAN 256.860,00
EUR | ACCIONESJACCIONA 102.864,30
EUR | ACCIONES|VIDRALAL 151.186,80
EUR | ACCIONESITUBACEX 49.625,00
EUR | ACCIONESIC.AF. 129.130,00
TOTAL Cartera interior- Instrumentos de patrimonio 1.108.804,56
GBP | ACCIONES|Cookson Group PLC Alent 39.212,04
GBP | ACCIONES|Cookson Group PLC Vesuvius 43935,77
EUR | ACCIONES|Dialog Semiconductor 62.752,40
EUR | ACCIONES|lliad S.A. 80.631,00
EUR | ACCIONES{Leoni AG 57.100,60
EUR | ACCIONES|Luxottica Group Spa 93.210,00
EUR  { ACCIONES|Kerry Group Plc-A 94.930,35
GBP | ACCIONES|Mondi Plc 86.031,69
EUR | ACCIONES|Enel Green Power Spa 131.437,75
NOK | ACCIONES|DNB Nordbank 95.804,47
GBP | ACCIONES{IMI Pic 107.535,84
GBP | ACCIONES|Petrofac Limited _ 128.272,88
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Divisa Descripeion Kuros
EUR | ACCIONES|Finmecanica Spa New 79.424,00
EUR | ACCIONES|Bco. Espirito Santo 63.545,00
GBP | ACCIONES|GKN ple 159.111,46
EUR | ACCIONES|DELACHAUX 125.600,00
GBP | ACCIONES|Accs. Vedanta Resour 92.151,70
CHF | ACCIONES|Partners Group 174.950,30
CHF ACCIONES|Accs. Bangue Cantona 244044 91
EUR | ACCIONES{Umicore mines’ 115.898,20
DKK | ACCIONES{Danske Bank A/S 211.529,96
EUR | ACCIONES|Accs. Mittal Steel . 109.947,50
GBP | ACCIONES/WPP GROUP PLC 101.617,84
EUR | ACCIONES!Accs. Hermes Interna 59.516,90
EUR | ACCIONES|Accs. Dassault Syste 252.690,00
EUR | ACCIONES|Accs. Salzgitter AG 56.772,00
GBP | ACCIONES|St James's Place Cap 116.688,51
EUR | ACCIONES|Koninklijke Bam 88.878,39
EUR | ACCIONES|Saipem 95.518,00
EUR | ACCIONES|Atos . 105.720,00
EUR | ACCIONES|Cie Generale de Geo 73.598,22
EUR | ACCIONESiFraport 165.927,29
EUR | ACCIONES|Stada Arzneimittel 128.396,60
GBP | ACCIONESBalfour Beatty PLC 119.286,38
SEK | ACCIONES|Swedish Match AB 127.126,54
GBP | ACCIONES!Weir Group PLC 142.749,66
EUR [ ACCIONESDeutsche Lufthansa 125.027,20
EUR | ACCIONES/Pirelli SPA 64.912,50
EUR | ACCIONES|Continental AG 87.590,00
GBP | ACCIONESMeggitt PLC 218.793,09
EUR | ACCIONES|Valeo SA 101.238,13
EUR | ACCIONES/TECHNIP 130.260,60
EUR | ACCIONES]ACCOR 64.334,95
EUR | ACCIONESMICHELIN 71.590,00
EUR | ACCIONES|ICOMMERZBANK 67.297,62
TOTAL Cartera exterior- Instrumentos de patriruonio 4.907.487,06
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Eurobolsa Seleccién, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A.

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

Evelucidn de los negocios {mercados), situacion de la Sociedad y evolucién
previsible

Cerramos 2012 con un comportamiento positivo destacado en buena parte de los actives. Nuevamente los
bancos centrales, y muy particularmente el BCE, han sido claros protagonistas en los mercados. Si a primeros
de afio tuvimos la inyeceidn de fiquidez para las entidades financieras europeas, & claro hito de 2012 vino &
finales de julio, con unos mercados con profundas dudas sobre la sostenibiiidad del proyecto eurc. En este
punto, ef Sr. Draghi vino a apoyar con sus declaraciones un eurc "irreversible”, lo que a primeros de septiembre
concretd en una nueva iniclativa, la OMT, consistente en fa compra por parte del BCE de bonos de los pafses
objeto de asistencia financiera. Claro paraguas, proteccion, para el mercado de renta fifa periférico, que, aunque
no ha sido adn empleado en {érminos de medidas, frend las tensiones en los mercados periféricos y la
depreciacion del euro. Ademas del BCE, otros bancos centrales (Reserva Federal, Bancos de Inglaterra vy
Japodn) han ampliado en el afio sus politicas no convencionales, y convencionales {bajadas de tipos en China,
Australia, Brasil e India entre otros), actuando de forma homogénea.

Centrandones en la pintura macroecondmica, la economia americana ha mantenido durante todo el ejercicio el
buen tono del sector residencial, mejorade progresivamente en cifras de empleo y sdlo mostrado cierta debilidad
puntual desde la inversion no residencial, aquejada de un empeoramiento de las encuestas de confianza ante la
proximidad del fiscal clif. En Europa, el empeoramisnto macro ha sido en 2012 generalizado, no guedando fuera
del misma ni la propia Alemania: indicadores adelantados en terreno contractivo para toda la Zona Euro, ventas
al por menor a fa baja, subida del desempleo,... Dentro de las economias emergentes, el afic ha sido de *menos
a mas”: si comenzabamos el afio con desaceleracién en China y clara debilidad del consumo en Brasil, lo hemos
acabado con atisbos de mejoras macro (PIB chino al alza, vuelta a ferreno expansivo de las encuestas de
confianza...} que hacen pensar en un 2013 de mayor crecimiento.

Desde el mundo emgresarial, muestras de resistencia en los beneficios empresariales, sorprendiendo los
buenos resultados de los valores europeos, que han batido a los americanos, con beneficios creciendo a tasas
proximas al 10%, Tras buena parte del afio con revisidn de beneficios estimados a la baja, hacia final de afio
parece que los recortes de estimaciones tocarian a su fin.

Dentro de los mercados de renta variable, afio de subidas generalizadas y por encima del 10% en buena parte
de los indices, tanto de emergentes como de desarrollados, con la excepcian del IBEX que cerrd en terreno
negativo. Cabe destacar el extraordinario afio del mercado nipdn, muy apoyado desde Ia divisa, con una politica
monetaria crecientemente expansiva y clara determinacion desde el nuevo Gobierno en fa tarea de debilitar el
yern como via para recuperar los precios.

Afio extraordinario para la renta fija corporativa, con subidas de dos digitos en todos los mercados: americanos y
suropeos y tanto en el universoe de grado de inversion coma dentro de la categoria de emisiones de rating mas
bajo. Una 2aja tasa de quiebras y un momento aln de reestructuracion de los balances corporativos explican e}
estrechamiento de los diferenciafes de crédito. Retornos fambién positivos dentro de las curvas refugio, con
beneficios especiaimente destacados en los largos plazos alemanes. Dentro de la deuda gubernamental
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periférica, afio con dos mitades marcado por los comentados acontecimientos de julic, pero con un saldo final
positivo tanio en términos de rentabilidad como de fiujos, y més acentuado en la renta fija italiana gue ha vivido
en 2012 un re-rating frente a la deuda espafiola.

Si nos fijamos en las divisas, en 2012 hemos convivido con un euro-ddlar en el rango medio de 1,22-1,32,
visitando maximos en verang, coincidiendo con el momento maximo de {ensién en retanion con el euro, como
proyecto y como moneda. Ligado a lo anterior, 2012 de revalorizaciones intermedias para el crudo y el oro.

De cara a 2013 las perspectivas de los mercados son razonablemente favorables. La mayoria de riesgos
sistémicos {ruptura del euro, dudas fiscales en EE UU, ralentizacién severa de China) parecen aparcades y gf
mercado se centra en la marcha de la economia. El hecho de que los riesgos sistémicos se hayan mitigado no
quiere decir que los problemas de base hayan desaparecido. Una vez mas gracias a los bangueros centrales
hemos "comprado tiempo" para avanzar en las soluciones. Con este entorno creemos gue existe una
opertunidad para que los retornos en las belsas vuelvan z ser positivos, si bien mas moderados que en 2012,
También para que el crédito tenga un compertamiento mas moderado. Por dreas geograficas Asia se encuentra
entre nuestras favoritas.

Uso de instrumentos financieros por la Sociedad

Dada su actividad, el uso de instrumentos financiercs por la Sociedad (véase Nota 5 de la Memoria) esta
destinade a la consecucion de su ohjeto social, ajustando sus objetivos y politicas de gestion de los riesgos de
precio, crédito, liquidez y riesge de flujes de caja de acuerde a ios limites y coeficientes establecidos por ia
normativa vigente (ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por la
Comisién Nacional dei Mercada de Valores).

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2012

Nada gue resefiar distinto de lo comentado en la Memoria.

Investigacion y desarrolio

Nada que resefiar dado &l objeto social de la Sociedad.

Adquisicién de acciones propias

La Scciedad no ha reafizado ninguna clase de negocio sobre sus propias acciones a fo largo del pasado
ejercicio 2012, distinto al previsto en su objeto social exclusivo como Institucidn de Inversion Colectiva sujeta a ia
Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversién Colectiva vy a la Orden del Ministerio de Economia
y Hacienda, de 8 de julio de 1993, sobre normas de funcionamiento de las Sociedades de inversién Mobiliaria de

Capital Variable.

Al 31 de diciembre de 2012, 1a Sociedad tenia acciones propias en cartera por valor de 32.009.701,13 euros
{vease Nota 7 de la Memaria).



Diligencia que levanta e} Secretario del Conssjo de Administracion de Euroboisa Seleccion, Sociedad de
inversion de Capital Variable, S.A., D. Eduardo Muela Rodriguez, para hacer constar que todos los
miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad han procedide a suscribir el presente
documento, que se compone de 29 hojas de papel timbrado, impresas por una cara, comprensivo de ia
memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de cambios en e patrimonio neto & informe de
gestion, correspondientes al gjercicio cerrade el 31 de diciembre de 2012, firmande todos y cada uno de
los sefiores Consegjeros de la Sociedad, cuyos nombres y apellidos constan a continuacién, de lo gue doy

fa.

Madrid, 14 de marzo de 2013

Secretario del Consejo de Administracion

Fdo.: D. Eduardo Muela Rodriguez

Consejeros:

A 4 .
R VRUENA

Fdo.: D. José Ignacio Uriarte Aramburd: (En representacion de Caja Laboral Poputar)



ANEXO

El presente documento comprensivo de la memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de
cambios en e patrimonio neto e informe de gestion, correspondientes al ejercicio 2012 de la Sociedad
Eurcbolsa Seleccion, Sociedad de Inversidn de Capital Variable, S.A., se compone de 29 hojas de papel
timbrado, impresas por una cara, referenciadas con la numeracién OLZ931737 a 0L29317685, ambas
inclusive, habiendo estampado sus firmas los miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad en
la diligencia adjunta firmada por mi en sefial de identificacién.

Madrid, 14 de marzo de 2013

Fdo.: D. Eduardo Muela Rodriguez

Secretario del Consejo de Administracidn



DECLARACION NEGATIVA ACERCA DE LA INFORMACION
MEDIOAMBIENTAL EN LAS CUENTAS ANUALES

Identificacion de la Sociedad: Eurobolsa Seleccidén, Sociedad de Inversién
de Capital Variable, S.A..

NIF: A81809897

Los abajo firmantes, como Administradores de fa Sociedad citada manifiestan que en la contabilidad de la
Sociedad correspondiente a tas presentes cuentas anuales no existe ninguna partida que deba ser
inciuida en el documento aparte de informacion medioambiertal previsto en la Orden del Ministerio de
Justicia del 28 de enero de 2009.

Secretario del Consejo de Administracion

Fdo.: D. Eduardo Mueia Rodriguez

o

Consejeros:
~

Ly odit

Fdo.: D. José Ignacio Uriarte Aramburu {En representacion de Caja Laboral Popular)



