APM 2001, Sociedad de
Inversion de Capital
Variable, S.A.

Cuentas Anuales e Informe de Gestion
correspondientes al ejercicio anual
terminado el 31 de diciembre de 2012,
junto con el Informe de Auditoria

Inscrita en CNMV con Namero de Registro: 2406



Deloitte.

Plaza Pable Rusz Picasso, 1
Tarre Picasso

28020 Madrid

Espafa

Tel +34 915 14 50 00
Fax: +34 915 14 51 80
wiww.deloitte.es

INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Accionistas de APM 2001, Sociedad de Inversion 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 vy ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha. Los administradores son responsables de
la formulacién de las cuentas anuales de la Sociedad, de acuerdo con el marco normativo de
informacién financiera aplicable (que se identifica en la Nota 2 de la memoria adjunta) y, en particular,
con los principios y criterios contables contenidos en ¢l mismo. Nuestra responsabilidad es expresar una
opinién sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con
la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia, que requiere el
examen, mediante la realizacion de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas
anuales v la evaluacién de si su presentacidn, los principios y criterios contables utilizados y las
estimaciones realizadas, estan de acuerdo con el marco normativo de informacion financiera que resulta
de aplicacion.

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

El informe de gestién adjunte del ejercicio 2012 contiene las explicaciones que los administradores
consideran oportunas sobre la situacion de la Sociedad, la evolucion de sus negocios y sobre otros
asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacion
contable que contiene el citado informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio
2012. Nuestro trabaio como auditores se limita a la verificacion del informe de gestion con el alcance
mencionado en este mismo parrafo v no incluye la revision de informacion distinta de la obtenida a
partir de los registros contables de la Sociedad.
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APN 2001, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2012 Y 2011

{Euros}
ACTIVD 31-12-2012 31-12.2041 ("} PATRIMONIO Y PASIVO 31-12-2012 31-12-2011 (%)
ACTIVO NQ CORRIENTE - - PATRIMONIO ATRIBUIDOD A PARTICIPES O 3.575.291,81 3.446.129,31
ACCIONISTAS
Inmovilizado Intangible - Fondos reembelsables  atribuldos  a 3.675.291,81 3.446.128,31
participes o acclonistas
Inmevilizado materlal - Capital 4.702.217 .60 4.702.217.80
Bienes inmuebles d& uso propio - - Participes - -
Maoblliario y enseras - - Primz de emision 619.733,19 819.732,40
Actives por impuesto diferido - - Reservas 1.448,288,03 1.426,689,07
ACTIVO CORRIENTE 3.588.623,28 3.462.418,32 {Acclones propias) (3.322.133 .84} (3.322.151,95)
Deuderes 8,538,82 B.7a518 Resultados de gjercicios anteriores - {11.855,53)
Cartera de inversiones financleras 3.488.820,77 3.328.49511 Otras aporiaciones de socios - "
Cartera Interior 3.354.311,33 2.981.816,35 Resultato del ejercicio 125.186,83 3128772
Valores represeniativos de deuda 3.133.260,35 2.672.004,28 {Dividendo a cuenta) - -
instrumienios de patrimonio " 48.360,00 | Ajustes por cambios de valor en - .
. inmovilizado material de uso propio

Instituciones de inversion Colectiva 261.050,98 253.452,07 | Otro patrimanio atribuido - -

Depdsitos en EECC - -

Berivados - - PASIVQ NO CORRIENTE -

Ciros - - Provigsiones a largo plazo - B
Cartera exterior 284.115,33 Deudas a large plazo - .

Valores representativos de deuda - 294.115,33 Pasivos por impuesto diferido - B

Instrumantos de patrimonio - -

Ingtituciones de inversidn Colecliva - - PASIVO CORRIENTE 13.331,48 6.284,01

Depdslios en EECC . ~ Provisiones & corto plazo B .

Derivados - " Deudas a corto plazo - “

Otrog - - Acreedores 13.231,48 §.28%,01
intereses de la cartera de inversion 74.509,44 - 52.563,43 Pasjvos financieros - .
inversiones morosas, dudosas o en lltigle . . Derivados - .

Pericdificaciones : - - Periodificaciones - .
Tesoreria 111.263,90 118.188,03 )
TOTAL ACTIVD 3,588.623,29 3.452.418,32 TOTAL PATRIMONIC Y PASIVO 3.588.623,29 3.452.418,32

CUENTAS DE DRDEN

CUENTAS DE COMPROMISO

Compromisos por operaciongs largas de
derivados
Comprorsisos pol opéraciones corlas de
derivagos

OTRAS CUENTAS DE ORDEN

14.,530.182 40

14.541.837,93

Vaiores cedidos en préstamo por fa HC

Valores aporiados como garantia por la liC

‘Valoras recibitios en garantia por la G

Capital nominal no suscrite ni en circuiacion
{SICAV)

Pérdidas fiscales & cormpensar

Otros

14.530.182,40

14.530.182 40

11.6558,63

TOTAL CUENTAS DE CRDEN

14.530.182,40

14.541.837,83

(*) Se presents, unica y. exclusivamente, & efectos comparativos,

Las Notas 1 a 11 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
del balance al 31 de diciembre de 2012.
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ASE &/

APM 200;1, 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 2081 (1)

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos " -

Comisiones retrocedidas a la liC - -

Gastos de Personal : - -

Otros gastos de explotacién (35.422,00) {38.060,75)
Comision de gestidn (21.785,20) (18.046,82)
Comisién depositaria (3.508,18) (4.042,74)
Ingreso/gasto por compensacidn compartimento - -

Otros (10.138,71) (15.971,19)
Amortizacion del inmovilizatdo material - .
Excesos de provisiones " -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - B

RESULTADO DE EXPLOTACION {35.432,09) (38.060,75)

Ingresos financieros 124.944,96 131.738,35

Gastos financleros : (5.953,13}) (15.894,79)

Variacion del valor razonable en instrumentos financieros’ 35.556,08 91,56014,28
Por operaciones de la cartera interior 35.556,09 10,047,118
Por operacionas de la carlera exterior - 80.554,10
Por operaciones con derivados } - -

Ctros - -
Ciferencias de cambio (3.683,44) 4.712,80
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 15.058,38 {142.511,87)

Detericros - -

Resuitados por operaciones de la cartera interior 7.180,01 3.246,75

Reasuitados por operaciones de fa carlera exigrior - (123.853,68)

Resuitados por operaciones con derivados 7.869,35 {21,904 94}

Otros - -

RESULTADQ FINANCIERO : 165.923,84 §9.546,77
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 130.481,75 31.486,02

impuesic sobre beneficios {1.804,92) (198,30)
RESULTADQ DEL EJERCICIO 128.186,83 31.287,72

() Se presenta, tnica y exclusivamente, a efactos comparatives.

Las Notas 1 a 11 descritas en la Memoria adjunta forman parte
integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al gjercicio
anual terminade el 31 de diciembre de 2012,
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CLASE 8.

APM 2001, SOCIEDAD DE INVERSION  DE CAPITAL VARIABLE, S.A
Estados de cambios en el patrimonio neto correépondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de
diciembre de 2012 y 2011

A} Estados de ingresos y gastos reconocidos correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31
de diciembre de 2012 y 2011;

Euros
. 2012 2011 ("}
Resultado de la cuenta de pérdidas y gananclas 129.188,83 | 31.287,72
Total ingresos y gastos mputados directamente en el patrimonio atribuido a participes y accionistas - “
Fotal transferencias a fa cuenta de pérdidas y ganancias . - -
" Total de ingresos y gastos reconocidos 129.186,83 | 31.287,72

{*} Se presenta, inica y exclusivamente, a efectos comparativos.
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CLASE 87
il

APM 2001, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A.

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

1. . _Resefia de la Sociedad

APM 2001, Sociedad de Inversion de Capital Variable, 5.A. (en adelants, la Sociedad) se constituyo el 25 de
febrero de 2002 bajo la denominacion de APM 2001, Sociedad de Inversién Mobiliaria de Capital Variable, S.A.
Con fecha 5 de febrero de 2004 |la Sociedad cambié su denominacién por 'a actual. La Sociedad se encuentra
sujeta a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de inversion Colectiva, en lo
dispuesto en ef Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el gue ss reglamenta dicha ley vy en la restante
normativa aplicable.

La Sociedad figura inscrita en el registro administrative especifico de la Comisidén Nacional def Mercado de
Valores con el numero 2.406. Las acciones de fa_$ociedad estan admitidas a negociacion en el Mercado
Alternative Bursalil, sistema organizado de negociacion autorizado por el Gobierno espafiol, sulelo al artlculo
31.4 de ia vigente Ley espafiola del Mercado de Valares y supervisado por la Comision Nacienal del Mercado de
Valores en su organizacion y funcionamiento.

Al 31 de diciembre de 2012, segin sus Administraderes, la Sociedad no forma parfe de ningUn grupo de
sociedades.

E} domicilio social de la Sociedad se encuentra en la Ciudad Grupo Santander, Avenida de Cantabria sin
nimero, en Boadilla del Monte, provincia de Madrid.

E} objeto social de ja Sociedad es la captacion de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarios e
invertirios en bienes, derechos, valores U ofros instrumentos, financieros o no, siempre que el rendimiento del
inversor se estabiezca en funcidn de los resultados colectivos.

Segun se indica en la Nota B, la gestion y administracién de {a Sociedad estan encomendadas a Santander
Asset Management, Sociedad Gestora de Instituciones de inversion Colectiva, S.A., entidad perteneciente al
Grupo Santander.

Los valores mobiitarios estén bajo la custodia de Santander Investment, S.A. (Grupe Santander), entidad
depositaria de la Sociedad (véase Nota 5).

2. Bases de presentacidn 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 que resufta de aplicacion a la Sociedad, que es
el establecido en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de fa Comisién Nacional del Mercado de
Valores, sobre normas contables, cuentas anusales y estados de informacion reservada de las



b}

¢}
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instituciones de inversion colectiva, que constituye ei desarrolio y adaptacion, para las instituciones de
inversion colectiva, de lo previsto en el Cédigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General
de Contabilidad y normativa legal espscifica que e resuifa de aplicacion, de forma que muestran i
imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de la Sociedad al 31 de diciembre de 2012 y de los
resultados de sus operaciones que se han generado durante el ejercicio terminado en esa fecha.

i as cuentas anuales de la Sociedad correspondientes at ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2012,
gue han sido formuladas por ios Administradores de ta Sociedad, se someteran & la aprobacion de la
Junta General Ordinaria de Accionistas, estimandose que seran aprobadas sin ninguna modificacian.

Principios contables

En la preparacién de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y normas de valoracion
descritos en la Nota 3. No existe ningtin principio contable o norma de valoracién de caracter obligatorio
que, teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacién.

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

En las cuentas anuales de la Sociedad se han uiilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por sus
Administradores para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos gque
figuran regisirados en ellas, Basicamente, estas estimacicnes se refieren, en su caso, a la evaluacién del
valor razonable de determinados instrumentos financieros y de posibies pérdidas por deterioro de
determinados activos. A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de ia mejor

informacion disponible al cierre del ejercicic 2012, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar

en el futuro obliguen a modificarlas (al alza o a la baja) en los préximos ejercicios, lo que se realizaria, en
su caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor,

En todo caso, las inversiones de la Sociedad, cualquiera que sea su politica de inversidn, estan sujetas a
las fluctuaciones dei mercado y otros riesgos inherentes a la inversion en valores (véase Nota 5), lo que
puede provocar que el valor liquidativo de Ta accion flucilie tanto al alza como a ia baja.

Comparacion de la informacion

la informacién contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2011 se presenta dnica y
exclusivamente, a efectos comparatives, junto con la infermacion cerrespondiente at gjercicio 2012,

d} Agrupacidn de partidas

e

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

Cambios-de criterios contables

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

En la elaboracién de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningun error significativo gue haya
supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2011,

g) Impacto medioambiental
Dadas las actividades a las que se dedica la Sociedad, ésta no tiene responsabilidades, gastos, activos,
ni provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacion

con el patrimenio, fa situacién financiera y los resultados de la misma. Por este motivo, ne se incluyen
desgloses especificos en la presente memoria respecto a informacion de cuestiones medicambientales.

Normas de reqistro y valoracion

En la elaboracién de las cuentas anuales de ia Sociedad correspondiente's alos ejercicibs 2012 y 2011 se han
aplicado los siguientes principios, politicas contables y criterios de valoracion:

a) Clasificacion de Jos instrumentos financieros a efectos de presentacion y
valoracion

i. Clasificacion de log activos financieros

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

- Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depdsitos a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liquidez, ya sea en ei depositario, cuando éste sea una entidad de
cradito, o en caso confrario, la entidad de crédito designada por la Sociedad. Asimismo se incluye, en
su caso, las restantes cuentas corrientes o saldos que la Sociedad mantenga en una institucion
financiera para poder desarrollar su actividad y, en su caso, el efectivo recibido por la Sociedad en
concepto de garantias apartadas.

- Cartera de inversiones financieras: se compone, en su caso, de los siguientes epigrafes, desglosadoes
en cartera interior y cartera exterior. La totalidad de estes epigrafes se clasifican a efectos de valoracion
como “Activos financiercs a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias™

+ Valores representativos de deuda: obligaciones y demas valores gue supongan una deuda para
su emisor, que devengan una remuneracion consistente en un interés, implicito o expilicito,
establecido contractuaimente, & 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
acciones y cuotas participativas, que tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el
emisor.

e Instituciones de Inversién Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en otras instituciones
de inversion Colectiva,
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s Depositos en entidades de crédito (EECC): depodsitos que la Sociedad mantiene en entidades de
crédito, a excepcidn de los saldos gue se recogen en el epigrafe “Tesoreria”.

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

» Ofros: recoge, en su caso, las acciones y participaciones de las entidades de capital - riesgo
reguladas 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: racoge, en su caso, la periodificacion de los intereses activos
de la cariera de inversiones financieras,

» Inversiones morosas, dudosas ¢ en litiglo: incluye, en su caso, y & I05 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 ios mismos y el total de derechos de crédito y
cuentas deudoras que por cualquier concepto diferente a los anteriores ostente ia Sociedad frente a
terceros. La totalidad de los deudores se clasifican a efectos de valoracion como “Partidas a cobrar”.
Las pérdidas por deterioro de las “Pariidas a cabrar” asf como su reversidn, se reconocen, sn su ¢aso,
como un gasto o un ingrese, respectivamente, en el epigrafe "Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentes financieros - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

ii. Clasificacién de los pasivos financiercs

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

- Deudas a largo/corto plazo: recoge, en su caso, las deudas contraidas con tercercs por préstamos
recibidas y otros débitos, asi como deudas con entidades de crédite. Se clasifican a efectos de su
valoracion como “Débitos y partidas a pagar”.

- Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contrates de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas cobradas por warrants vendidos y opcicnes emitidas y el valor razonable de fos
contratos de permuta financiera que a Scciedad tiene contratados, asi como ios derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estruciurados mantenidos por la Sociedad. Se clasifican a
efectos de su valoracién como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en perdidas y
ganancias’.

- Pasivos financisros: recoge, en su caso, pasivos distintos de derivados que han sido clasificados a
efactos de su valoracidn como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”, taies como pasivos por venta de valores recibides en prestamo.

. Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitcs, que no deban ser clasificados en otros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones PUblicas y fos importes pendientes de pago
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por comisiones de gestién y deposito. Se clasifican a efectos de valoracitn como “Débitos y partidas a
pagar”.

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 ios activos
clasificados en el epigrafe “Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su “valor razonable” (que salvo evidencia
en contrario sera el precio de la transaccion), integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a
la operacion. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los infereses
devengados en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el metodo
del tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo,
aquellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Activos financieros a valor razonable con
cambics en perdidas y ganancias’, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario serd el precio de ia transaccién}, incluyendo los cosies de transaccion explicites directamente
atribuibles a la operacién y excluyendo, en su caso, jos intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la Ultima liquidacion se registran en el epigrafe "Cartera de inversiones
financieras. - Intereses de la carera de inversién” del activo del balance. Posteriormente, ios activos se
valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccion en que se pudiera incurrir en su
enajenacién. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y
ganancias (véase apartado 3.g.iii).

En todo caso, para la determinacion def valor razonable de los activos financieros se atendera a lo siguiente:

- Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable es el valor de mercado gue resulta de aplicar el
cambio oficial de cierre dei dia de referencia, st exisie, o inmediato haébil anterier, o ef cambio medio
ponderado si no existiera precio oficial de cierre, utilizando el mercado mas representativo por volumen de
negociacion.

. Valores no admitidos atn a cotizacién: su valor razonable se calcula medianie los cambios que resulan de
cotizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes de emisicnes anteriores, teniendo en
cuenta factores como las diferencias en sus derechos econdmicos,

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacién en un mercado
activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consisiente. En el caso de que no esté disponible un
precio de cotizacion, el valor razonable se corresponde con el 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, se refleiaran las nuevas condiciones utilizando como referencia precios o tipos de
interés y primas de-riesgos actuales de instrumentos simitares. En case de no exisiencia de mercado aclivo,
se aplicardn técnicas de valoracién (precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacion, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el memento actual de otros
instrumentos financieros que sean sustancialmente el mismo, modelos de descuento de flujos y valoracion
de opciones, en su caso) que sean de general aceptacion y que utilicen en la medida de o posibie datos
observables de mercado (en particular, la situacion de tipos de interés y de riesge de crédito del emisor).

- Valores representatives de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio que iguala el rendimiento
interno de la inversion a los tipos de interés de mercado vigenies en cada memento de la deuda publica,
incrementados en una prima o margen determinada en el momento de la adguisicion de los valores.
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- Instrumentos de patrimonio no cotizados: su valor razonable se calcula tomando como referencia el valor
tedrico cortable que corresponda a dichas inversiones en el patimonio contable ajustado de la entidad
participada, corregido en el importe de las plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impusstos, que hubieran
sido identificadas y calculadas en el momento de ia adquisicion y que subsistan en el momento de la
valoracion.

- Depositos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos: su valor razonable se calcula,
generalmente, de acuerdo al precic que iguale el rendimiento internc de la inversion a los tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicio de otras consideraciones, como las condiciones de cancelacion
anticipada o de riesgo de crédito de la entidad,

- Acciones o participaciones en otras instituciones de inversion colectiva y entidades de capitai-riesgo: su
vaior razonable es el valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara el Gitimo valor liguidativo
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacion en un mercado o sistema multilateral
de negociacién, se valoraran a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre gue sea representativo.
Para las inversiones en IC de inversion libre, 1T de IC de inversion libre e IIC extranjeras similares, segln
los articuios 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liguidativos estimados.

- Instrumentos financierns derivados: si estan negociados en mercados organizados, su vaior razonable es el
que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En el caso de que el mercado no sea
suficientemente liquido ¢ se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados organizados o
sistemas multilaterales de negociacidn, se valoran mediante la apiicacién de métodos o modelos de
valoracién adecuados y reconocidos conforme a lo estipulado en la Circular 8/2010, de 21 de diciembre, de
la Comision Nacionat del Mercado de Valores,

ii. Reccnocimiento y valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracidn como “Débitos y partidas a pagar’, se valoran
inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contrario sera el precio de la transaccion)
integrando los costes de transaccién directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, los 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 del tipo de interés efectivo. No
obstante, si et efecto de no actualizar los flujos de efective no es significativo, aquellas partidas cuyo importe
se espera pagar en un plazo inferior a un ano se valoran a su valor nominal,

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Pasivos financiercs a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias®, se valoran inicialmante por su "valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario sera el precic de la transaccion) incluyendo los costes de transaccion directamente atribuibles a la
operacion, Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir ios costes de
transaccion en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se
imputan en ia cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.g.iii).

En particular, en el caso de la financiacion por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidos por
venta en firme de activos adquiridos temporaimente o actives aportados en garantia, se atendera, en su
caso, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la devolucién det préstamo o
restitucion de los activos adquiridos bien temporaimente o bien aportados en garantia,

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

Ei tratamiento contable de las transferencias de activos financiercs estd condicionado por la forma en que se
traspasan a terceros los riesgos y beneficios asociados a los activos que se transfieren:



d)

0L07301998

CLASE 82

1, Siios riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros ~caso de las ventas incondicionales
(que consiituyen el supuestc habitual) o de las ventas con pacto de recompra por su valor razonabie en la
fecha de la recompra=, e activo financiero fransferido se dara de baja del balance. La diferencia entre la
contraprestacion recibida neta de los costes de transaccion atribuibles, considerando cualquier nuevo
activo obtenido menos cuzlquier pasive asumido, y el valor en libros def activo financiero, determinara asi
la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo.

Se daran de baja los activos en los que concurra un deterioro notoric & irrecuperable después de su
inversion con cargo a ia cuenta de pérdidas y ganancias.

2. Sige retienen sustancialmente los riesgos y beneficics asociados al activo financlero transferido — caso
de las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precio fijo o por ¢l precio de venta mas
un interés, de ios contratos de préstamo de valores en los gue el prestatario tiene la cbligacion de
devoiver log mismos o similares activos u ofros casos analogos —, el activo financiere transferido no se
‘dara de baja del balance y continuara valordndose con los mismos criterios utilizados antes de la
transferencia. Por el contrario, se reconocerd contablemente un pasivo financiero asociado, por un
importe igual al de la contraprestacion recibida, que se valoraréd posteriormente a su coste amortizado.

Tampoco se daran de baja los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia
financiera, 2 menos que se incumpian los términos del contrato y se pierda el derecho a recuperar los
activos en garantia, en cuyo casc se daran de baja. Ef valor de los activos prestados o cedidos en
garantia se reconoceran, en su caso, en los epigrafes “Valores recibidos en garantia por ta [IC" o
“Valores aportados como garantia por la HC”, respectivamente, en cuentas de orden del balance.

3. $ini se transfieren ni se retienen sustancialmente los riesgos y beneficics asociados al activo financiero
transferido, éste se dara de baja cuando no se hubiese retenido el control del mismo.

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

Contabilizacidn de operaciones

i. Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacion, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y cperaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liquidacion. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de
inversiones financieras” interior ¢ exterior, segin corresponda, del activo del balance, segin su naturaleza y
el resultado de las operaciones de venta se registra en el epigrafe "Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros ~ Resultados por operaciones de la cartera interior (o exterior)” de ia cuenta de
nérdidas y ganancias.

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversion colectiva, se entiende como dia de
siecucidn el de confirmacion de la operacién, aunqus se desconozca el nimero de participaciones o
acciones a asignar. La operacion no se valoraréd hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados
antes de la fecha de ejecucion se contabilizan, en su caso, en el epigrafe "Deudores” del balance.
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i, Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momento de la contratacién y hasta el
momento del cierre de la posicién o el vencimiento del contrato en los epigrafes “Compromisocs por
operaciones largas de derivados” o "Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de
orden, segin su naturaleza y por et importe nominal comprometido, :

En ios epigrafes “Deterioro y resultado por enajenacicnes de instrumentos financieros — Resultades por
operaciones con derivados’ o “Variacion del valor razonabie en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de si los cambios de valor se han liquidado o no en &l gjercicio, se registran las
diferencias que resultan come consecuencia de fos cambios en el valor razonable de estos contratos. No
obstante lo anterior, por razones de simplicidad operativa, las diferencias que resultan como consecuencia
de los cambios en el valor razonable procedentes de operaciones de compraventia de divisas a plazo, tanto
realizadas como no realizadas, se encuentran registradas en el epigrafe “Diferencias de cambio” de la
cuenta de pérdidas y ganancias, sin que dicho tratamiento tenga efecto alguno sobre el patrimonio ni sobre
el resultado de la Sociedad al 31 de diciembre de 2012. La contrapartida de estas cuentas se registra en el
epigrafe "Derivados” de la cartera interior o exterior y del activo o del pasive, segun su saldo, del balance,
hasta la fecha de su liquidacion, excepto en el caso de compraventas a plazo de Deuda Publica, cuya
contrapartida se registra, en su caso, en los epigrafes ‘Deudores’ o “Acreedores” del activo o del pasivo,
respectivamente, seglin su saldo del balance, hasta la fecha de su liguidacidn.

iii. Adguisicion femporal de activos

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

Las diferencias de valor razonable que surjan en las adquisiciones temporales de activos, se imputan a la
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe "Variacion def vator razonabie en instrumentos -
financiercs — Por operaciones de la cartera interior (o exterior)”,

iv. Contrafes de futurcs, opciones y warrants y ofros derivados

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones y/o warrants se registran en el momento de
sti contratacién y hasta ef momento det clerre de ia posicidn o ef vencimiento del contrato en los epigrafes
“Compromisos por operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operacicnes cortas de derivados”
de las cuentas de orden, segun su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

Las primas pagadas (cobradas) para el ejercicio de las opciones y warrants se registran por su valor
razonable en los epigrafes “Derivados” de |a cartera interior o exterior def activo {o pasivo) del batance, en la
fecha de ejecucion de ia operacion, ' '

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

En los epigrafes “Deterioro y resuitado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” ¢ "Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de la realizacién o no de la liquidacion de la operacion, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de esfos 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, del balance, hasta la fecha de su liquidacién.
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En aguellos casos en que el contrato de futuros presente una liquidacion diaria, las' correspondientes
diferencias se contabilizaran en la cuenta “Deteriorc y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros — Resuitados por operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

En el caso de operaciones sobre valores, si la opcién es ejercida, su valor se incorpora a la valoracion inicial
o posterior del activo subyacente adquirido o vendido, quedando excluidas Jas operaciones gue se liguidan
por diferencias.

v. Garantias aporfadas a la Sociedad

Cuando existen valores aportados en garantia a la Sociedad distintos de efectivo, el valor razonable de éstos
se registra en el epigrafe "Valores recibidos en garantia por la HC” de las cuentas de orden. En casc de
venta de los valores aportados en garantia, se reconoce un pasivo financiero por el valor razonabie de su
obligacién de devolverlos. Cuando existe efectivo recibide en garantia, se registra en el epigrafe "Tesoreria”
del balance.

Periodificaciones (activo y pasivo)

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

Instrumentos de patrimonio propio

Los instrumentos de patrimonio propic 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
paricipes o accionistas — Capital” del balance.

De acuerdo con fa Ley 35/2003, de 4 de noviembre, que regula las Instituciones de Inversion Colectiva, el
capital de las Scciedades de inversién de Capital Variable es variable dentro de los {imites del capital inicial y
maximo fijados estatutariamente. .

La adquisicién por parte de la Sociedad de sus acciones propias, se registra con sigho deudor por el valor
razonable de la contraprestacion entregada en el epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas -
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Acciones Fropias’ del balance. La amortizacion
de acciones propias da lugar, en su caso, a la reduccion del capital por importe del nominal de dichas
acciones cargandose/abonandose la diferencia positiva/negativa, respectivamente, entre la valoracion y el
nominal de las 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
“Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
- Prima de emision” del balance se registran, en su caso, las diferencias obtenidas en la enajenacion de
acciones propias, sin que en ningdn caso, se impulen en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Reconocimiento de ingresos y gasfos

Seguidamente se resumen los criterios més significativos utilizados, en su casc, por la Sociedad, para el
reconocimiento de sus ingresos y gastos:

0L0730201
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i. Ingrescs porintereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adguisicion se
recondcen, en su caso, contablemente en funcion de su periodo de devengo, por aplicacion del metodo del
tipo de interés efectivo, a excepcion de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas o en
litigio, que se registran en el momento efectivo del cobro, La periodificacion de los intereses provenientes de
la cartera de aciivos financieros se regisira en & epigrafe "Cariera de inversiones financieras - Intereses de
la cartera de inversian” del activo del batance. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrate
“Ingrasos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los dividendos percibidos de ofras sociedades se reconocen, en su caso, come ingreso en el eplgrafe
“ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, en el momento en que nace el derecho a
percibirlos por la Sociedad. :

ii. Comisiones y conceptos asimilados

Los Ingresos que recibe la Sociedad come consecuencia de la retrocesion de comisiones previamente
soportadas, de manera directa o indirecta, se registran, en su caso, en el epigrafe "Comisiones retrocedidas
a la liC” de ia cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestidn y de deposito, asi como otros gastos de gestion necesarios para que la Sociedad
realice su actividad, se registran, seglin su naturaleza, en ei epigrafe "Otros gastos de explotacion” 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 el epigrafe "Gastos financieros” de la cuenta de
pérdidas y ganancias, salvo en el caso de las comisiones de liguidacion satisfechas al depositario que se
registran en ef epigrafe “Otros gastos de explotacién — Otros” de fa cuenta de pérdidas y ganancias.

iii. Variacién del vator razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del vaior razonable de los activos y pasivos financieros,
realizado o no realizado, producido en ef ejercicio, se registra en los epigrafes “Detericro y resultade por
enaienaciones de instrumentos financieros” y "Variacion del vaior razonable en instrumentos financieros”,
seglin corresponda, de 'a cuenta de pérdidas y ganancias de la Sociedad {véanse apariados 3.b., 3.b.iiy
3.0). '

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen coniablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

h) impuesto sobre beneficios

El imp'uesto sobre beneficios s& considera como un gasto a reconocer en la cuenta de pérdidas y ganancias, y
asta constituido por el gasto o ingreso por e impuesto corriente y ef gaste o ingreso por el impuesto diferido,

El impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface la Sociedad como consecuencia de las
liquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, las deducciones y el derecho
a compensar las pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las retencionas y pagos a cuenta,
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El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con ef reconocimiento y la
cancelacién de los pasivos y acltives por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracién, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferide, mientras que las diferencias temporarias
deducibles y ios créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar a activos por impuesto diferido.

En caso de gue existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por perdidas fiscaies, estos no dan
lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferide en ningln caso y sélo se reconoceran mediante la
compensacion del gasto por impuesto cuando la Sociedad genere resultados positives. Las pérdidas fiscales
que pueden compensarse, en su caso, se registran en la cuenta "Perdidas 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 tipos de gravamen esperados en el momentc de su reversion. En caso de
modificaciones an las normas tributarias, se preduciran los corraspondientes ajustes de valoracion.

Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcionai de la Sociedad es el euro. Consecuentemente, todos los saldos y transacciones
denominados en monedas diferantes al euro se consideran denominades en ‘moneda extranjera”.

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a euros utilizando los tipos
de cambic de contado de la fecha de ia transaccion, eniendiendo como tipo de cambio de contado el mas
representative del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del (ltimo diag habil antericr a esa fecha.

Las diferencias de cambio gue se producen al convertir los saidos denominados en moneda extranjera a la
moneda funcicnal se registran, en ¢l caso de partidas monetarias que son tesoreria, débitos y créditos, por
su importe neto, en ei epigrafe “Diferencias de cambio”, de la cuenta de perdidas y ganancias; para el resto
de parfidas monetarias vy las parlidas no monetarias que forman parte de la cartera de instrumentos
financieros, las diferencias de cambio se llevaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
la valoracién (véase Nota 3.g.0ii).

Operaciones vinculadas

La Sociedad realiza operaciones vinculadas de las previstas en el articuio 67 de la Ley 35/2003 y los
artictios 138 y 139 del Real Decrete 1.082/2012. Para ello, Ia sociedad gestora dispone de una politica por
escrio en materia de conflictos de interés que vela por la independencia en la gjecucion de las distintas
funciones dentro de la sociedad gestora, asi como la existencia de un registro regularmente aciualizado de
aquellas operaciones y actividades desempefiadas por la sociedad gestora o en su nombre en las que haya
surgido o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionalments, la sociedad gestora dispone de un
procedimiente interno formal para cerciorarse de que las operaciones vinculadas se realizan en interés
exclusivo de la Sociedad y a precics o en condicicnes iguales o mejores gue los de mercade. Segun lo
establecido en ja normativa vigente, los informes periodicos registrades en la Comisién Nacional del Mercado
de Valores incluyen, en su caso, informacidén sobre las operaciones vinculadas realizadas,
fundamentaimente, comisiones por liguidacion e intermediacién, comisiones retrocedidas con origen en las
instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes at grupo de 1a socledad gestora
de la Sociedad, el importe de los depositos y adquisiciones temporales de activos mantenides con el
depositario y el importe efectivo por compras y ventas realizado en activos emitidos, colocados o asegurados
por el Grupe de la sociedad gestora,
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4, Distribucién de resultados
La propuesta de distribucién def resultade correspondiente al ejercicio 2012 que su Consejo de Administracidn
propondra a la Junta General de Accionistas para su aprobacién, es la siguiente:
Furos
Base de distribucién- :
Beneficio (Pérdida) neto del gjercicio  [129.186,83
Distribucion-
Reserva legal 12.918,68
Reserva voluntaria 116,268,153
129.186,83
5 Cartera de inversiones financieras

E] detalie de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2012 sin considerar, en su caso, el salde -
de los epigrafes "Depositos en EECC", "Derivados” e “intereses de la cartera de inversién” se incluye como

Anexo, el cual forma parte integrante de esta nota.

Al 31 de diciembre de 2012 el desglose por plazos de vencimiento de los valares representativos de deuda, es el

siguiente:

Vencimiento Euros
Inferior a | afio 1.510.134,69
Comprendido entre t y 2 afios 921.056,15
Comprendido entre 2 v 3 afios 503.782,10
Comprendido entre 3 y 4 afios 198.287,41

3.133.260,33

Al 31 de diciembre de 2042, en el epigrafe “Cartera Interior — Valores representativos de deuda” det active del
balance se incluyen 225 miles de euros correspondienies a adquisiciones temporales de activos (Deuda Publica)

cuya contraparte es la entidad depositaria.

Los valores y activos que integran la cartera de la Sociedad que son susceptibles de estar depositados, lo estan
en Santander Investment, S.A. o en tréamite de depoésito en dicha entidad (véanse Notas 1y 8). L.os valcres
mobiliarios y demas activos financieros de la Sociedad no pueden pignorarse ni constituirse en garantia de
ninguna clase, salve para servir de garantia de las operaciones que la Sociedad realice en ios mercados
secundarios oficiales de derivados, y deben estar bajo la custodia de las entidades legaimente habilitadas para

el ejercicio de esta funcién.
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Gestion del riesgo:

La gestion de los riesgos financieros que Heva a cabo ia Socledad estd dirigida al establecimiento de
mecanismos necesarios para controlar la exposicién de la Sociedad al riesgo de mercado (que comprende el
riesgo de tipo de interés, el riesgo de tipo de cambio y el riesgo de precio de acciones o indices bursatiles), asi
como a los riesgos de crédito y liquidez. En este sentido, el Reai Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, establece
una serie de coeficientes normativos que limitan dicha exposicion y cuyo controf se realiza por la sociedad
gestora de ia Sociedad. A continuacién se indican los principales coeficientes normativos a los que esta sujeta la
Sociedad: '

+ Limites a la inversién en ofras Instituciones de Inversidn Colectiva:

La inversién en acciones o participaciones emitidas por una Unica IIC, no podra superar el 20% del
patrimonio, salvo en ias IIC cuya poiitica de inversion se base en la inversion en un Unico fondo.
Asimismo, ta inversién total en IIC mencionadas en el articulo 48.1.d) del Real Decreto 1.082/2012, de
13 de julio, no podra superar el 30% del patrimonio de la Sociedad.

» Limite general a la inversidn en valores cotizados:

La inversion en ios activos & instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podra superar
el 5% del patrimonio de la Sociedad. Este limite guedara ampliado al 10%, siempre que la inversion en
fos emisores en los que supere & 5% no exceda del 40% del patrimenio de la Sociedad. Puede quedar
ampliado at 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro
de la Unién Europea, una comunidad auténoma, una entidad local, un organismo internacional del que
Espafia sea miembro o por cualquier otro Esiado que presente una calificacidon de solvencia otorgada
por una agencia especializada en calificacién de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la del
Reino de Espafia. Cuando se desee superar el limite del 35%, se especificaran los emisores en cuyos
valores se tiene intencién de invertir 0 se tiene invertido més del 35% del patrimonio. Para que la
Sociedad pueda invertir hasta el 100% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por un ente de
los sefialados en el articule 50.2.b) del Real Deacreto 1.082/2012, sera necesario que se diversifique, al
menos, en seis emisiones diferentes y que la inversidn en valores de una misma emision no supere el
30% del activo de la Sociedad. Quedard ampliado al 25% cuando se trate de inversiones en
obligaciones emitidas por entidades de crédifo cuyo importe esté garantizado por activos que cubran
suficientemente los compromisos de la emisidn y que gueden afectados de forma privilegiada al
reembolso del principal y al pago de los intereses en el caso de situacidn concursai def emisor. El total
de las inversiones en este tipo de obligaciones en las que se supere el limite del 5% no podra superar
el 80% del patrimonio de la Sociedad.

A estos efectos, las entidades perienecienies a un mismo grupo econdmico s& consideran un unico
emisor. '

+ Limite general a ia inversién en derivados:

La exposicién fotal al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivades no podra
superar el patrimonio neto de la Sociedad. Por exposicidn totai al riesgo se entenderd cualguier
obligacion actual o potencial que sea consecuencia de la utflizacion de instrumentos financieros
derivados, entre los que se incluiran ias ventas al descubierto.

tas primas pagadas por la compra de opciones, bien sean contratadas aisladamente, bien

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

{.as posiciones frente a un Gnico emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por entidades de
crédito cuyo importe esté garantizado por activog que cubran suficientemente los compromisos de la
emision y queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal e intereses y depdsitos que
la Sociedad tenga en dicha entidad no podran superar el 35% del patrimonio de fa Sociedad,

Las posiciones frente a un Unico emisor en productos derivados, actives e instrumentes financieros y
depositos 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 Unico
emisor.

Limites a la inversion en vatores no cotizados:

Los vaiores susceptibles de ser adquiridos no podran presentar ninguna limitacion a su libre
transmision.

Queda prohibida la inversion de la Sociedad en valores no cofizades emitidos per entidades
pertenecientes a su grupo o al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podra tener invertido mas
del 2% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por una misma entidad. lguaimente, 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 inversién, con ur limite maximo conjunio del 10% del patrimonio, en:

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

- Acciones y participaciones de IIC de inversion libre y de {IC de 1iC de inversion libre
espafioias.

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

La Sociedad debera mantener un coeficiente minimo de liquidez det 3% de su patrimonio calculado
sobre el promedic mensual de la Sociedad,

Obligaciones frente a terceros:

La Sociedad podra endeudarse hasta &l iimite conjunto del 10% de su patrimonio para resoiver
dificultades transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plaze no superior @ un mes, ¢ por
adquisicion de activas con pago apiazado, con las condiciones que establezca fa Comision Nacional det -
Mercado de Valores. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en la compra de
activos financiercs en ef perfodo de liquidacion de la operacidn que establezca el mercado donde se
hayan contratado.
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Los coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se expone la Sociedad que, en todo
caso, son objeto de seguimisnto especifico por la sociedad gestora:

Riesgo de crédito

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

La politica de conirol de riesgo de crédito que Heva a cabo la Sociedad consiste, principaimente, en la definicion
y monitorizacién periddica de limites internos en funcién de la vocacion inversera de la IC determinando, entre
otros aspectos, ef rating minimo de inversién y rating medio de la cartera, la exposicién maxima por emisor y su
rating y la exposicion méxima por tramos de rating.

Riesgo de liquidez

En el caso de que la Sociedad inviriese en valores de baja capitalizacion o en mercados con una reducida
dimensién y limitado volumen de contratacion, o inversion en otras Instituciones de Inversién Colectiva con
liquidez inferior a la de la Sociedad, las inversiones podrian guedar privadas de liquidez. Por ello, la sociedad
gestora de la Sociedad gestiona e riesgo de liguidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de
los coeficientes de liquidez, garantizando la capacidad de la misma para responder con rapidez a io0s
requerimientos de sus accionisias,

En concreto, la politica de control del riesgo de liquidez que lleva a cabo la Sociedad consiste, principalmente,
en ia definicion y monitorizacién periddica de limites intemnos en funcion de la vocacion inversora de ia {iC,
determinando, entre ofros aspectos, el porcentaje minimo de fiquidez {tesoreria y adquisiciones temporales de

activos) de las carteras y su exposicion méxima a activos poco Hauidos.
Riesgo de mercado

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

- Riesgo de tipo de interés: la inversion en activos de renta fija conlleva un riesge de tipo de interés, cuya
fiuctuacion de tipos es reducida para activos a corto plazo y elevada para activos a largo piazo.

- Riesgo de tipc de cambic: la inversion en activos denominados en divisas distintas del eurc conlieva un
riesgo por las fluctuaciones de los tipos de cambio.

- Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: la inversion en instrumentos de patrimonio conileva
que Ja rentabilidad de !a Sociedad se vea afectada por ia volatiidad de los mercados en los gle
invierte, Adicionalmente. la inversion en mercados considerados emergentes puede conllevar, en su
caso, riesgos de nacionalizacion o expropiacion de activos o imprevistos de indole politico que pusden
afectar al valor de las inversiones, haciéndolas mas volatiies.

La poiitica de control de riesgo de mercade que lleva a cabo la Sociedad consiste, principalmente, en la
definicién y menitorizacién periddica de limites internos en funcion de la vocacién inversora de la IiC
determinando, entre otros aspectos, las bandas de exposicion méxima y minima de la carteras a la renta
variable y/o a la renta fija, la exposicién a divisas o los rangos de exposicion a riesgo de tipos de interés
(duracion).
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6. Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2012, 1a composicien del saldo de este epigrafe del balance es la siguiente:

Euros
Cuentas en el depositario:
Santander Investment, S.A, (cuentas en euros) 7.330,61
Santander Investment, $.A, (cuentas en divisa) 59.194,80
66.525,71
Otras cuentas de tesoreria:
Otras cuentas de tesoreria en divisa 44.738,19
44,738,19
111.263,90

Los saldos positivos de las principaies cuentas corrientes mantenidas por la Sociedad han devengado en e
ejercicio 2012 un tipo de interés anual del MIBOR a un dia menos 0,60 puntos porcentuales para las cuentas en
euros y del LIBOR menos un punto porcentual para las cuentas en divisa, ambos revisabies y liquidables
trimestralments.

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

Capital y Acciones propias

En el epigrafe "Capital” del balance se recoge el capital inicial con el que se ha constituido la Sociedad, asi como
la parte del capital estatutasio maximo (que reglamentariamente no puede ser superior a diez veces el capitai
inicial), que ha sido efectivamente suscrito. A continuacion se detalia la composicion del saldo de "Capital” al 31
de diciembre de 2012 y 2011:

Euros
31-12-2012 31-12-2011
Capital inicial 2.400.000,00 2.400.000,00
Capital estatutario emitido 2.302.217,60 2.302.217,60
Capital 4.702.217.60 4.702.217,60

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, el capital social de la Sociedad estaba formatizado en 5.877.772 acciones
nominativas de 0,80 euros de valor nominal cada una (con idénticos derechos politicos y econdmicos),
totalimente suscritas y desemboisadas.

El capital en circulacién al 31 de diciembre de 2012 y 2011, es el siguiente:
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Euros
31-12-2012 31-12-2011
Capital gstatutario maximo 19.232.400,00 19,232.400,00
Capital nominal no suscrito ni en circulacion {14.530.182,40) (14.530.182,40)
Capital 4,702.217,60 4.702.217,60
Nominal acciones propias gn cartera {2.321.847,20) (2.321.860,00)
Capital en circulacidn ' 2.380.370,40 2.380.357,60

El articulo 32.8 de la Ley 35/2003 de instituciones de inversidn Colectiva establece que la adquisicién por la
Sociedad de sus acciones propias, entre el capital inicial y el capital estatutario maximo, no estara sujeta a las
limitaciones establecidas sobre adquisicion derivativa de acciones propias establecidas en el Real Decreto
L egisiativo 1/2010, de 2 de julio, por el gue se aprueba et Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital.
Estas operaciones, por tanto, no precisan autorizacién de fa Junta General de Accionistas y no estan sujetas a
jos limites porcentuales sobre ef capital social.

Valor liquidativo de la accién

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, el caleulo dei vaior liguidativo de la accidn se ha efectuado de la siguiente
manera:

Euros
31-12-2012 31-12-2011
Patrln}onlo atrl.bmdo a }?artlvu'pes o accionistas de 3,575.201 81 3,446.129,31|"
ia Sociedad al cierre del ejercicio
Valor liquidative de 1a accion 1,20 1,16
Namero de acciones en circulacion 2.975.463 2.975.447

De acuerdo con la legislacién aplicable a la Sociedad, el ejercicio de los derechos econémices vy politicos
incorporados a las acciones pendientes de suscripcién y desembolsc ¢ en cartera se encuentra en suspenso
hasta que éstas sean suscritas y desembolsadas o vendidas,

Al 31 de diciembre de 2012, e Unico accionista de la Socledad que poseia un porcentaje de participacion
significativa superior al 20% del capiial en circulacion era el siguiente:

N° de Acciones % de Participacién
Asociacién de la Prensa de Madrid 2.757.988 92,69%

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011 el nimero de accionistas de la Sociedad era de 131y 119, respectivamente.
Conforme a la normativa aplicable, el nimero minime de accionistas de las Sociedades de inversion de Capital
Variable no debe ser inferior a 100, en-cuyo caso dispondran del piazo de un afic para llevar a cabo la
recenstifucion permanente del nimero minimo de accionistas,
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Prima de emisién

En el caso de puesta en circulacion de acciones de la Sociedad, las diferencias positivas o negativas entre la
contraprestacion recibida en la colecacion o enajenacion y el valor nominal o vafor razonable de dichas
acciones, segun se trate de acciones puestas en circulacion por primera vez o previamente adguiridas por la
Soviedad, se registran, en su caso, en el eplgrafe "Prima de emision” del balance. :

El Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital permite expresamente la utifizacion de este saldo para
ampliar e} capital y no establece restriccion especifica alguna en cuanto a su disponibilidad.

Reservas

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011 la composicion del saldo de reservas es la siguiente:

Euros
31-12-2012 31-12-2011
Reserva legal 138.961,07 136,597,853
Reserva voluntaria 1.307.326,96 1.289.701,22
Reservas 1.446.288.03 1.426.699,07

Las sociedades que obtengan beneficios en el gjercicio economico deberén destinar un 10% del mismo a la
reserva tegal hasta que ésta alcance, al menos, el 20% del capital social establecido en el Texte Refundido de la
Ley de Sociedades de Capital, excepto cuando existan pérdidas acumutadas, en cuyo caso el beneficio se
destinara a fa compensacion de dichas pérdidas, destinandose el 10% del beneficio restante a dotar la
correspondiente reserva legal.

La reserva legal podra utilizarse para aumentar el capital social en la parte que exceda del 10% del capital social
ya aumentado. Salvo para esta finalidad, mencionada anteriormente, y mientras no supere gl 20% del capital
social, esta reserva solo podra destinarse a la compensacién de pérdidas y siempre gue no existan ofras
raservas disponibles suficientes para este fin.

La reserva voluntaria no tiene restricciones especificas en cuanto a su disponibitidad.

Otros gastos de explofacion

Segun se indica en fa Nota 1, la gestion y administracion de fa Sociedad estan encomendadas a su sociedad
gestora, Por este servicio, y conforme a lo establecido contractualmente en cada momento, durante ios
ejercicios 2012 y 2011, la Sociedad ha devengado como gasto una comision calculada sobre el patrimonioc diario
de la Sociedad gue se safisface mensualmente. Adicionalmente, y también conforme a lo establecido
contractualmente en cada momento, la Sociedad devenga como gasto que se liguida anualmente una comision
calculada en funcicn de los resuliados positivos del ejercicio.

La entidad depositaria de la Sociedad (véase Nota 1), durante los ejercicios 2012 y 2011, ha percibido por este

setvicio, y conforme a lo establecido contractualmente en cada momento, una comision anual calculada sobre el
patrimonic diario de la Socledad que se satisface trimestralmente.
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Adicionaimente, y también conforme a lo establecido contractuaimente en cada mamento, la Sociedad devenga
como gasto que se liquida anualmente una comision calculada en funcion de los resultados positivos del
ejercicio.

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

La Orden EHMA/S98/2008, de 5 de marzo, que desarrclia el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se
reglamenta la Ley de Instituciones de Inversién Colectiva, tiene por objeto la concrecién y desarrollo de las
funciones de vigilancia, supervision, custodia y administracion de las entidades depositarias de las Instituciones
de Inversion Colectiva. Las principales funciones son: '

1. Comprobar que las operaciones realizadas fo 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 ics criterios, formulas y procedimientos utilizados por ia sociedad gestora para el calcule del
valor liquidative de las acciones de la Sociedad.

4. Contrastar con caracter previo a la remision a la Comision Naclona! del Mercado de Valores, ia exactitud,
calidad y suficiencia de la informacién publica periddica de la Sociedad.

& Cusiodia de todos los valores mobiliarios y demés activos financiercs que integran el patrimonio de la
Sociedad, bier directamente o a través de una entidad participante, conservando en todo caso la
responsabilidad derivada de ta realizacion de dicha funcién,

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

En el saldo del epigrafe "Otros gastos de explotacion — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio
2012 se recogen los honorarios reiativos a servicios de auditoria de cuentas anuaies de |a Sociedad, por un
importe de 3 miles de euros (3 mites de euros en el ejercicio 2G11).

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 pages significativos realizados en el ejercicio 2012 a dichos provesdores se han
realizado dentro de los limites jegales de aplazamiento,

Situacion fiscal

La Sociedad tiene abiertos a inspeccién por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas en los gjercicios 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 ofros saldos pendientes de devolucion def impuesio
sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 9 miles de eurcs en ambos ejercicios.

No existen diferencias significativas entrz el resultado contable antes de impuestos del gjercicio y la base
imponible antes de compensacion de bases imponibles 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).
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Cuandoc se generan resultados positivos, la 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 caso, del efecio
de la compensacidn de pérdidas fiscaies. No se generan ingresos por impuesto sobre beneficios en el caso de
gue la Sociedad cbtenga rasultados negativos (vease Nota 3-h).

£| Real Dacreto-Ley 9/2011, de 19 de agosto, introdujo una serie de modificaciones tributarias con efectos para
los periodos impositivos que se hayan iniciado a partir del 1 de enero de 2012, En concreto, en el caso de existir
bases imponibles negativas, se amplia el plazo para compensar dichas pérdidas fiscales con ios beneficios
futurcs de quince a dieciocho ejefcicios, en determinadas condiciones.

Debido a las posibles diferentes interpretaciones que pueden darse a fas narmas fiscales apiicables a las
operaciones reafizadas por a Sociedad, los resultados de fas inspecciones que en el futuro pudieran llevar a
cabo las autoridades fiscales para ios afios sujetos a verificacién pueden dar lugar a pasivos fiscales de caracter
contingente, cuyo importe no es posible cuantificar de manera objetiva, No obstante, ‘en opinién de los
Administradores de ia Sociedad, la posibilidad de que en futuras inspecciones se materialicen dichos pasivos
contingentes es remota y, en cualquier caso, ja deuda tributaria que de ellos pudiera derivarse no afectaria
significativamente a las cuentas anuales de la Sociedad.

Informacidén relativa a] Consejo de Administracién

11

Refribuciones y otras prestaciones a! Consejo de Administracion

Durante los ejercicios 2012 y 2011, la Sociedad no ha pagado ni devengado cantidad alguna en cencepto de
sueldos, dietas 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 préstamos ni anticipos ©
garantias de ninguna clase, ni habia adquirido frente a los miembros actuales o antericres del Consejo de
Administracion compromiso aigunc en materia de pensiones y seguros de vida,

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

Las participaciones y/o cargos o funciones que los Administradores de la Sociedad (gue desempefaban sus
cargos al 31 de diciembre de 2012, o sus personas vinculadas, en su caso) ostentaban yfo ejercian en otras
instituciones de inversion colectiva de naturaleza societaria cuyo objeto social consiste en la “captacion de
fondos, bienes o derechos del publico para gestionarlos e invertirlos en bienes, dereches, valores u otros
instrumentos, financieros o no, siempre que el rendimiento del inversor se establezca en funcidon de los
resultados colectivos” (véase Nota 1), son los siguientes:

- D. Jorge del Corral Diez, era accionista, con menos del 0,1% del capiial en circulacion, de otras

instifuciones de inversion colectiva de naturaleza societaria gestionadas y/o adminisiradas por
entidades ajenas al Grupo Santander.

Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del ejercicio no se ha producido ningdn hecho significativo no descrite en fas notas
anteriores.
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Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2012

APM 2001, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, 8.A,

Divisa

Descripcion

Euros

EUR

RFIJAISPAIN GOVERNMENTI3, 1512016-01-31

198.287,41

EUR

RFIJAISPAIN GOVERNMENTI3.752015-10-31

303.452,88

EUR

RFIJA[FADE (FONDO DE A|4.8012014-03-17

305.835,29

EUR

RIFIJAIBANCO SABADELLJ4.25{2013-03-29

200.993,05

EUR

RFIJAICATXABANK,S.A|3.12[2013-09-16

99.656,42

EUR

RFUA|IBERDROLA FINANZ4.88/2014-03-04

208.198,94

EUR

RFIJA[SANTANDER INTERN|4.382014-09-04

102.515,80

EUR

RFIJA[BPE FINANCIACIONH.6212013-04-19

297.787,21

EUR

RFIJA|BANKINTER S.A[2.62|2013-04-09

197.752,29

EUR

RFIJA[FONDO DE REESTRU|4.50[2014-02-03

304.506,12

EUR

RFUJA|ICO (INSTITUTO D|3.25[2015-02-10

200.329,22

EUR

RFUJAICO (INSTITUTO Di2.88{2013-11-15

296.591.84

EUR

PAGAREIBANCO SANTANDER|2013-11-26

192.507,72

EUR

REPO|SPAIN LETRAS DEL Ti0.30{12013-01-02

224.846,16

TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda

3.133.260,35

EUR ! PARTICIPACIONES|SANTANDER RENDIMIENTO, F

261.050,98

TOTAL Cartera interior-Instituciones de Inversion colectiva

261.056,98
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APM 2001, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A.

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

Evolucién de los negocios (mercados), situacion de la Sociedad y evolucién
previsible

El ejercicio 2012 fue iniciado con los mercados financieros animados por diferentes factores, principalimente de
indole macroeconémica. Las dos subastas de! Banco Central Europeo, por las gue se inyectd una gran cantidad
de liquidez por tres afios a los bancos de la Eurozona, mostraron el apoyo incondicional de los bancos centrales
en la recuperaciéon econdmica.

Diferentes indicadores estadounidenses comenzaron en el ejercicio 2012 a dar muestras de una clara
recuperacion de su actividad economica. No obstante, en cuanto a la Eurozona, los indicadores de confianza
economica, aungue mostraban cierta estabilizacién, io hacian a niveles realmente bajos, apuntando a nuesvos
crecimientos negativos en ios trimestres posteriores. Por paises, uno de los focos de atencion de los inversores
continué siendo la economia griega. Durante la primera parte del ejercicio 2012 los mercados celebraron el
segundo paguete de rescate, acompafiado de una sustancial quita de la deuda griega en manos privadas. No
obstante, meses mas iarde, las elecciones generales arrojaron un resultado muy dividide que hizo imposible
alcanzar un acuerdo de gobierno, lo que desembocd en una nueva convecatoria electoral para mitad del
ejercicio 2012.

En Espafia, el primer semestre del ejercicio 2012 ha estado marcade por un entorno de incertidumbre sobre la
dificuttad de reducir el déficit publico en la cuantia requerida por la Unién Europea, ademas del impacto que las
reformas estructurales emprendidas podrian tener sobre el crecimiento econdmico, Con tode esto, el
comportamiento de ios actives financiercs ha side dispar, especialmente en fo referido a renta variable, con
fueries subidas en los mercados estadounidenses y refrocesos en la Eurozona {a excepcion de Alemania que ha
sido considerado pais refugio). En cuanto a los mercados de renta fija, han reflejado igualmente las
inceriidumbres an formo a las economias periféricas, con fuertes repuntes de renlabifidad en sus bonos
soberanos y caidas en los paises “core” durante el primer semestre.

La segunda parte del ejercicio 2012 se inicid con un entorno econdmico caracterizado por ¢l bajo crecimiento,
fuertes ajustes fiscales y desavenencias politicas dentro def seno de la Union Europea, donde se perfilaban dos
blogues, uno a favor de mayores medidas de austeridad y otro mas centrado en la implementacion de medidas
de apoyo al crecimiento econdmico. Durante este periodo, ha destacado el papel crucial de los bancos centrales
‘a ambos lados del Atidntico, De este modo, en Estados Unidos, la Reserva Federal ha decidido instaurar un
nuevo programa de recompra de activos hipotecarios, que ha sido completado al final del gjercicio con nuevas
compras de “treasuries”, y ha decidido mantener los tipos de interés a los bajos niveles actuales hasta el
ejercicio 2014. En cuanio a la Eurozona, ha destacado ja defensa del euro por el BCE, que ha decidido implantar
un programa de recompra de deuda soberana en los tramos cortos.

En lo referide al lade geopotitico, en Europa, durante el segundo semestre del gjercicic 2012 ha perdide fuerza la
postura a favor de la rigida austeridad econémica y la Union Europea ha flexibilizado fos objetivos de deficit
presupuestario a varios patses de la Eurozona. Ademas, se ha afiadido la aprobacion definitiva del Mecanismo
Europeo de Estabiiidad (MEDE), que ha pasado a sustituir al Fondo Europec de Estabilidad Financiera y que
funciona como un mecanismo permanente para salvaguardar la estabilidad financiera en la Eurozona a traves
del ofrecimiento de ayuda financiera a estados miembros gque se hallen en una situacién de crisis econdmica. En
cuanto a Espafia, ademas de! impacto positive de estas medidas en la Eurozona, se ha fraguado la concesion
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de un paguete de ayudas al sector financiero acordado con la Unién Europea, pos el que se ponen a disposicién
del entramado bancario espafio} hasta 100.000 mitlones de euros. En Estados Unidos, e! segundo semestre ha
venido marcado por las necesarias negociaciones entre republicanos y democratas para mitigar el efecto del
fuerte ajuste fiscal al que esta economia estard sometida durante el ejercicio 2013, las cuales han cerrado al
final del ejercicio de manera satisfactoria para los mercados. Todos estos acontecimientos han provocado un
fuerte repunte de los activos de la Eurozona frente a Estados Unidos, con fuertes subidas burséatiles en todos los
paises miembros al final del ejercicio 2012. Ademas, la renta fija ha mostrado un comportamiento similar, acorde
al aumento del optimismo de los inversores, con importantes descensos en las rentabilidades de los paises
periféricos y unas primas de riesgo mas relajadas que los maximos vistos durante e ejercicio 2012,

Con todo &llo, et gjercicio 2012 ha sido saldado con un balance positivo en gran parte de los activos financieros.
En lo referido a renta variable, el Eurostoxx 50 ha cerrado con una subida en euros del 14%, que se compara
con una subida en dolares del 13% del S&P. Dentro de la renta fija, el activo mas beneficiado ha sido sin duda la
renta fija corporativa, que se ha beneficiado de la bisqueda de rentabilidad de los inversores sin necesidad de
asumir fa volatilidad de los mercades de renta variable, alcanzando 8 segmenic de “grado de inversion’ en
Europa un retomo absoluta del 13%. Por la parie de divisas, el cruce dolar/euro ha seguido el compas de la
aversion al riesgo en los diferentes momentos del ejercicio, perdiendo terreno el euro en lcs momentos de
incremento de volatiidad y ganando en aquélios de aumento del optimismao inverser. El tipo de cambio
délarfeuro ha cerrado ef ejercicio 2012 en 1,3184.

El ejercicio 2013 previsiblemente seguird siendo un afio de politica monetaria expansiva de los bancos centrales,
que trataran de seguir prestando apoyo a la recuperacién economica en las economias clave a nivel global
(Eurozona y Estados Unidos). Con todo elio, durante el ejercicio 2013 se deberia ir fraguando en la Eurczona
una recuperacion gradual de los indicadores economicos con un crecimiento estimade det PiB en tomo al 0,2%.
£n cuanto a Estados Unidos, si el ajuste fiscal supone, como se estima, un impacto negativo en tormo al 1,5%,
permitiria ain un crecimiento econdmico en el entorno del 2% para el conjunto del ejercicio 2013,

Uso de instrumentos financieros por la Sociedad

Dada su actividad, ef uso de instrumentos financieros por la Sociedad (véase Nota 5 de la Memorla) esta
destinado a la consecucion de su objeto social, ajustando sus objetives y politicas de gestion de los riesgos de
precio, crédito, liquidez y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes esiablecidos por la
normativa vigente (Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por la
Comision Nacionat del Mercado de Vaiores).

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre dei ejercicio 2012

Nada gue resefiar distinto de lo comentado en ia Memoria,

investigacion y desarrolio

Nada que resefiar dado el objeto social de la Sociedad.

Adquisicion de acciones propias

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

Al 31 de diciembre de 2012, la Sociedad tenia acciones propias en cartera por valor de 3.322.133,84 euros
{(véase Nota 7 de fa Memoria). :



Diligencia que levanta el Secretario dei Conssjo de Administracion de APM 2001, Sociedad de lnversion de
Capital Variable, 8.A., D% Maria Jesls Chao Alvarez de Sierra, para hacer constar que todos fos miembros del
Consejo de Administracién de la Sociedad han procedido a suscribir el presente documento, que se compone de
27 hojas de papel timbrado, impresas por una cara, referenciadas con fa numeracion 010730188 a 0L.0730215,
ambas inclusive, comprensivo de las cuentas anuales (balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de
cambios en sl patrimonio neto y memaria) e informe de gestion, correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de
diciembre de 2012, firmando todos y cada uno de los sefiores Consejeros de la Sociedad, cuyos nombres y
apellidos constan a continuacion, de lo que doy fe.

Boadilla del Monte, 1 de marzo de 2013
El Secretario del Consejo de Administracion

Fdo.: Maria Je i%:ffﬁ”ao lvarez de Sierra

E! Presidente del Consejo de Administracion

Fdo.: Miguel Angel Noceda Liano

Consejeros.
- — \/\/\ \/\/
Fdo.: Jorge del Corral Diez del Corral Fdo.: Jose Maria Garcia-Hoz Rosales
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Fdo.: Francisco Javier Olave Lusarreta Fdo.: Luis Ignacio Parada Rodriguez

Fdo.: Ramon SgZOcana Serrano Fdo.: j#me San'z Sanz



DECLARACION NEGATIVA ACERCA DE LA INFORMACION
MEDIOAMBIENTAL EN LLAS CUENTAS ANUALES

Identificacion de la Sociedad: APM 2001, Sociedad de Inversion de Capital
Variable, S.A.

NIF: AB3092726
Los abajo firmanies, como Administradores de la Sociedad citada manifiestan que en la contabilidad de la
Sociedad correspondiente a las presentes cuentas anuales no existe ninguna pariida que deba ser incluida en el
documento aparte de informacién medioambiental previsto en la Orden del Ministerio de Justicia de 28 de enero
del 2009.
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Fdo.: Ramon Sénc%k)caﬁa Serrano Fde.: Jafme Sanz Sanz
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