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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

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

Hemos auditado las cuentas anuales de la Sociedad, que comprenden el balance al 31 de diciembre de
2012 y la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha. Los administradores son responsables de
la formulacion de las cuentas anuales de la Sociedad, de acuerdo con el marco normative de
informacién financiera aplicable (que se identifica en la Nota 2 de la memoria adjunta) y, en
particular, con Jos principios y criterios contables contenidos en el 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 Espaiia, que
requiere el examen, mediante la realizacion 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 informacién financiera que
resulta de aplicacion.

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

El informe de gestion adjunte del ejercicio 2012 contiene las explicaciones que los administradores
consideran oportunas sobre la situacién 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 el citado informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del
ejercicio 2012. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de gestion con el
alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revision de informacidn distinta de la
obtenida a partir de los registros contables de la Sociedad.
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KOALA CAPITAL, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2012 Y 2011

(Euros})
ACTIVOQ 31-12-2012 3M-12-2011 (1) PATRIMONIO ¥ PASIVO 31122012 31122011 Y
ACTIVO NO CORRIENTE - - PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES Q 16.325.678,18 18.685.946,42
ACGIONISTAS
Inmovilizado intangible - - Fondos reembolsables atribuidos a 16.326.678,18 18.5856.946,42
participes o accionistas
Inmovilizado material - - Capital 15.241.810,00 15.241.810,00
Bienes inmuebles de uso propio - - Participes - -
Mobiliario y enseres - - Prima de emisién 5.726.346,40 5.658.873,41
Activos por impuesto diferido - - Reservas 1.922.400,23 1.929.654,59
ACTIVO GORRIENTE 17.763.686,89 20.025.053,56 (Acciones propias) (4.464.395,01) {3.147.317,01)
Deudores 1.930.195,46 2.478.702,44 Resuliados de ejercicios anteriores (1.097.074,57) -
Cartera de inversiones financieras 12.571.146,65 16.926.492,17 Ofras aportaciones de socios - -
Cartera interior 1.159.824,4 1.127.450,59 Resultado del ejercicio (1.003.408,87) (1.097.074,57)

Valores representativos de deuda - - (Dividendo a cuenta)} - -

Instrumentos de patrimonio 617.614,49 714.364,45 | Ajustes por cambios de valor en - -

inmovilizado material de uso propio
Instituciones de Inversién Colectiva 542.209,95 413.116,14 | Otro patrimonic atribuido - -
Depositos en EECC - -
Derivados - - PASIVO NO CORRIENTE - -
Otros - - Provisiones a largo plazo - .
Cartera exterior 11.411.322,21 15.799.302,84 Deudas a largo plazo - .
Valores representativos de deuda - 1.599.655,47 Pasivos por impuesto diferido - -
Instrumentos de patrimonio 11.058,340,11 13.515.733,46
Instituciones de Inversion Colectiva 337.135,04 676.171,33 | PASIVO CORRIENTE 1.428.008,71 1.439.107,14
Depositos en EECC - - Provisiones a corto plazo - -
Derivados 14.847.06 7.742,58 Deudas a corto plazo - -
Oftros - - Acreedores 981.510,03 1.001.873,04
Intereses de la cartera de inversitn - (291,26} Pasivos financieros “- -
Inversiones morosas, dudosas o en litigio - - Derivados 446.498,68 437.234,10
Periodificaciones u - Periodificaciones - -
Tesoreria 3.252.344,78 619.858,95
TOTAL ACTIVO 17.753.686,89 20.025.053,56 TOTAL PATRIMCONIO Y PASIVD 17.753.686,89 20.025.053,56

CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPRCMISO 27.442.252,52 24.786.729,55

Compromisos por operaciones largas de 13.218.829,25 11.293.486,35
derivados

Compromisos por operaciones cortas de 14.223.423,27 13.493.243,20
derivados
OTRAS CUENTAS DE ORDEN 9.895.764,57 8.798.690,00

Valeres cedidos en préstame por la liC - -

Valcres aporiados como garantia por la [IC - -

Valores recibidos en garantia por la fIG - -

Capital neminal no suscrite ni en circulacién 8.798.6%0,00 8.798.690,00
(SICAVY)

Pérdidas fiscales a compensar 1.097.074,57 B

Otros - -
TOTAL CGUENTAS DE ORDCEN 37.338.017,09 33.586.419,55

(*) Se presenta, lnica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 11 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
del balanee al 31 de diciembre de 2012.
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KOALA CAPITAL, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, $.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 y/o reembolsos - -

Comisiones retrocedidas a la liC B -

Gastos de Personal - -

Otros gastos de explotacién (361.345,38) {388.653,66)
Comisién de gestion {270.759,09) {291.989,93)
Comisién deposiario {18.671,23) (20,136,33)
Ingresc/gasto por compensacion compartimento - -

Otros (71.915,08) (76.527,40)
Amortizacién del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -

RESULTADO DE EXPLOTACION {361.345,38) (388.653,66)

Ingresos financieros 323.901,14 333.785,92

Gastos financieros - {0,02)

Variaci6én del valor razonable en instrumentos financiercs 610.082,1% (479.497,84)
Por operaciones de la cartera interior 15.599,62 (168.833,91)
Por operaciones de la cartera exterior 17.717,99 (819.409,82)
Por operaciones con derivados 576.764,58 508.745,80
Otros - -

Diferencias de cambio (99.466,29) 142.745,17

Deteriora y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros (1.476.580,53) {705.454,14)
Deterioros - -
Resultados por operaciones de la cartera interior {158.968,90) (96.026,33)
Resultados por operaciones de la cartera exterior 644 164,10 (262.499,00)
Resultados por operaciones con derivados (1.961.775,73) (346.928,81)
Otros - -

RESULTADO FINANCIERO {642.063,49) (708.420,91)

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS (1.003.408,37) (1.0587.074,57)
Impuesto sobre beneficios - -

RESULTADOQO DEL EJERCICIOQ {1.003.408,87) {1.097.074,57)

*} Se presenta, Onica y exclusivamente, a efectos comparativos.
p P

Las Notas 1 a 11 descritas en la Memoria adjunta forman parte
integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio
anual terminado el 31 de diciembre de 2012.
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CLASE 87

KOALA CAPITAL, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Estados de cambios en el patrimonio neto correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de
diciembre de 2012 y 2011

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

Euros
2012 2011 09
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias (1-003.408,87) | (1.097.074,57)
Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a participes y accionistas - -
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias - -
Total de ingresos y gastos reconocidos {1.003.408,87) | (1.097.074,57)

(*} Se presenta, Gnica y exclusivamente, a efectos comparativos,
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CLASE 8/

Koala Capital, Sociedad de Inversién de Capital Variable, S.A.

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

Reseia de Ia Sociedad

Koala Capital, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A. (en adelante, la Sociedad) se constituyd el 31 de
mayo de 2001 bajo la denominacion de Eurofinanzas Renta, Sociedad de Inversion Mobiliaria de Capital
Variable, S.A. Con fecha 5 de febrero de 2004, la Sociedad cambié su denominacion por Eurofinanzas Renta,
Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A. Finalmente, con fecha 21 de diciembre de 2007, la Sociedad
cambid su denominacion por la 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 el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de
julio, por el que se reglamenta dicha ley y en la restante normativa aplicable.

La Sociedad figura inscrita en el registro administrativo especifico de la Comision Nacional del Mercado de
Valores con el numero 1.972. Las acciones de la Sociedad estan admitidas a negociacién en el Mercado
Alternativo Bursatil, sistema organizado de negociacion autorizado por el Gobiemo espafiol, sujeto al articulo
31.4 de la vigenie Ley esparicla del Mercado de Valores y supervisado por la Comision Nacional del Mercado de
Valores en su organizacién y funcionamiento.

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

El domicilio social de la Sociedad se encuentra en Rambla Catalunya, 38, 9° planta, 08007, Barceiona.

El objeto social de la Sociedad es la captacién de fondos, bienes o derechos de! publico para gestionarlos e
invertirlos en bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre gue el rendimiento del
inversor se establezca en funcion de los resultados colectivos.

Segun se indica en la Nota 8, Ia gestion y administracion de la Sociedad estan encomendadas a Gesiuris Asset
Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A., (anteriormente denominada
Gesiuris, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva).

Los valores mobiliarios estan bajo la custodia de RBC investor Services Espafia, S.A. (Grupo RBC), entidad
depositaria de a Sociedad (véase Nota 5).

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 resufta de aplicacion a la Sociedad, que es
el establecido en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisién Nacional del Mercado de
Valores, sobre normas contables, cuentas anuales y estados de informacién reservada de las
instituciones de inversion colectiva, que constituye el desarolio y adaptacion, para las instituciones de
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c)
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inversion colectiva, de lo previsto en el Cédigo de Comercio, Ley de Saciedades de Capital, Plan General
de Contabilidad y normativa legal especifica que le resulta de aplicacion, de forma que muestran la
imagen fiel del patrimonio y de la situacién 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.

Las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2012,
que han sido formuladas por los Administradores de la Sociedad, se someteran 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 seguido los principios contables y normas de valoracion
descritos en {a Nota 3. No existe ningn principio contable o norma de valoracion de caracter obligatorio
que, teniendo un efecto significalivo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacién.

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

En las cuentas anuales de la Sociedad se han utilizado ocasionalmente 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 evaluacién del
valor razonable de determinados instrumentos financieros y de posibles pérdidas por deterioro de
determinados activos. A pesar de que estas esfimaciones se han realizado sobre la base de la mejor
informacion disponible al cierre del ejercicio 2012, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar
en el futuro obliguen a 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 inversién, estan sujetas a
las fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversion en valores (véase Nota 5), lo que
puede provocar que el valor liquidativo de la accion fluctie tanto al alza como a la baja.

Comparacion de la informacién

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

Agrupacion 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 comprensién, 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 critetios contables significativos respeclto a los
criterios aplicados en el gjercicio 2011.
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f) Correccién de errores

En la elaboracion de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningin error significativo que 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 medicambiental que pudieran ser significativos en relacién

con el palrimonio, la 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 medioambientales.

Normas de registro y valoracién

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

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

i. Clasificacién de los activos financieros

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

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

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

» Valores representativos de deuda: obligaciones y demas valores que supongan una deuda para
su emisor, que devengan una remuneracion consistente en un interés, implicito o explicito,
establecido contractualmente, e instrumentados en titulos 0 en anotaciones en cuenta, cualquiera
que sea el sujeto emisor.

* Instrumentos de patrimenio: instrumentos financieros emitidos por oftras entidades, tales como
acciones y cuotas participativas, que tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el
emisor.

« Instituciones de Inversién Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en otras Instituciones
de Inversién Colectiva.
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» Depdsitos en entidades de crédito (EECC): depésitos que la Sociedad mantiene en entidades de
crédito, a excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe “Tesoreria”.

+ Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de fos contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas pagadas por warrants y opciones compradas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que la Sociedad tiene coniratados, 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 25/2008, de 24 de noviembre, asi como importes cormespondientes a otras
operaciones no recogidas en los epigrafes anteriores.

= Intereses en la cartera de inversion: recoge, en su caso, la periodificacion de los intereses activos
de la cartera de inversiones financieras.

* Inversiones morosas, dudosas o en litigio: incluye, en su caso, y a los meros efectos de su
clasificacion contable, el valor en libros de las inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reembolso sea problematico y, en fodo caso, de aquellas respecto a las cuales hayan transcurrido
mas de noventa dias desde su vencimiento tetal ¢ 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 y
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 valoracion como “Partidas a cobrar’.
Las pérdidas por deterioro de las “Partidas a cobrar” asi como su reversion, se reconocen, en su caso,
como un gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

ii. Clasificacion de los pasivos financieros

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

- Deudas a largo/corto plazo: recoge, en su caso, las deudas contraidas con terceros por préstamos
recibidos y otros 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 los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas cobradas por warrants vendidos y opcicnes emitidas y el valor razonable de los
confratos 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. 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 sido 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 otros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Publicas y los importes pendientes de pago
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por comisiones de gestidn y deposito. Se clasifican a efectos de valoracién 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 valoracion como “Partidas a cobrar”, y los activos
clasificados en el epigrafe “Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su “valor razonable” (que salve evidencia
en contrario seré el precio de la transaccion), integrando los costes de transaccién directamente atribuibles a
la operacion. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses
devengados en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método
del tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los fiujos de efectivo no es significativo,
aquellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afo se valoran a su valor nominal.

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccién), incluyendo los costes de transaccién explicitos directamente
atribuibles a la operacién y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la (ltima liquidacién se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras - Intereses de la cartera de inversién® del activo del balance. Posteriormente, los activos se
valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccién en que se pudiera incurrir en su
enajenacion. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y
ganancias (véase apartade 3.q.iii).

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

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

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

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacion en un mercado
activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En el caso de que no esté disponible un
precio de cotizacion, el valor razonable se corresponde con el precio de la transaccién mas reciente, siempre
que no haya habido un cambio significative en las circunstancias econémicas desde el momento de la
transaccion. 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 activo,
se aplicaran técnicas de valoracion (precios suministrados por intermediarios, emisores ¢ difusores de
informacion, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento actual de otros
instrumentos financieros que sean sustanciaimente el mismo, modelos de descuento de flujos y valoracién
de opciones, en su caso) que sean de general aceptacion y que utificen en la medida de lo posible datos
observables de mercado (en particular, la situacion de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor).

- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio que iguala el rendimiento
interno de la inversion a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda publica,
incrementados en una prima ¢ margen determinada en el momento de la adquisicién de los valores.
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- Instrumentos de patrimonio no cotizados: su valor razonable se calcula tomando comao referencia el valor
teorico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable ajustado de la entidad
participada, corregido en ¢l importe de las piusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubieran
sido identificadas y calculadas en el momento de la adguisicion 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 precio que iguale el rendimiento intemne de la inversion a los tipos de mercado
vigentes en cada momenio, sin perjuicio de otras consideraciones, como las condiciones de cancelacin
anticipada o de fesgo de crédito de la entidad.

- Acciones o participaciones en ofras instituciones de inversion colectiva y entidades de capital-riesgo; su
valor razonable es el valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara el Gltimo valor liquidativo
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacion en un mercado o sistema multilateral
de negociacion, se valoraran a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre que sea representativo.
Para las inversiones en IIC de inversion libre, IIC de IIC de inversion libre e IIC extranjeras simitares, segin
los articulos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estén negociados en mercados organizados, su valor 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 o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados organizados o
sistemas multilaterales de negociacién, se valoran mediante la aplicacion de métodos o modelos de
valoracion adecuados y reconocidos conforme a lo estipulado en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de
la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

ii. Reconocimiento y valoracién de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Débitos y partidas a pagas®, se valoran
inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contrario sera el precio de la transaccién)
integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe “Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés efectivo. No
obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aquellas partidas cuyo importe
se espera pagar en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Pasivos financieros a valor razenable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” {(que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccion) incluyendo los costes de fransaccion directamente atribuibles a la
operacion. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccion 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.iii).

En particular, en el caso de la financiacién por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidos por
venta en firme de activos adquiridos temporalmente o activos aportados en garantia, se atendera, en su

caso, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la 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 la forma en que se
traspasan a terceros los riesgos y beneficios asociados a los activos que se transfieren:
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1. Si los riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros —caso de las ventas incondicionales
(que constituyen el supuesto habitual) o de las ventas con pacto de recompra por su valor razonable en la
fecha de la recompra—, el activo financiero transferido se dara de baja del balance. La diferencia entre la
contraprestacién secibida neta de los costes de transaccion atribuibles, considerando cualquier nuevo
activo obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros del activo financiero, determinara asi
la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo.

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

2. Si se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero transferido — €aso
de las 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 tiene la obligacion de
devolver los mismos o similares activos u otros casos analogos —, el activo financiero transferido no se
dara de baja del balance y continuara valorandose con los mismos criterios ulilizados anfes de la
transferencia. Por el contrario, se reconocerd contablemente un pasivo financiero asociado, por un
importe igual al de la coniraprestacién recibida, que se valorara posteriormente a su coste amortizado.

Tampoco se darén de baja los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia
financiera, a menos que se incumplan los términos del contrato y se pierda el derecho a recuperar los
activos en garantia, en cuyo caso se daran de baja. El valor de los activos prestados o cedidos en
garantia se reconoceran, en su caso, en los epigrafes “Valores recibidos en garantia por la IIC” o
“Valores aportados como garantia por la IIC”, respectivamente, en cuentas de orden def balance.

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

De acuerdo con lo anterior, Jos actives financieros solo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
los flujos de efectivo que generan o cuando se han transferido sustanciaimente a terceros los tiesgos y
beneficios que llevan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros sélo se dan de baja del balance
cuando se han extinguido [as obligaciones que generan o cuando un tercero lo adquiere.

Contabilizacion 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 operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liquidacion. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de
inversiones financieras” interior o exterior, segun corresponda, del activo del balance, segiin 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 la cuenta de
pérdidas y ganancias.

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversién colectiva, se entiende como dia de
ejecucion el de confirmacion de la operacion, aunque se desconozca el nimero de participaciones o©
acciones a asignar. La operacion no se valorara 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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fi. Compraventa de valores a plazo

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

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

ifi. Adquisicion terporal de activos

Cuando existen adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesién, 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 del valor razonable en instrumentos
financieros — Por operaciones de la cartera interior (o exterior)”.

iv. Conlratos de futuros, opcionies y warrants y otros derivados

Cuando existen operacicnes de contratos de futuros, opciohes y/o warrants se registran en e! momento de
su confratacion y hasta el momento del cierre de la posicion o el vencimiento del contrato en los epigrafes
“Compromisos por operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados”
de las cuentas de orden, segin 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
razenable en los epigrafes “Derivados” de la cartera interior o exterior del activo (o pasivo) del balance, en la
fecha de ejecucion de la 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 resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de la realizacién o no de la liquidacién de la operacion, se regisiran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior del
activo o del pasivo, segln su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacién.

En aquellos casos en que el contrato de futuros presente una liquidacion diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizaran en la cuenta “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros — Resultados por operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.
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En el caso de operaciones sobre valores, si la opcion es ejercida, su valor se incorpora a la valoraci6n inicial
o posterior del activo subyacente adquirido o vendido, quedando excluidas las operaciones que se liquidan
por diferencias.

v. Garantias aportadas a la Sociedad

Cuando existen valores aportados en garantia a la Sociedad distintos de efectivo, el valor razonable de éstos
se registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por la IIC” 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
obligacion de devolverlos. Cuando existe efectivo recibido en garantfa, se registra en el epigrafe “Tesoreria”
del balance.

Periodificaciones (activo y pasivo)

En caso de que existan, corresponden, fundamentaimente, a gastos e ingresos liquidados por anticipado que
se devengaran en el siguiente ejercicio. No incluye los intereses devengados de carlera, 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 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 accicnistas — 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 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 o accionistas —
Fondos reembolsables atribuidos a participes o 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
acciones cargandosefabonandose la diferencia positiva/negativa, respectivamente, entre la valoracién y €l
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 enajenacién de
acciones propias, sin gue en ning(in caso, se imputen en ia cuenta de pérdidas y ganancias.

Reconocimiento de ingresos y gastos

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

i. Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momente de la adquisicion se
reconocen, en su caso, contablemente en funcion de su periode de devengo, por aplicacion del método del
tipo de interés efectivo, a excepcién de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas o en
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litigio, que se registran en el momento efectivo del cobro. La pericdificacion de los intereses provenientes de
la cartera de activos financieros se regisira en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras - Intereses de
la cartera de inversion” del activo del balance. La centrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los dividendos percibidos de otras sociedades se reconocen, en su caso, como ingreso en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la 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 como consecuencia de la retrocesion de comisiones previamente
soportadas, de manera directa o indirecta, se registran, en su caso, en el epigrafe “Comisiones retrocedidas
ala lIC” de |a cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestion y de deposito, asi como ofros gastos de gestiéon necesarios para que la Sociedad
realice su actividad, se registran, segin su naturaleza, en el 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.

ifi. Variacion def valor razonable en instrumenfos financieros

El beneficio o perdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizado o no realizado, se registra en los epigrafes ‘Deterioro y resuliado por enajenaciones de
instrumentos financieros™ y “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros”, segun corresponda,
de la cuenta de pérdidas y ganancias de la Sociedad (véanse apartados 3.b.i, 3.b.ii y 3.i).

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

Impuesto sobre beneficios

El impuesto sobre beneficios se considera como un gasto a recenocer en la cuenta de pérdidas y ganancias,
y esta consfituido por el gasto o ingreso por el impuesto corriente y el gasto o ingreso por el impuesto
diferido.

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

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se commesponde con el reconocimiento y la
cancelacion de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracion, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar a activos por impuesto diferido.
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En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferide en ninglin caso y sélo se reconoceran mediante la
compensacion del gasto por impuesto cuando la Sociedad genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales
que pueden compensarse, en su caso, se registran en la cuenta “Pérdidas fiscales a compensar” de las
cuentas de orden de la Sociedad.

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

Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional de la Sociedad es el euro. Consecuentemente, todos los saldos y transacciones
denominados en monedas diferentes al euro se consideran denocminados en “moneda extranjera”.

Cuando éxisten transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a euros utilizando los tipos
de cambio de contado de la fecha de la transaccién, entendiendo como tipo 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 saldos denominados en 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 cariera de instrumentos
financieros, ias diferencias de cambio se llevarén conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
ia valoracion (véase Nota 3.g.iii).

Operaciones vinculadas

La Sociedad realiza operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67 de Ia Ley 35/2003 v los
articulos 138 y 139 del Real Decreto 1.082/2012. Para ello, la sociedad gestora dispone de una poiitica por
escrito en materia de conflictos de interés que vela por la independencia en la ejecucion de las distintas
funciones dentro de la sociedad gestora, asi como ia existencia de un registro regularmente actualizado de
aquellas operaciones y actividades desempefiadas por la scciedad gestora o en su nombre en las que haya
surgido o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionalmente, la sociedad gestora dispone de un
procedimiento interno formal para cerciorarse de que las operaciones vinculadas se realizan en interés
exclusivo de la Sociedad y a precios o en condiciones iguales o mejores que los de mercade. Segin lo
establecido en la normativa vigente, los informes periadicos registrados en la Comisién Nacional de! Mercado
de Valores incluyen, en su caso, informacidn sobre las operaciones vinculadas realizadas,
fundamentalmente, comisiones por liquidacién e intermediacién, comisiones retrocedidas con origen en las
instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al grupo de la sociedad gestora
de la Sociedad, el importe de los depésitos y adquisiciones temporales de activos mantenidos con el
depositario y el importe efectivo por compras y ventas realizado en activos emitidos, colocados o asegurados
por ei Grupo de la sociedad gestora.
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Distribucidén de resultados

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

Euros
Base de distribucion-
Pérdida del ejercicio (1.003.408,87)
Distribucion-
Resultados de ejercicios anteriores (1.003.408,87)

Cartera de inversiones financieras

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

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2012, la Sociedad mantenia las siguientes posiciones en las cuentas de
COMpPromisc:

EBuros
Compromisos por operaciones largas de
derivados
Futuros cemprados 10.908.736,02
Emision de opciones “put” 2.310.093,23

13.218.829,25

Compromisos por operaciones cortas de

derivados

Futuros vendidos 4.979.923,14

Compra de opciones “put” 594.049.66

Emisién de opciones “call” 8.649.450,47
14.223.423,27

Total 27.442.252,52

Al 31 de diciembre de 2012, la totalidad de las posiciones en cuentas de compromiso mantenidas por la
Sociedad tenian un vencimiento inferior al afio.

Al 31 de diciembre de 2012 la totalidad del importe que la Sociedad tenia registrado en el epigrafe “Activo

corriente — Cartera de inversiones financieras — Cartera exteriorfinterior — Derivados” del activo del balance
corresponde a posiciones denominadas en moneda no euro.
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Asimismo, la Sociedad tiene registrado al 31 de diciembre de 2012 en e! epigrafe “Pasivo corriente — Derivados”
del pasivo del balance posiciones por importe 446 miles de euros, de las que 370 miles de euros se encuentran
denominadas en moneda no euro.

En el epigrafe “Deudores” del balance a 31 de diciembre de 2012 se recogen 998 miles de euros (1.386 miles de
euros a 31 de diciembre de 2011) depositados en concepto de garantia en los mercados de derivados,
necesaria para poder realizar operaciones en los mismos.

Asimismo, en el epigrafe “Deudores” del balance se incluye, por importe de 700 miles de euros (161 miles de
euros al 31 de diciembre de 2011), el saldo correspondiente a las ventas de valores al contado que se cancelan
en la fecha de liquidacion.

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2012, en el epigrafe “Acreedores” del balance se incluye por importe de
794 miles de euros (893 miles de euros al 31 de diciembre de 2011), el saldo correspondiente a las compras de
valores al contado que se cancelan en la fecha de liquidacion.

Los valores y activos que infegran la cartera de la Sociedad que son susceptibles de estar depositados, Io estan
en RBC Investor Services Espaiia, S.A. 0 en tramite de depdsito en dicha entidad (véanse Notas 1 y 8). Los
valores mobiliarios y demas activos financieros de la 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.

Gestion del riesgo:

La gestion de los riesgos financieros que lleva a cabo la Sociedad esta dirigida al establecimiento de
mecanismos necesarios para controlar la exposicion de la Sociedad al riesgo de mercado {que comprende el
riesgo de tipo de interés, el riesgo de tipo de cambio y ef riesgo de precio de acciones o indices bursatiles), asi
como a los riesgos de crédito y liquidez. En este seniido, el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, establece
una serie de coeficientes normativos que limitan dicha exposicion y cuyo control se realiza por la sociedad
gestora de la Sociedad. A continuacion se indican los principales coeficientes normativos a los que esta sujeta la
Sociedad:

s Limites a Ia inversion en ofras Instituciones de Inversién Colectiva:

La inversiéon en acciones o participaciones emitidas por una Unica IIC, no podré superar el 20% del
patrimonio, saivo en las {IC cuya politica de inversién se base en Ia inversién en un Gnico fondo.
Asimismo, la inversidn total en IIC mencionadas en el articulo 43.1.d) del Real Decreto 1.082/2012, de
13 de julio, no podra superar el 30% del patrimonio de Ia Sociedad.

s Limite general a la inversion en valores cotizados:

La inversidn en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podra superar
el 5% del patrimonio de la Sociedad. Este limite quedara ampliado al 10%, siempre que la inversién en
ios emisores en los que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio de la Sociedad. Puede quedar
ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro
de la Unién Europea, una comunidad autbnoma, una entidad local, un organismo intemacional def que
Espaiia sea miembro o por cualquier otro Estado que presente una calificacion 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 Cuyes
valores se tiene intencion de invertir o se tiene invertido mas del 35% del patrimonio. Para que la
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Sociedad pueda invertir hasta el 100% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por un ente de
los sefialados en el articulo 50.2 b) del Real Decreto 1.082/2012, sera necesario que se diversifique, al
menos, en seis emisiones diferentes y que la inversion en valores de una misma emisién no supere el
30% del active de la Sociedad. Quedara ampliado at 25% cuando se trate de inversiones en
obligaciones emitidas por entidades de crédito cuyo importe esté garantizado por activos que cubran
suficientemente los compromisos de la emisién y que queden afectados de forma privilegiada al
reemboelso del principal y al pago de los intereses en el caso de situacion concursal del emisor. Ef 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 pertenecientes a un mismo grupo econdémico se consideran un Gnico
emisor.

Limite general a la inversion en derivados:

La exposicion total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podra
superar el patrimonio neto de la Sociedad. Por exposicion total al riesgo se entendera cualquier
obiigacion actual o potencial que sea consecuencia de la utilizacién de instrumentos financieros
derivados, enfre los que se incluiran las ventas al descubierto.

l.as primas pagadas por la compra de opciones, bien sean contratadas aisladamente, bien
incorporadas en operaciones estructuradas, en ningin caso podran superar el 10% del patrimonio de la
Sociedad.

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

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

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

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

Limites a la inversion en valores no cotizados:

Los valores susceptibles de ser adquiridos no podran presentar ninguna limitacion a su libre
transmisién.

Queda prohibida la inversién de la Sociedad en valores no cotizados emitidos por entidades
pertenecientes a su grupo o al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podra tener invertido mas
del 2% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por una misma entidad, Igualmente, no podra
tener mas del 4% de su patrimonio invertido en valores emitidos o avalados a entidades pertenecientes
a un mismo grupo,
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Se autoriza la inversién, con un limite maximo conjunto def 10% del patrimonio, en:

= Acciones y participaciones de lIC de caracter financiero no autorizadas conforme a la Directiva
2009/85/CEE domiciliadas en paises no OCDE con ciertas limitaciones.

* Acciones y participaciones de IIC de inversion libre y de IIC de IIC de inversién libre
espafiolas.

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

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

e Obligaciones frente a terceros:

La Sociedad podra endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su patrimonio para resolver
dificultades transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo no superior a un mes, o por
adquisicion de activos con pago aplazado, con las condiciones que establezca la Comisién Nacional del
Mercado de Valores. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en la compra de
activos financieros en el periodo de liquidacién de la operacién gue establezca el mercado donde se
hayan contratado.

Los coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se expone la Sociedad que, en todo
caso, son objeto de seguimiento especifico por la sociedad gestora;

Riesgo de crédito

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

Riesgo de liquidez

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

Riesgo de mercado
El riesgo de mercado representa la pérdida en las posiciones de las Instituciones de Inversion Colectiva como
consecuerncia de movimientos adversos en los precios de mercado. Los factores de riesgo méas significativos

podrian agruparse en los siguientes:

- Riesgo de tipo de interés: la inversion en activos de renta fija conlleva un riesgo de tipo de interés, cuya
fluctuacion de tipos es reducida para actives a corto plazo y elevada para activos a largo plazo.
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- Riesgo de tipo de cambio: la inversion en activos denominados en divisas distintas del eurc conlleva un
riesgo por las fluctuaciones de los tipos de cambio.

- Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: la inversion en instrumentos de patrimonio conlleva
gue la rentabilidad de la Sociedad se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los que
invierte. Adicionalmente, la inversion en mercados considerados emergentes puede conllevar, en su
caso, riesgos de nacionalizacién o expropiacion de activos o imprevistos de indole politico que pueden
afectar al valor de las inversjones, haciéndolas mas volatiles.

6. Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2012, la composicion del saldo de este epigrafe del balance es la siguiente;

Euros
Cuentas en el depositario:
RBC Investor Services Espafia, S.A. (cuenias en euros) 919.125,64
RBC Investor Services Espafia, S.A. (cuentas en divisa) 2.264.448,06
3.183.573,70
Otras cuentas de tesoreria:
Otras cuentas de tesoreria en divisa 68.771,08
68.771,08
3.252.344,78

Los saldos positivos de las principales cuentas corrientes mantenidas por la Sociedad han devengado en el

gjercicio 2012 un tipo de interés anual de mercado.

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 estatutario maximo (que reglamentariamente no puede ser superior a diez veces el capital
inicial), que ha sido efectivamente suscrito. A continuacion se detalla la composicién del saldo de “Capital” al 31

de diciembre de 2012 y 2011:

Euros
31-12-2012 31-12-2011
Capital inicial 2.404.050,00 2.404.050,00
Capital estatutario emitido 12.837.760,60] 12.837.760,00
Capital 15.241.810,00| 15.241.810,00
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Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, el capital social de la Sociedad estaba formalizado en 1.524.181 acciones
nominativas de 10 euros de valor nominal cada una (con idénticos derechos politicos y econdmicos), totalmente
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 24.040.500,00 24.040.500,00
Capital nominal no suscrito ni en circulacién (8.798.690,00) (8.798.690,00)
Capital 15.241.810,00 15.241.810,00
Nominal acciones propias en cartera {(3.243.930,00) (2.255.670,00)
Capital en circulacién 11.997.880,00 12.986.140,00

El articulo 32.8 de la Ley 35/2003 de Instituciones de Inversion Colectiva establece que la adquisicion 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
Legislativo 172010, de 2 de julio, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley de Scciedades de Capital.
Estas operaciones, por tanto, no precisan autorizacién de la Junta General de Accionistas y no estan sujetas a
ios limites porcentuales sobre el capital social.

Valor liguidative de la accién

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, el calculo del valor liquidativo de la accién se ha efectuado de la siguiente
manera:

Euroes
31-12-2012 31-12-2011
Patrm.lomo atrfbuldo a [?al’tl-{:EpeS o accionistas de 16.325.678,18 18.585.946,42
la Sociedad al cierre del ejercicio
Valor liquidativo de la accién 13,61 14,31
Nimero de acciones en circulacién 1.199.788 1.298.614

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

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011 el nifmero de accionistas de la Sociedad era de 335 y 390, respectivamente.
Conforme a la normativa aplicable, el nimero minimo de accionistas de las Sociedades de Inversion de Capital
Variable no debe ser inferior a 100, en cuyo caso dispondran del plazo de un afio para llevar a cabo la
reconstitucion permanente del niimero minimo de accionistas.

21



CLASE 87

Prima de emisién

0L3378727

En el caso de puesta en circulacion de acciones de la Sociedad, las diferencias positivas o negativas entre la
contraprestacion recibida en la colocacion o enajenacion y el valor nominal o valor razonable de dichas
acciones, segin se trate de acciones puestas en circulacién por primera vez o previamente adquiridas por la
Sociedad, se regisiran, en su caso, en el epigrafe “Prima de emisién” del balance.,

El Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital permite expresamente la utilizacion de este saldo para

ampliar el capital y no establece restriccion especifica alguna en cuanto a su disponibilidad.

Reservas y Resultados de ejercicios anteriores

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011 la composicién de! saldo de reservas es la siguiente;

Euros
31-12-2012 31-12-2011
Reserva legal 261.617,58 261.617,58
Reserva voluntaria 1.660.782,65 1.668.037,01
Reservas 1.922.400,23 1.929.654,59

Las sociedades que obtengan beneficios en el ejercicio econémico deberan destinar un 10% del mismo a la
reserva legal hasta que ésta alcance, al menos, el 20% del capital social establecido en el Texto Refundido de la
Ley de Sociedades de Capital, excepto cuando existan pérdidas acumuladas que hicieran que el patrimonio neto
de la Sociedad fuera inferior a la cifra de capital social, en cuyo caso el beneficio se destinara a la 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 el 20% del capital
social, esta reserva sélo podra destinarse a la compensacion de pérdidas y siempre que no existan otras

reservas disponibles suficientes para este fin.

El saldo del epigrafe “Resultados de ejercicios anteriores” recoge los resultados negativos de ejercicios

anteriores.

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

8. Otros gastos de explotacién

Segun se indica en la Nota 1, la gestién y administracion de la Sociedad estan encomendadas a su sociedad
gestora. Por este servicio, y conforme a lo establecido contractualmente en cada momento, durante los
ejercicios 2012 y 2011, la Sociedad ha devengado como gasto una comision calculada sobre el patrimonio diario

de la Scciedad que se satisface mensualmente.

Adicionalmente, y también conforme a lo establecido contractualmente en cada momento, la Sociedad devenga
como gaste que se liquida anualmente, una comisién calculada en funcién de los rendimientos positivos del
ejercicio. Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, como consecuencia de haber obtenido rendimientos negativos en
los ejercicios anuales terminados a dicha fecha, la Sociedad ne ha devengado importe alguno por este concepto.
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La entidad depositaria de la Sociedad (véase Nota 1), durante los ejercicios 2012 y 2011, ha percibido por este
servicio, y conforme a lo establecido contractualmente en cada momento, una comisién anual calculada sobre el
patrimenio diario de la Sociedad que se satisface trimestralmente.

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

La Orden EHA/596/2008, de 5 de marzo, que desarolla 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 Inversién Colectiva. Las principales funciones son:

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

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

3. Supervisar los criterios, formulas vy procedimientos utilizados por ila sociedad gestora para el calculo del
valor liquidativo de las acciones de la Sociedad,

4. Contrastar con caracter previo a la remision a la Comision Nacional del Mercado de Valores, la exactitud,
calidad y suficiencia de la informacion puablica periddica de la Sociedad.

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

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

En el saldo del epigrafe “Otros gastos de explotacion — Otros” de la cuenta de pérdidas ¥ ganancias del ejercicio
2012 se recogen los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales de Ia Sociedad, por un
importe de 3 miles de euros (3 miles de euros en el ejercicio 2011).

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, la Sociedad no tenia ninglin 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.

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 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 Puablica en concepto de retenciones y/u otros saldos pendientes de devoiucidn del impuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 119 y 67 miles de euros, respectivamente.

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del ejercicio v la base
imponible antes de compensacién de bases imponibles negativas, en su caso. E 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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Cuando 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 efecto
de la compensacion de pérdidas fiscales. No se generan ingresos por impuesto sobre beneficios en ¢! caso de
gue la Sociedad obtenga resultados negativos (véase Nota 3-h).

El Real Decreto-Ley 972011, de 19 de agosto, intradujo 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 bases
imponibies negativas, se amplia el plazo para compensar dichas pérdidas fiscales con los beneficios futures de
quince a dieciocho ejercicios, en determinadas condiciones.

Al 31 de diciembre de 2012, el saldo del epigrafe “Otras cuentas de orden — Pérdidas fiscales a compensar’ no
recoge las pérdidas fiscales correspondientes al ejercicio 2012.

Debido a las posibles diferentes interpretaciones que pueden darse a las normas fiscales aplicables a las
operaciones realizadas por la Sociedad, los resultados de las inspecciones que en el futuro pudieran llevar a
cabo [as autoridades fiscales para los 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 opinidn de los
Administradores de la Sociedad, la posibilidad de que en futuras inspecciones se materialicen dichos pasivos
contingentes es remota y, en cualquier caso, la deuda tributaria que de ellos pudiera derivarse no afectaria
significativamente a las cuentas anuales de la Sociedad.

Informacién relativa al Consejo de Administracion

Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracién

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

Asimismo, al 31 de diciembre de 2012 y 2011, {a Sociedad no tenia concedidos préstamos ni anticipos o
garantias de ninguna clase, ni habia adquiride frente a los miembros actuales o anteriores del Consejo de
Adminisiracion compromiso alguno en materia de pensiones y seguros de vida.

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

Gesiuris Asset Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A., (anteriormente
denominada Gesiuris, S.A., Sociedad Gestora de instituciones de Inversidn Colectiva) en su condicién de
sociedad gestora de la Sociedad, administra, representa y gestiona todos sus activos Y pasivos incorporando
como consejeros a personal suyo o del Grupo al que pertenece que retine la adecuada experiencia profesional
para el desarrolio del objeto social de la Sociedad. Es por ello que dichos profesionales (en el casc de ia
Sociedad, D. Jordi Viladot Pou y D.Marc Garrigasait Colomés) forman parte del consejo de administracién de
ctras sociedades de inversién de capital variable que gestiona Gesiuris Asset Management, Sociedad Gestora
de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A., y que, en virtud de tal condicién, ostentan participaciones en dichas
sociedades que, en ninglin caso, son significativas.

Al 31 de diciembre de 2012, las participaciones y/o cargos o funciones que los Administradores de ia Sociedad,
que no son personal de su sociedad gestora o del Grupo al que pertenece, ostentan v/o ejercen en otras
instituciones de inversion colectiva de naturaleza societaria cuyo objeto social consiste en la “captacion de
fondos, bienes o derechos del pablico para gestionarios e invertirlos en bienes, derechos, valores u otros
instrumentos financieros, siempre que el rendimiento del inversor se establezca en funcién de los resultados
colectivos” (véase Nota 1), son los siguientes:
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D. David Aguirre Pujol era accionista, con un porcentaje no significativo, de ofras sociedades de inversion de
capital variable y desempefiaba el cargo de consejero en Gamavo, S..C.AV., S.A.

Ninguna de sus personas vinculadas ostentan participaciones y/o ejercen ningun tipo de cargo o funcién en otras
instituciones de inversion colectiva de naturaleza societaria cuyo objeto social consista en la “captacion de
fondos, bienes o derechos del publico para gestionarlos e invertirlos en bienes, derechos, valores u otros
instrumentos financieros, siempre que e! rendimiento del inversor se establezca en funcion de los resultados

colectivos” (véase Nota 1),

Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del ejercicio no se ha producido ningin hecho significativo no descrito en las notas
anteriores.
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Anexo: Detalie de Ia Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2012

KOALA CAPITAL, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Divisa Descripeidn Euros

EUR | ACCIONES|DURO FELGUERA 111.635,29
EUR |ACCIONES|TECNICAS REUNIDAS 254.366,25
EUR | ACCIONES|IBERPAPEL 45.836,90
EUR | ACCIONES|CEMENTOS MOLINS 186.705,25
EUR | ACCIONES|AYCO G.1S.A. 19.070,80
TOTAL Cartera interior- Instrumentos de patrimonio 617.614,49
EUR | PARTICIPACIONES|ANNUALCYCLES 50.468,30
EUR | PARTICIPACIONES|GESINTER. SGIIC SA 44.677,06
EUR | PARTICIPACIONES|AC ESTRATEGIA GLOBAL 73.316,08
EUR |PARTICIPACIONESBANKINTER SGIIC 100.344,41
EUR | PARTICIPACIONES|INVERSIS GESTION 273.404,10
TOTAL Cartera interior-Instituciones de Inversién colectiva 542.209,95
USD | ACCIONES|MYRIAD GENETICS INC 161.114,27
USD | ACCIONESBRIDGEPOINT EDUC 41.379,57
USD | ACCIONES|VARIAN MEDICAL SYST 163.454,08
EUR | ACCIONES|UNILEVER 272.460,00
USD |ACCIONESBAIDU, INC 205.255,26
USD [ ACCIONES|PHILIP MORRIS INTL ' 235.846,73
USD | ACCIONESMASTERCARD INC 271.847,19
USD | ACCIONES|HJ HEINZ COMPANY 264.516,96
USD | ACCIONES/KINDER MORGAN ENERGY 243.437,37
USD | ACCIONES|ANDERSONS INC/THE 152.836,84
USD | ACCIONES|CORINTHIAN COLLEGES 48.285,01
USD | ACCIONES|MARVELL TECHNOLOGY 86.406,23
NOK jACCIONES|KVAERNER ASA 121.351,95
USD [ACCIONES|FACEBOOK INC A 82.729.41
USD [ ACCIONES|NYSE EURONEXT 26298276
USD | ACCIONES|OMEGA PROTEIN CORP 127.572,48
EUR | ACCIONES[K+S AG-REG 180.775,00
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Divisa Descripcion Euros
USD | ACCIONES|ADECOAGROSA 51.423,16
USD | ACCIONES|{3M CO 211.142,69
USD | ACCIONES|SHISEIDO LTD 138.646,96
USD | ACCIONES|THE MOSAIC COMPANY 172.776,77
USD | ACCIONES|TERRA NITROGEN CIA 147.676,26
USD | ACCIONES|KINROSS GOLD CORP 228.402,50
USD | ACCIONES|ABBOTT LABORATORIES 297.896,53
USD | ACCIONESMEDTRONIC INC 314.043,59
USD | ACCIONES|WESTERN DIGITAL CORP 300.819,86
USD | ACCIONES|GILEAD 378.593,90
EUR | ACCIONES|SALZGITTER AG 216.837,50
USD | ACCIONES|GOLD FIELDS 304.853,52
USD [ACCIONES|YAMANA 225.683,53
EUR | ACCIONES|TOTAL GABON 103.350,00
EUR |[ACCIONES|ERAMET 100.187,85
USD | ACCIONES|CF INDUSTRIES 281.043,77
USD | ACCIONES|NATIONAL OILWELL 215.010,42
USD [ ACCIONES|CHEVRONTEXACO 226.649.31
USD | ACCIONES|POTASH CORP 177.348,87
USD | ACCIONES|TOHNSON&JOHNSON 239.113,13
USD | ACCIONES|EXXON MORIL CORP 255.205,23
USD | ACCIONES|APPLE INC 693.831,77
USD | ACCIONES/{RESEARCH IN MOTION 60.283,49
USD [ ACCIONES|GOOGLE INC 359.253,06
USD | ACCIONES|CRESUD 41.402,92
USD | ACCIONES|NVIDIA CORPORATION 120.811,07
USD | ACCIONES|MICROSOFT 828.066,50
USD | ACCIONES|MARATHON OIR CORP. 167.331,44
USD | ACCIONES|AMGEN INC. 359.370,85
USD | ACCIONES[PATTERSON-UTI 166.635,59
USD | ACCIONESNEWMONT MINING 176.009,10
USD | ACCIONES|CHECK. POINT SOFTWARE 144.445.71
USD [ ACCIONES|CISCO SYSTEM 186.179,65
EUR | ACCIONES|ROYAL DUTCH SHELL 246.762,50
TOTAL Cartera exterior- Instrumentos de patrimonio 11.059.340,11
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Divisa Descripcion Euros

USD |PARTICIPACIONES/VAN ECK ASSOCIATES C 163.863,86
USD | PARTICTPACIONES|PROSHARES ADVISORS 74.999,43
USD |PARTICIPACIONES[PROSHARES ADVISORS 98.271,75
TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversion colectiva 337.135,04
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Koala Capital, Sociedad de Inversién de Capital Variable, S.A.

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

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

KOALA CAPITAL, S.L.C.AV., S.A. es una sociedad de inversién global, que invierte en Renta Variable y Renta
Fija, tanto nacional como intemacional de emisores piiblicos o privados de cualguier pais, denominados en
moneda euro o distinta al euro.

El afo 2012 fue nuevamente un pericdo convulso des del punto de vista politico, economico y, como
consecuencia, para los mercados financieros.

Buena parte de la primera mitad de afio estuvo marcada por el temor a una rotura del euro, la falta de
coordinacion y determinacién politica en este sentido y un sentimiento de duda generalizado en lo referente la
evolucién del cuadro macroeconémico, especialmente en los paises periféricos del sur de Europa. En este
entomo de elevadisima incertidumbre, las bolsas cerraron un mal primer semestre y el capital fluyé hacia
mercados refugio como el de deuda de los paises centrales del area euro. Contrariamente, los mercados de
renta fija gubernamental de los paises con mayores problemas de endeudamiento evidenciaron una fuerte
tension de tipos con elevaciones de las primas de riesgo en los principales tramos de la curva, provocando en
determinadas fases de la primera mitad de afio serias dudas acerca de la necesidad de un rescate,
especialmente de la economia espafioia,

La segunda mitad de 2012 fue, contrariamente, un excelente periodo para la renta variable tanto doméstica
como internacional, lo que permitid cerrar el ejercicio 2012 con alzas en las principales plazas bursatiles a
excepcion de la espafiola, que consolidé una pérdida del 4,66%, a pesar del buen segundo semestre, al cierre
del cual aicanzd una ganancia del 15%. La clave del buen comportamiento de la renta variable durante la
segunda mitad def ejercicio fue sin duda la actuacion en defensa def euro por parte del Presidente del BCE,
Mario Draghi, y las inyecciones de liquidez desde la FED de los EEUU y del mismo BCE, cuyos efectos positivos
fueron mas poderosos que el pesimismo que se derivé de un entorno de claro deterioro macroecondmico y
microeconomico. La liquidez en los mercados financieros pudo con la tendencia a la baja de los resultados
empresariales y las dudas que suscito la crisis de deuda que, desde finales de afio ademas se ha instalado en
los EEUU. Hay que recordar que, antes de finales de febrero, EEUU debera decidir si abre su techo de
endeudamiento.

Un factor determinante adicional en las alzas bursatiles de la segunda mitad de afio fue ia caida de las primas
de riesgo de economias periféricas como Espafia e ltalia. El compromiso del BCE de recompra de deuda de los
paises que decidan acogerse a un rescate formal, escenificade con un contundente discurso de su Presidente
Mario Draghi, marcé el inicio de una caida de las primas de riesgo de paises periféricos des de julio, como
consecuencia de un doble efecto: la subida de los bonos periféricos y la moderacion de los precios del bono
aleman, refugio durante la peor parte del temporal de Iz crisis de deuda europea de la primera mitad de afio. Asi,
a modo de ejemplo, en Espana los tipos a diez afios alcanzaron en julio un tipo maximo del 7,75%, mientras que
cerraron el afio en torno al 5,25%.
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De forma coherente con el desarmrollo macroeconémico del segundo semestre, los sectores econdmicos mas
alcistas desde julic fueron los sectores normalmente mas expuestos a balances fuertemente endeudados asi
como a los propios bancos. Capitulo aparte vivio la banca espafiola, cuyo rescate ligado al Memorandum del
sector financiero conllevé su saneamiente a través de intervenciones del FROB, recapitalizaciones y nuevas
operaciones de consolidacion de un sector que prabablemente haya tocado fondo durante 2012.

A pesar de las fuertes incertidumbres todavia existentes en fa economia mundial {rescate espaiiol, deuda paises
perifericos, crecimiento en emergentes y deuda norteamericana, entre otros), las bolsas, en general, han iniciado
el gjercicio 2013 con impuiso alcista, especialmente en paises como Espafia e ltalia. El hecho de que sean
indices altamente ponderados por el sector bancario, ademas completa la justificacién del buen inicio de afio.
Durante el ejercicio 2013, en los mercados financieros deberia trasladarse la atencion desde los aspectos
politicos, que han dominado buena parte del ejercicio 2013, hacia aspectos de tipo macro y microeconomicos.
Por lo tanto, la prima de riesgo deberia ser progresivamente un actor de menor importancia para dejar paso a
nuevos actores tradicionales como el ciclo econdmico Yy las propias variables empresariales determinantes para
valorar activos.

Finalmente, en términos de divisa, cabe comentar dos movimientos durante 2012. El primero, de devaluacion del
yen nipén, especialmente agresivo durante el Gltimo tramao de 2012 ¥, el segundo, de ida y vuelta del euro frente
al dolar. Si bien a mitad de ejercicio el ddiar vivid un nivel de maxima apreciacion frente al euro (cerca de los
1,20 $/eur), a finales de 2012, al cambio volvid a niveles de maximos vistos durante el primer semestre, en torno
a 1,35 $/eur. Durante la primera mitad de afio Mario Draghi ha actuado un tanto inesperadamente frenando el
rally del euro frente al délar amenazando con intervenciones para frenan su apreciacion. Parece pues que
durante 2013, se vivird un nuevo episodic de ia batalia de las principales divisas y de sus principales bancos
centrales por mantener niveles adecuados para aportar competitividad a las correspondientes zonas economicas
de referencia.

La rentabilidad acumulada en el periodo ha sido de! -4,93%. La exposicion media de la Sociedad a los mercados
de renta variable ha sido del 9,22%. Recordemos que el IBEX 35 ha obtenido una rentabilidad del -4.,66%, el DJ
EuroStoxx-50, del 13,79%, el Nikkei 225, del 22,94%, el S&P 500 del 13,41% y las letras del tesoro a 1 afo
(indice AFI), del 4,67%.

La volatilidad anualizada de la Sociedad en el periodo ha sido de 5,08%, frente a una volatilidad del IBEX 35 del
27,72%, el DJ EuroStoxx-50, del 20,55%, el Nikkei 225, del 16,13%, el S&P 500 del 12,77% vy las letras del
tesoro a 1 afio (indice AFI1), del 2,47%.

El resultado anual de la Sociedad en operativa con instrumentos derivados ha sido de 1.413.703,50 euros,
incluyendo las comisiones y corretajes asociadas a la operativa con derivados.

A final de periodo, el capital social en circulacion de la Sociedad estaba representado por 1.199.788 acciones. El
nimero de accionistas era de 335, y €l valor teérico de cada accién ascendia a 1 3,607136 euros. El patrimonic
total a esa fecha era de 16.325.678,18 euros, experimentado una variacion del -12,16% respecto el existente a
principios de periodo.

Uso de instrumentos financieros por la Sociedad

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por la Sociedad (véase Nota 5 de la Memoria) esta
destinado a la consecucion de su objeto social, ajustando sus objetivos y politicas de gestion de los riesgos de
precio, crédito, liquidez y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la
normativa vigente (Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por la
Comision Nacional del Mercade de Valores).
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Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2012

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria.

Investigacién y desarrollo

Dado su objeto social, la Sociedad no ha desarrollado ninguna actividad en materia de investigacion y desarrollo.

Adquisicién de acciones propias

La Sociedad no ha realizado ninguna clase de negocio sobre sus propias acciones a lo largo del pasado
ejercicio 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 Inversién Colectiva ¥ a la Orden del Ministeric de Economia
y Hacienda, de 6 de julio de 1993, sobre nermas de funcicnamiento de las Sociedades de Inversién Mabiliaria de
Capital Variable.

Al 31 de diciembre de 2012, la Sociedad tenia acciones propias en cartera por valor de 4.464.395,01 euros
(véase Nota 7 de la Memoria).

3



GL3378737

GCLASE 82

Koala Capital, Sociedad de Inversién de Capital Variable, S.A.

Formulacion de las cuentas anuales

Los Administradores de Koala Capital, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A., en su reunién celebrada
el 21 de marzo de 2013 han formulado las cuentas anuales de Koala Capital, Sociedad de Inversién de Capital
Variable, S.A. que comprenden el balance al 31 de diciembre de 2012 y ia cuenta de pérdidas ¥y ganancias, el
estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha
fecha y el informe de gestién del ejercicio 2012, que junto a esta diligencia estan extendidas en 32 folios de
papel timbrado, clase 8%, niimeros OL3378706 a OL3378737, ambos incluidos.

D. Marc Garrigasait Colomés D. David Aguirre Pujol

D. Jordi Viladot Pou
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