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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

Al Consejo de Administracién de Dux Inversores, SGIIC, S.A.:

Hemos auditado las cuentas anuales de Dux Mixto Variable, Fondo de Inversién, que comprenden el
balance al 21 de diciembre de 2012, 1a cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el
patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha. Los
Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son responsables de la formulacidn de las cuentas
anuales de} Fondo, de acuerdo con el marco normativo de informacién financiera aplicable al Fondo
(que se identifica en la Nota 2 de la memoria adjunta) y, en particular, con los principios y criterios
contables contenidos en el mismo. Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre las citadas
cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con la normativa reguladora
de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia, que requiere el examen, mediante la
realizacién 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, estin de
acuerdo con el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion.

En nuestra opinidn, las cuentas anuales del ejercicio 2012 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, 1a imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de Dux Mixto Variable, Fondo
de Inversién 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 aplicacién y, en particular, con los principios y criterios
contables contenidos en el mismo.

El informe de gestién adjunto del ejercicio 2012 contiene las explicaciones que los Administradores de
la Sociedad Gestora del Fondo consideran oportunas sobre la situacion del Fondo, 1a 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 gestién concuerda con la de las cuentas
anuales del ejercicio 2012. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de
gestién con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revision de informacion
distinta de la obtenida a partir de los registros contables del Fondo.

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L.
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Dux Mixto Variable, Fondo de Inversion

Balances al 31 de diciembre de 2012 y 2011
(Expresados en euros)

ACTIVO 2012 2011
Activo no corriente - -
Inmovilizado intangible - -
Inmovilizado material - -
Bienes inmuebles de uso propio - .
Mobiliario y enseres - -
Activos por impuesto diferido - -
Activo corriente 9 594 432,77 10 448 838,67
Deudores 309 622,02 1115 366,81
Cartera de inversiones financieras 8 504 041,72 9 204 550,62
Cartera interior 3 885 253,36 5 502 945,32
Valores representativos de deuda 3123 883,36 3 059 767,07
Instrumentos de patrimonio - 959 104,50
Instituciones de Inversidon Colectiva - -
Depdbsitos en Entidades de Crédito 761 370,00 1484 073,75
Derivados - -
Oftros - -
Cartera exterior 4 521 635,58 3 580 429,67
Valores representativos de deuda 594 464,53 1 442 060,81
Instrumentos de patrimonio 3025010,95 1 157 087,69
Instituciones de Inversion Colectiva 890 361,36 943 671,65
Depositos en Entidades de Crédito - -
Derivados 11 798,74 37 609,62
Ofros - -
Intereses de la cartera de inversion 97 152,78 121 175,63
Inversiones morosas, dudosas o en litigio - -
Periodificaciones - -
Tesoreria 780 769,03 129 021,24
TOTAL ACTIVO 9 594 432,77 10 448 938,67




Dux Mixto Variable, Fondo de Inversion

Balances al 31 de diciembre de 2012 y 2011
(Expresados en euros)

PATRIMONIO Y PASIVO

2012

2011

Patrimonio atribuido a participes o accionistas

Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
Capiltal
Participes
Prima de emision
Reservas
{Acciones propias)
Resultados de ejercicios anteriores
Otras aportaciones de socios
Resultado del ejercicio
{Dividendo a cuenta)

Ajustes por cambios de valor en inmovilizado material de uso propio
Otro patrimonio atribuido

Pasivo no corriente
Provisiones a largo plazo
Deudas a largo plazo
Pasivos por impuesto diferido

Pasivo corriente
Provisiones a corto plazo
Deudas a corto plazo
Acreedores
Pasivos financieros
Derivados
Periodificaciones

9 466 009,20

9 466 009,20

9 995 659,00

9 995 659,00

9 006 255,94

95 403,30

364 349,96

128 423,57

128 423 57

12 243 557,59
95 403,30
(1 192 287 47)

(1 151 014,42)

453 279,67

453 278,67

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO

9 594 432,77

10 448 938,67

CUENTAS DE ORDEN

2012

2011

Cuentas de compromiso
Compromisos por operaciones largas de derivados
Compromisos por operaciones cortas de derivados

Otras cuentas de orden
Valores cedidos en préstamo poria HC
Valores aportados como garantia por la HIC
Valores recibidos en garantia por la lIC
Capital nominal no suscrito ni en circulacion
Pérdidas fiscales a compensar
Otros

3 240 520,60
3 240 520,60

2 396 789,16

2396 789,16

3 465 696,70
3 465 696,70

276113812

276113912

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

5 837 309,76

6 226 835,82




Dux Mixto Variable, Fondo de Inversion

Cuentas de pérdidas y ganancias correspondientes a los ejercicios anuales

terminados el 31 de diciembre de 2012 y 2011

(Expresadas en euros)

2012 2011
Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - -
Comisiones retrocedidas a la Institucion de Inversion Colectiva 980,51 3812,25
Gastos de personal - -
Otros gastos de explotacion {154 913,93) (175 992,61}
Comision de gestion (124 729,57) (141 471,32)
Comision de depositario (11 974,08) (13 581,28}
Ingresofgasto por compensacién compartimento - -
Otros (18 210,28) (20 940,01)
Amortizacion del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resuitados por enajenaciones de inmovilizado - -
Resultado de explotacion {153 933,42) {172 180,36}
ingresos financieros 333171,49 397 981,11
Gastos financieros - -
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros 174 630,07 {1421 134,06)
Por operaciones de la cartera interior 26 919,07 (53 240,04)
Por operaciones de [a cartera exterior 76 218,61 (34 580,96)
Por operaciones con derivados 71 492,39 (1333 313,08)
Otros - -
Diferencias de cambio (20 759,34) 75 725,78
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros 31241,18 {31 406,89)
Deterioros - -
Resuitados por cperaciones de la cartera interior (51 703,89} (73 662,17)
Resuitados por operaciones de la cartera exterior 24 239,94 (252 433,26)
Resultados por cperaciones con derivados 58 705,11 294 588,54
Otros - -
Resultado financiero 518 283,38 {978 834,06)
Resultado antes de impuestos 364 349,96 (1151 014,42)
Impuesto sobre beneficios - -
RESUL.TADQ DEL EJERCICIO 364 349,96 {1151 014,42)
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Dux Mixto Variable, Fondo de Inversién

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2012
(Expresada en euros)

Actividad y gestién del riesgo
Actividad

Dux Mixto Variable, Fondo de Inversién, en lo sucesivo el Fondo, fue constituido en
Madrid el 12 de marzo de 2008. Tiene su domicilio social en Veldzquez 25, Madrid.

El Fondo se encuentra inscrito en el Registro de Fondos de Inversion de la
Comisién Nacional del Mercado de Valores {(C.N.M.V.) desde el 14 de mayo de
2008 con el nimero 4.012, adquiriendo, a efectos legales, la consideracion de
Fondo de Inversidn a partir de entonces.

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 1° de la Ley 35/2003, modificada por
la Ley 31/2011 y sucesivas modificaciones, el objeto social de las Instituciones de
inversion Colectiva es la captacidon de fondos, bienes o derechos del publico para
gestionarlos e invertirlos en bienes, derechos, valores u otros instrumentos,
financieros o no, siempre que el rendimiento del inversor se establezca en funcion
de los resultados colectivos.

Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, el mismo no tiene responsabilidades,
gastos, activos, provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que
pudieran ser significativos en relacién con el patrimonio, la situacién financiera y los
resuitados del mismo. Por este motivo no se incluyen desgloses especificos en la
presente memoria de las cuentas anuales respecto a la informacidn de cuestiones
medioambientales.

La politica de inversién del Fondo se encuentra definida en el Folleto que se
encuentra registrado y a disposicidn del plblico en el registro correspondiente de la
Comisién Nacional del Mercado de Valores.

Mediante las decisiones tomadas el 30 de junio de 2008 por las Juntas Generales
de Accionistas Ordinarias de Bilutor, SICAV, S.A., UGBA Inversiones SICAV, S.A,,
Beacon Growth Investments SICAV, S.A. e Inversiones Lecaroz SICAV, S.A. y por
acuerdo entre la Sociedad Gestora y la Entidad Depositaria del Fondo de 20 de
junio de 2008, se aprobé la fusién por absorcion de Bilutor, SICAV, S.A., UGBA
Inversiones SICAV, S.A., Beacon Growth Investments SICAV, S.A. e Inversiones
Lecaroz SICAV, S.A. por Dux Mixto Variable, Fondo de Inversion.

Como consecuencia de esta fusién, Dux Mixto Variable, Fondo de I[nversion
adquirié en bloque a tituio de sucesion universal, todos los activos y pasivos de las
SICAV absorbidas quedando plenamente subrogado en cuantos derechos y
obligaciones procedan de estas sociedades. Por lo tanto, Bilutor, SICAV, S.A,
UGBA Inversiones SICAV, S.A., Beacon Growth Investments SICAV, S.A. e
Inversiones Lecaroz SICAV, S.A quedaron disueltas y extinguidas sin liquidacion.

Dicha fusién fue inscrita en el Registro Mercantil con fecha 9 de octubre de 2008.




Dux Mixto Variable, Fondo de Inversion

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2012
(Expresada en euros)

La gestion y administracion del Fondo estd encomendada a Dux Inversores, SGIIC,
S.A., sociedad participada al 85% por Altegui Gestion, Agencia de Valores S.A.,
siendo [a Entidad Depositaria del Fondo Bankinter, S.A. Dicha Entidad Depositaria
debe desarrollar determinadas funciones de vigilancia, supervision, custodia y
administracién para el Fondo, de acuerdo a lo establecido en la Orden EHA
596/2008, de 5 de marzo.

El Fondo esta sometido a la normativa legal especifica de los Fondos de Inversion,
recogida principaimente por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, por el que se
aprueba el Reglamento de desarrollo de la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones,
de Instituciones de Inversién Colectiva. Los principales aspectos de esta normativa
que le son aplicables son los siguientes:

e El patrimonio minimo debera situarse en 3.000.000 euros.
¢ El namero de participes del Fondo no podra ser inferior a 100.

Cuando por circunstancias del mercado o por el obligatorio cumplimiento de la
normativa en vigor, el patrimonio o el niumero de participes de un fondo, o de uno
de sus compartimentos, descendieran de los minimos establecidos en el Real
Decreto 1082/2012, dichas Instituciones gozaran de!l plazo de un afio, durante el
cual podran continuar operando como tales.

e Los valores mobiliarios y demas activos financieros del Fondo no pueden
pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna clase, salvo para servir de
garantia de las operaciones gue el Fondo realice en los mercados secundarios
oficiales de derivados, y deben estar bajo la custodia de las Entidades
legalmente habilitadas para el ejercicio de esta funcion.

+ Se establecen unos porcentajes maximos de obligaciones frente a terceros y de
concentracidon de inversiones.

e E! Fondo debe cumplir con un coeficiente minimo de liquidez dei 3% del
promedio mensual de su patrimonio, que debe materializarse en efectivo, en
depésitos o cuentas a la vista en el Depositario o en otra entidad de crediio si el
Depositario no tiene esta consideracién, o en compraventas con pacto de
recompra a un dia de valores de Deuda Publica.

s« El Fondo se encuentra sujeto a unos limites generales a la utilizacion de
instrumentos derivados por riesgo de mercado, asi como a unos limites por
riesgo de contraparte.

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, el Fondo no esta dividido en compartimentos.
Por tratarse de un Fondo de acumulacion y de conformidad con el Reglamento de

Gestién del Fondo, el resultado de! ejercicio, una vez considerado el Impuesto
sobre Sociedades devengado, permanecera en el patrimonio del Fondo.




Dux Mixto Variable, Fondo de Inversion

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2012
(Expresada en euros)

b)

De acuerdo con el Reglamento de Gestion del Fondo, la Sociedad Gestora percibira
una comisién anual en concepto de gastos de gestién que no excedera de! 2,25%
sobre el patrimonio del Fondo. En los ejercicios 2012 y 2011 la comisién de gestién
ha sido del 1,25%.

fgualmente el Reglamento de Gestion del Fondo establece una remuneracion de la
Entidad Depositaria que no podrd exceder del 0,2% anual del patrimonio
custodiado. En los ejercicios 2012 y 2011 la comision de depositaria ha sido del
0,12%.

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, la Sociedad Gestora no aplica a los participes
del Fondo comisidén sobre el importe de las participaciones suscritas, ni sobre el
importe de las participaciones reembolsadas.

Por otra parte, el Fondo percibe devoluciones de comisiones con motivo del
hegocio que aporta al Depositario. Dichas retrocesiones son realizadas por una de
las sociedades del Grupo en base al contrato que ésta mantiene suscrito con el
banco. Las mencionadas devoluciones, las cuales se encuentran registradas, entre
otros conceptos, en el epigrafe de “Comisiones retrocedidas a la Institucion de
Inversion Colectiva” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta ascienden a
980,51 euros, en el gjercicio 2012 (3.812,25 euros en 2011).

Gestidn del riesgo

La politica de inversién del Fondo, asi como la descripcién de los principales
riesgos asociados, se detallan en el folleto registrado y a disposicién del publico en
el registro correspondiente de la C.N.M.V.

Debido a la operativa en mercados financieros del Fondo, los principales riesgos a
los que se encuentra expuesto son los siguientes:

s Riesgo de mercado: representa el riesgo de incurrir en pérdidas debido a
movimientos adversos en los precios de mercado de los activos financieros en
los que opera el Fondo. Entre dichos riesgos, los mas significativos son los tipos
de interés, los tipos de cambio y las cotizaciones de los titulos que el Fondo
tenga en cartera,

» Riesgo de crédito: se trata del riesgo de que puedan originarse perdidas
potenciales debidas a cambios en la capacidad o intencién de la contraparte de
cumplir sus obligaciones financieras con ei Fondo.

» Riesgo de liquidez: se produce cuando el Fondo no puede atender las peticiones
de reembolso de sus participes por encontrarse con dificultades en el momento
de realizar en mercado los activos en cartera.

La Sociedad Gestora tiene establecidos los mecanismos necesarios para controlar
la exposicion a los riesgos de mercado, crédito y liquidez. En este sentido, el control
de los coeficientes normativos mencionados en el apartado 1.a), anterior, limitan la
exposicién a dichos riesgos.




Dux Mixto Variable, Fondo de Inversion

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2012
(Expresada €n euros)

b)

d)

Bases de presentacion de las cuentas anuales

Imagen fiel

Las cuentas anuales, formuladas por los Administradores de la Sociedad Gestora
del Fondo, han sido preparadas a partir de los registros contables del Fondo,
habiéndose aplicado las disposiciones legales vigentes en materia contable que le
son aplicables, con el objeto de mostrar la imagen fiel de su patrimonio, de su
situacion financiera y de sus resultados.

Las cuentas anuales adjuntas se encuentran pendientes de aprobacion por el
Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora, si bien los Administradores
estiman que seran aprobadas sin modificaciones significativas.

Principios contables

Para la elaboracién de estas cuentas anuales se han seguido los principios y
criterios contables y de clasificacion recogidos, fundamentalmente, en la Circular
3/2008 de la Comisidon Nacional del Mercado de Valores, la cual entrd en vigor con
fecha 31 de diciembre de 2008. Los principios mas significativos se describen en la
Nota 3. No existe ningln principio contable de aplicacién obligatoria que, siendo
significativo su efecto sobre estas cuentas anuales, se haya dejado de aplicar.

Comparabilidad

Las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2012 se presentan atendiendo a la
estructura y principios contables establecidos en la normativa vigente de la
C.N.M.V.

Los Administradores de la Entidad presentan, a efectos comparatives, con cada una
de las partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de
cambios en el patrimonio neto, ademas de las cifras del ejercicio 2012, las
correspondientes al gjercicio anterior.

No se han producido modificaciones contables que afecten significativamente a la
comparacion entre las cuentas anuales de los ejercicios 2012 y 2011.

Estimaciones contables y correccion de errores

En determinadas ocasiones los Administradores de la Sociedad Gestora han
realizado estimaciones para obtener la valoracién de algunos activos, pasivos,
ingresos, gastos y compromisos que figuran registrados en las cuentas anuales.
Dichas estimaciones se refieren, principalmente, al valor razonable y a las posibles
pérdidas por deterioro de determinados activos financieros, si las hubiera. Aun
cuando éstas se consideren las mejores estimaciones posibles, en base a la
informacién existente en el momento del célculo, acontecimientos futuros podrian
obligar a modificarlas prospectivamente, de acuerdo con la normativa vigente.




Dux Mixto Variable, Fondo de Inversion

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado ef 31
de diciembre de 2012
(Expresada en euros)

En cualquier caso, el valor liquidativo del Fondo se vera afectado por las
fluctuaciones de los precios del mercado y otros riesgos asociados a las inversiones
financieras.

No existen cambios en las estimaciones contables ni errores que se hubieran
producido en ejercicios anteriores y hayan sido detectados durante los ejercicios
2012 y 2011.

Las cifras contenidas en los documentos que componen estas cuentas anuales, el
balance, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y
esta memoria, estan expresadas en euros, excepto cuando se indique expresamente.

3.

Resumen de los principios contables y normas de valoracion mas significativos

Los principios contables mas significativos aplicados en la formulacion de estas cuentas
anuales han sido los siguientes:

a)

b)

Principic de empresa en funcionamiento

En la elaboracién de las cuentas anuales se ha considerado que la gestién del
Fondo continuara en el futuro previsible. Por tanto, la aplicacién de las normas
contables no esta encaminada a determinar el valor del patrimonio a efectos de su
transmision global o parcial ni el importe resultante en caso de su liguidacion.

Principio del devengo

Los ingresos y gastos se registran contablemente en funcién del periodo en que se
devengan, con independencia de cuando se produce su cobro o pago efectivo.

Deudores

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

La valoracion posterior se hace a su coste amortizado. L.os intereses devengados
se contabilizan en la cuenta de pérdidas y ganancias aplicando el método del tipo
de interés efectivo. No obstante, aquellas partidas cuyo importe se espere recibir en
un plazo de tiempo inferior a un afio se valoran por su valor nominal.

Las pérdidas por deterioro del valor de las partidas a cobrar se calculan teniendo en
cuenta los flujos de efectivo futuros estimados, descontados al tipo de interés
efectivo calculado en el momento del reconocimiento. Las correcciones valorativas
por deterioro asi como su reversién se reconocen como un gasto o un ingreso en la
cuenta de pérdidas y ganancias.
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Dux Mixto Variable, Fondo de Inversion

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2012
(Expresada en euros)

d) Cartera de inversiones financieras

Los activos de la cartera de inversiones financieras han sido considerados como
activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y
ganancias. Los principales productos financieros recogidos en la cartera, asi como
la determinacion de su valor razonable se describen a continuacion:

+ Valores representativos de deuda: valores que suponen una deuda para su
emisor y que devengan una remuneracion consistente en un interés establecido
contractualmente.

El valor razonable de los valores representativos de deuda cotizados se
determina por los precios de cotizacion en un mercado, siempre y cuando éste
sea activo y los precios se obtengan de forma consistente. Cuando no estén
disponibles precios 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 caso de que no exista mercado activo para el instrumento de deuda se
aplican técnicas de valoracion, como precios suministrados por intermediarios,
emisores o difusores de informacion, utilizacion de transacciones recientes de
mercado realizadas en condiciones de independencia mutua enftre partes
interesadas y debidamente informadas si estan disponibles, valor razonable en el
momento actual de otro instrumento que sea sustancialmente el mismo ©
modelos de descuento de flujos y valoracion de opciones en su caso.

Los intereses devengados no cobrados de valores representativos de deuda se
periodifican de acuerdo con el tipo de interés efectivo y forman parte del
resultado del ejercicio.

¢ 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.

El valor razonable de los instrumentos de patrimenio cotizados lo establece el
cambio oficial de cierre del dia de la fecha del balance, si existe, o inmediato
habil anterior o el cambio medio ponderado si no existiera precio oficial de cierre.

+« Depdsitos en entidades de crédito: depédsitos que el Fondo mantiene en
entidades de crédito, a excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe de 5
"Tesoreria".

Se considera valor razonable el precio que iguala el rendimiento interno de la
inversién a los tipos de mercado vigentes en cada momento.
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Dux Mixto Variable, Fondo de inversion

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2012
(Expresada en euros)

e Acciones o participaciones de otras Instituciones de Inversion Colectiva: su valor
razonable se establece en funcién del valor liquidative o valor de cotizacion del
dia de referencia. En el caso de que para el dia de referencia no se calculara un
valor liquidativo, se utiliza el Udltimo valor liquidativo disponible. Para las
inversiones en Instituciones de Inversion Colectiva de Inversion Libre,
Instituciones de Inversion Colectiva de Instituciones de Inversion Colectiva de
Inversion Libre e Instituciones de Inversion Colectiva extranjeras similares, segun
el articulo 48.1. j) del Real Decreto 1082/2012, se utilizan, en su caso, valores
liquidativos estimados.

« Derivados: incluye, entre otros, las diferencias de valor en los contratos de
futuros y forwards, las primas pagadas/cobradas por warrants y opciones
compradas/emitidas, cobros o pagos asociados a los contratos de permuta
financiera, asi como las inversiones en productos estructurados.

El valor del cambio oficial de cierre el dia de referencia determina su valor
razonable. Para los no negociados en mercados organizados, la Sociedad
Gestora establece un modelo de valoracion en funcion de las condiciones
especificas establecidas en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre de 2010, de la
C.N.M.V., posteriormente modificada por la Circular 1/2012, de 26 de julio, de la
C.N.M.V.

Los activos en los gue concurra un deterioro notorio e irrecuperable de su inversion,
se daran de baja con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los activos y pasivos financieros se dan de baja en el balance cuando se
traspasan, sustancialmente, todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad
de los mismos.

Adquisicién y cesion temporal de activos

Las adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesion
se contabilizan por el importe efectivo desembolsado, cualquiera que sean los
instrumentos subyacentes, en la cuenta de activo correspondiente.

La diferencia entre este importe y el precio de retrocesién se imputa como ingreso
en la cuenta de pérdidas y ganancias utilizando el método del tipo de interés
efectivo.

Las diferencias de valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias
en el epigrafe de “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”.

La cesion en firme del activo adquirido temporalmente se registra como pasivo
financiero a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias.

Instrumentos de patrimonio

Los instrumentos de patrimonio cotizados se registran en el momento de su
contratacion por el valor razonable de la contraprestacion entregada, incluyendo los
costes de transaccion explicitos directamente atribuibles a la operacion.

12




Dux Mixto Variable, Fondo de Inversion

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2012
(Expresada en euros)

Las diferencias que surjan como consecuencia de ios cambios en el valor razonable
de estos activos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe
de “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros” o de
“Variacion del valor razonable en instrumentos financieros por operaciones de la
cartera interior o exterior”, segln los cambios se hayan liquidado o no, utilizando
como contrapartida la cuenta de “Instrumentos de patrimonio®, de la cartera interior
o exterior del active del balance.

g) Valores representativos de deuda

Los valores representativos de deuda se registran en el momento de su liquidacion
por el valor razonable de la contraprestacion entregada, incluyendo los costes de
transaccion explicitos directamente atribuibles a la operacion.

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos activos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe
de “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros” o de
“Variacidn del valor razonable en instrumentos financieros por operaciones de la
cartera interior o exterior’, seguin los activos se hayan liquidado o no, utilizando
como contrapartida la cuenta de “Valores representativos de deuda”, de la cartera
interior o exterior del activo del balance.

h)  Operaciones de derivados, excepto permutas financieras

Las operaciones de derivados se registran en el momento de su contratacion y
hasta el momento de cierre de la posicién o el vencimiento del contrato, en el
epigrafe correspondiente de cuentas de orden, por el importe nominal
comprometido.

Los fondos depositados en concepto de garantia tienen la consideracién contable
de depdsito cedido, registrandose en el capitulo correspondiente del epigrafe de
“‘Deudores” del activo en el balance.

El valor razonable de los valores aportados en garantia se registra en cuentas de
orden en el epigrafe de “Valores aportados como garantia por la Institucion de
Inversion Colectiva”.

Las primas resultantes de las opciones compradas o emitidas se reflejan en el
epigrafe de “Derivados” del activo o pasivo del balance, en la fecha de ejecucion de
la operacion.

Las diferencias que surjan como consecuencia de tos cambios en el valor razonable
de estos activos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe
de “Resultados por operaciones con derivados” o de “Variacion del valor razonable
en instrumentos financieros por operaciones con derivados”, segun éstos se hayan
liquidado o no, utilizando como contrapartida el epigrafe de “Derivados”, de la
cartera interior o exterior del activo o del pasivo corriente del balance.
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Dux Mixto Variable, Fondo de Inversion

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2012
(Expresada en euros)

)

k)

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011 no existen en la cartera operaciones de cesion
de valores en préstamo,

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011 no existen en la cartera operaciones de
permutas financieras.

Moneda extranjera

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

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

Valor liquidativo de las participaciones

La determinacion de! patrimonio del Fondo a los efectos del célculo del valor
liquidativo de las correspondientes participaciones que lo componen, se realiza de
acuerdo con los criterios establecidos en la Circular 6/2008, de 26 de noviembre, de
la C.N.M.V.

Suscripciones y reembolsos

Las suscripciones y reembolsos de participaciones se contabilizan por el importe
efectivamente suscrito o reembolsado con abono o cargo, respectivamente, al
capituio de "Participes” de pasivo del balance del Fondo.

De conformidad con el Reglamento de Gestion del Fondo, el precio de las
participaciones sera el valor liquidativa correspondiente al mismo dia de la solicitud
del interesado, determinandose de este modo tanto el nimero de participaciones
suscritas o reembolsadas, como el efectivo a reemboisar en su caso. Durante el
periodo que media entre la solicitud y la determinacién efectiva del precio de las
participaciones, el importe solicitado se registra en el capitulo de "Solicitudes de
suscripcion pendientes de asignar participaciones” del pasivo del balance del
Fondo.

Impuesto sobre beneficios

La cuenta de pérdidas y ganancias recoge el gasto por el Impuesto sobre
beneficios, en cuyo calculo se contempla el efecto del diferimiento de las diferencias
producidas entre la base imponible del impuesto y el resuitado contable antes de
aplicar el impuesto que revierte en pericdos subsiguientes.

Los pasivos por impuestos diferidos se reconocen siempre, en cambio los activos
por impuestos diferidos sélo se reconocen en {a medida en que resulte probable
que la Institucion disponga de ganancias fiscales futuras que permitan la aplicacion
de estos activos.
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Dux Mixto Variable, Fondo de Inversidn

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2012
(Expresada en euros)

Los derechos a compensar en ejercicios posteriores por las pérdidas fiscales no
dan lugar al reconocimiento de un activo por impuesto difefido en ningun caso y
sélo se reconocen mediante la compensacion del gasto por impuesto con la
frecuencia del calculo del valor liquidativo. Las pérdidas fiscales que puedan
compensarse se registran en el epigrafe de "Cuentas de orden - Pérdidas fiscales a
compensar'.

4. Deudores

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2012 y 2011, es el siguiente:

2012 2011
Depositos de garantia 228 110,14 264 197,060
Administraciones Plblicas deudoras 74 631,18 45 119,77
Operaciones pendientes de liquidar 5 641,49 801 007,17
Otros 1 239,21 504287

309 622,02 1115 366,81

El capitulo de "Administraciones Publicas deudoras" al 31 de diciembre de 2012 y 2011
se desglosa tal y como sigue:

2012 2011
Retenciones practicadas en el gjercicio sobre intereses y otros
rendimientos de capital mobiliario 34 911,96 45 119,77
Impuesto sobre beneficios a devolver de ejercicios antetiores 39 719,22 -
74 631,18 45 119,77

El capitulo “Deudores-Operaciones pendientes de liquidar” al 31 de diciembre de 2012,
recoge principalmente el importe de los dividendos de los Gitimos dias del ejercicio
pendientes de liquidar. Al 31 de diciembre de 2011, este epigrafe recogia principalmente
el importe de las operaciones de venta de valores de los dltimos dias del ejercicio
pendientes de liquidar.

5. Acreedores

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2012 y 2011, es el siguiente:

2012 2011
Administraciones Ptblicas acreedoras 2574 412,19
Operaciones pendientes de liquidar 115 540,84 439 607,88
Otros 12 856,89 13 259,60

128 423,57 453 279,67

El capitulo de "Administraciones Publicas acreedoras” al 31 de diciembre de 2012 y 2011
recoge las retenciones practicadas en el ejercicio correspondiente sobre reembolsos
realizados por participes.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2012
{(Expresada en euros)

El capitulo “Acreedores-Operaciones pendientes de liquidar” al 31 de diciembre de 2012,
recoge principalmente el importe de reembolsos del Gitimo dia del ejercicio pendientes de
asignar valor liquidativo. Al 31 de diciembre de 2011, este epigrafe recogia
principalmente el importe de operaciones de compra de valores de los Ultimos dias del
ejercicio pendientes de liquidar.

El capitulo de "Acreedores - Otros” recoge, principalmente, el importe de las comisiones
de gestion y depositaria pendientes de pago al cierre del ejercicio correspondiente.

Durante los ejercicios 2012 y 2011, el Fondo no ha realizado pagos que acumularan
aplazamientos superiores a los legaimente establecidos. Asimismo, al cierre de los
gjercicios 2012 y 2011, el Fondo no tiene saldo alguno pendiente de pago que acumule
un aplazamiento superior al plazo legal establecido.

6. Cartera de inversiones financieras

El detalle de ta cartera de valores del Fondo, por tipo de activo, al 31 de diciembre de
2012 y 2011 se muestra a continuacién:

2012 2011

Cartera interior 3 885 253,36 5 502 945,32
Valores representativos de deuda 3123 883,36 3 068 767,07
Instrumentos de patrimonio - 959 104,560
Depositos en Entidades de Crédito 761 370,00 1484 073,75
Cartera exterior 4 521 635,58 3 580 429,67
Valores representativos de deuda 5904 464,53 1 442 060,81
Instrumentos de patrimonio 3025010,95 1157 087,59
Instituciones de Inversion Colectiva 890 361,36 943 671,65
Derivados 11 798,74 37 609,62
Infereses de la cartera de inversién 97 152,78 121 175,63
8 504 041,72 9 204 550,62

En los Anexos | y Il adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detallan la cartera
de inversiones financieras y las inversiones en derivados del Fondo, respectivamente, al
31 de diciembre de 2012, En los Anexos lIf y |V adjuntos, partes integrantes de esta
memoria, se detallan la cartera de inversiones financieras y las inversiones en derivados
del Fondo, respectivamente, al 31 de diciembre de 2011.

A 31 de diciembre de 2012 y 2011 todos los titulos recogidos dentro de la cartera de

inversiones financieras se encuentran depositados en Bankinter, S.A., excepto los
depositos con otras entidades financieras distintas del Depositario.
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Memoria de fas cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2012
(Expresada en euros)

7. Tesoreria

El detalle de este epigrafe al cierre de los ejercicios 2012 y 2011, se muestra a
continuacion:

2012 2011
Cuentas en el depositario 734 854,00 90 362,01
Otras cuentas de tesoreria 45 915,03 38 659,23

780 769,03 129 021,24

El tipo de interés de remuneracion de la cuenta en el Depositario ha oscilado durante el
ejercicio 2012 para las cuentas en euros entre el 0,107% y el 1,005% (entre el 0,752% y
el 1,47% en 2011). Los saldos en cuentas corrientes en divisa estan remunerados al 0%,
a excepcion de las cuentas en coronas suecas, remuneradas al 1,172% (al 1,41% en
2011).

El capitulo "Otras cuentas de tesoreria" de la Sociedad al 31 de diciembre de 2012 y
2011, recoge principalmente el saido mantenido en Altura Markets, A.V., S.A., donde se
liquidan diariamente los margenes de los contratos de derivados.

8. Patrimonio atribuido a participes
Las participaciones por las que estd representado el Fondo son de iguales
caracteristicas, representadas por certificados nominativos sin valor nominat y que

confieren a sus propietarios un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.

E! valor liquidativo de cada participacion al 31 de diciembre de 2012 y 2011 se ha
obtenido de la siguiente forma:

2012 2011
Patrimonio atribuido a participes 9 466 009,20 9 9985 659,00
NUmero de participaciones emitidas 904 166,00 090 876,23
Valor liguidativo por participacion 10,47 10,09
Ndmero de participes 279 279

El movimiento del patrimonio atribuido a participes durante los ejercicios 2012 y 2011 se
recoge en el Estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente.

El resultado del ejercicio, una vez considerado el Impuesto sobre beneficios, se distribuira
en ia cuenta de "Participes” del Fondo.

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011 no existen participaciones significativas, de acuerdo

con lo establecido en el articulo 31 del Real Decreto 1082/2012 de Instituciones de
Inversién Colectiva.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2012
(Expresada en euros)

9. Cuentas de compromiso

En los Anexos [l y IV adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detalla |a cartera
de inversiones en derivados del Fondo al 31 de diciembre de 2012 y 2011,
respectivamente.

10. Otras cuentas de orden

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2012 y 2011, es el siguiente:

2012 2011
Pérdidas fiscales a compensar 2 396 789,16 2761 139,12
2 396 789,16 2761139,12

11. Administraciones Publicas y situacion fiscal

El régimen fiscal del Fondo esta regulado por el Real Decreto 4/2004, de & de marzo, por
el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley del Impuesto sobre Sociedades,
modificado por la Ley 23/2005, de 18 de noviembre, de reformas en materia tributaria
para el impulso a la productividad, por su desarrollo reglamentario recogido en el Real
Decreto 1777/2004, de 30 de julio, y sus modificaciones posteriores, encontrandose
sujeto en dicho impuesto a un tipo de gravamen del 1 por 100, siempre que el nimero de
participes sea como minimo el previsto en el articulo quinto de la Ley 35/2003 y
slcesivas modificaciones.

Las diferencias entre el resultado contable antes de impuestos y la base imponible del
Impuesto sobre Sociedades corresponden, principalmente, a la compensacién en el
ejercicio 2012 de bases imponibles negativas por un importe de 364.349,96 euros.

E! importe de las bases imponibles negativas pendientes de compensar al 31 de
diciembre de 2012 asciende a 2.396.789,16 euros.

De acuerdo con la legisiacién vigente, ias declaraciones para los diferentes impuestos a
los que el Fondo se halla sujeto no pueden considerarse definitivas hasta haber sido
inspeccionadas por las autoridades fiscales o haber transcurrido el plazo de prescripcion
de cuatro afios. El Fondo tiene abiertos a inspeccion todos los impuestos a los que esta
sujeto de los Ultimos cuatro ejercicios.

No existen contingencias significativas que pudieran derivarse de una revision por las
autoridades fiscales.
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{Expresada en euros)

12. Otfra informacion

La Sociedad Gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las
previstas en el articulo 67 de la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones y en el articulo
139 del Real Decreto 1082/2012. Para ello, la Sociedad Gestora ha adoptado
procedimientos para evitar conflictos de interés y asegurarse de que las operaciones
vinculadas se realizan en interés exclusive del Fondo y a precios de mercado. Los
informes periddicos incluyen, segin lo establecido en la Circular 4/2008, informacion
sobre las operaciones vinculadas realizadas, si las hubiera. Asimismo, incluyen las
posibles operaciones vinculadas realizadas por cuenta del Fondo con la Sociedad
Gestora o con personas o entidades vinculadas a la Sociedad Gestora, indicando la
naturaleza, riesgos y funciones asumidas en dichas operaciones.

Adicionalmente, en 1a Nota de "Actividad y gestion del riesgo” se indica el importe de las
comisiones retrocedidas con origen en las Instituciones de Inversion Colectiva
gestionadas por entidades pertenecientes al Grupo de la Sociedad Gestora, en caso de
gue se hubieran producido durante el ejercicio.

Respecto a la operativa que realiza con el Depositario, en la Nota de “Tesoreria” se
indican las cuentas que mantiene el Fondo con el Depositario y en los Anexos | vy lil se
recogen las adquisiciones temporales de activos y depdsitos contratados realizadas con
éste, al 31 de diciembre de 2012 y 2011, respectivamente.

Al tratarse de una entidad que por sus peculiaridades no dispone de empleados ni
oficinas y que por su naturaleza debe estar gestiocnada por una Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversion Colectiva, los temas relativos a la proteccion del medio
ambiente y la seguridad y salud del trabajador aplican exclusivamente a dicha Sociedad
Gestora.

LLos honorarios percibidos por PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L., por servicios de
auditoria de cuentas anuales de los ejercicios 2012 y 2011, han ascendido a 3 miles de
euros, respectivamente. En los citados ejercicios no se han prestado otros servicios
diferentes de la auditoria por parte de la sociedad auditora o empresas vinculadas a la
misma.

19




174

+9'Z0v 92
SOCiv ¥
ze'ee g
iv'0/9¢
{o'695)
78'0L
2c'886
£9°2ZL
LL'ZEE L
1Z'066 €
L1'¥Gh
66'CLZ
60'S8L 1
£0'1vE
$£'960
£¥'ei6 ¥

{e¥‘zLe 1L52)
{90'sz¢E 18)
(££'296 851)

(eL 981 52)
¥'GLe
0’661 ¢
(18'v3Z 62)
P8

eljeAsnld /
(ereasnuiy)

Lr'SYE 611
LP'GPE6LL

¥0'600220¢
10°L2F ¥0C
Z8'6ve Sov
0Z'v99 75
vS'ZTL Y
£Z'8G6 61
L2'€10 LOL
98'€90 001
6L'vYZ 16T
00°064 €01
§9'04€ 05
S8'201 001
68'6¥E 66
0.'€Sl 001
68'€29 001
PR'vIG ¥SL

20°19¢ 6€9
¥2'995 LEE
¥8'79L €02

LI'LLL 1YY
08°108 68
66'8LY 961
glL'g.¢ gt
08'8.5 8

a|qeUOZEl
lopea

z'e
12t

Z5°'99¢ ¥S
$O'6L2 2
50899 L1
£6'L66 §
65'LZ
IEIEY L
612001
20'859 ¥
50162 2
96'¢6L €
LS' LY
TOSLL b
88218 ¢
0Z'¢00 ¥
£p'69.
99'869 §

ov‘eer
re'e6z
g0'0FL

L0610 91
20'v0E 8
LE'L8L B
66'62€ |
69'€0Z

sasalaju]

L¥'SYE 611
LP'GPEBLL

0¥°909 566 |
20510 002
05'92. 86¢€
6.'C66 6FL
¥6'L6Z 6%
Vb L9F Y
£8'¥20 00t
cT'L¥6 66
80'ZL6 6¥Z
£2'66. 66
8+'01L6 6F
96'688 66
08'v91 96
1921666
GG'/Z8 66
L¥'Z09 &¥1

15‘c99 982
0E’'L68 ZTY
122LL €98

08°'P9E 2L¥
££'086 88
6L6LZ €61
G0'c99 181
£E'GEY 8

[B1o1uL
UQITBIOfRA

dn3

N3
dn3
Hn4
N3
dan4
Hn3
dqn4g
Hn3d
Hna
dn3
dnd
Hnd
Hn3
dnd
aGn4d

dnd
HN3

FE!
N3
un4
dn3

esing

ougjisodaq uoo soARDE ap edodwsy uorIsinbpy SITVLOL
Z0-10-€102l000' LIogv1Salsene

O_hm“—_monmn_ uod sSoAlDR ap HNLOQEOu cmv_o_m_-._—u_u<

mova_u.cm._mm 0}11P942 9p sapepiiua op salofep S3TVIOL
zZlsze'el011a34D 3d TONVEST OONva|seuopeliqo
2Z-10-610ZISZL el MaaNY LNYS|seuorebqo
¢l-10-vLozlselL vivagdlsauonebiqo
£1-L L-v102l005 SlvINvd|sauopebiiqo
$L-+0-£10Z]000 s WNVE|sauoeblqo
€2-60-¢1021062 '€y LNIMNYgiseuciordiqo
LZ-L0-€ 1021528 YIMI LNIMNYalssuonebiqo
91-60-€1L0ZISZ L SIMNYEVYXIvOlsauopebiqo
81-0-610zZI05. FIMNYEYXIvDlsauoneb|qo
¥L-0L-6LOZISLE iV DINN|SaucRebIq0
$0-20-€1L0ZI00G FINYINdOd alssuoeebiao
0Z-10-¥1L0ZISZL€EM13avavYs Id OONvd|sauopebiigo
L L-Z0-€10Zioos vIT13avdays 30 OONvdlssuopebd0
£Z-50-£10Z1005 P IMNVEYX LN |sauoreliiao
80-F0-5102I5Z 1 "SIMNYEVXLNHIssuonebiqo

sopezijuelel 0}lpoid op SAPEPHUS 3P SIIQIBA

epezpod epeaud efi} ejuey $ITVLOL
90-7102Z1589°0lvaV INOVINNI SOQHHOHY VryDlssuopediqo
0£-90-G10ZiF9. '0ISSIFD OONvd(sauoebiqo

epeznoo epeaud efl) ejuay

ealjqnd epnag S3ITVLOL
20-70-5102IS28'SIVANNTY.LYD LY LITvYaNIDlsouog
90-£0-¥102l508 PlaIMayn 3a avaiNnwoDlssuoediqo
82-01-610Z1061 ' #I0DSYA ONYIIFODIssuoRedqo
-90-£10ZI0SF SIVAYOZIA TWHO4 NOIDYLNJIa[souog

eayiqnd epnag

I0LBJU| BISHED

(salna ue opesaldx3)

Z10Z 9p 21qWIdIp 3P LC [B SBIIOURUL SOUOISISAUL ap BISMEY) °| OXdUY

UQISIDAU| AP OPUOS ‘B[qeleA OIXIIN XnQg



(¥

{zs'960 057) 9c'e6Z 698 € 0Z‘zZ6 08 28'6¥E GCL P Joueju| eleues IV LOL

- 00°028 L9L 00080 01 00°0.¢€ L9L sosaw g}

e ._O_._mn_:m ou "0JA UOD O B}SIA B] B "DD'J5 UD mOu_mOn_wD SIATVYIO0L
- 00'000 00l 29°0¥9 2 00'000 001 Hn3 £0 £0 £Lo0zln0z'cloLsINvalcusodeg
- 00'0L8 111 ¥5'P69 2 00'0LE LLL un3 8z £0 £10zlonz' sl LsaNva|ousodag
- 00'000 001 00'0Z1L 00'000 00} HN3 80 01 £10ZI0S9'SlHAANVYINYS OONVe|cusodad
- 00'000 001 £2'2¢6 00'000 001 HN= Lo 0L £10zl062 'slvagglonsodaq
- 00'000 001 05'v80 L 00000 001 AN 92 £0 £1.02/00L ¥ v'S I LNIMNVg|onsodeq
- 00'000 001 28'i8l 00'000 001 dn3 9l 10 £1L02ZI005°¢l'Y S HILNDINYg[oNsadaq
- 00'000 001 12’682 00'000 00L ISIRE! ¥0 20 ¥10ZI09Z'SHNVE SAYIOHvdiolsodag
- 00°000 0§ 20185 L 00'000 05 E[RE] £0 0 £1.021062 FIMNYaILiDlousoedag

S0S2W Z] B Jouadns ou "0jJA U0 G BjSIA B] B "DD'HY ud so)isodag

elfeasn|d / ajqeuozel sasalalu| leraul esiAlg Jolislu| elsleD

(efjeAasnuiy) Jojep UQIDBIO[EA

(souna us opesaldx])
Z10Z 2P 21qUIBI2Ip 9P LE |E SelsidueUl} SBUOISIDAUI 9P RISlIERY) '| OXauUY

UQISI3AU| 9p Opuoc4 ‘a|qeneA OIXIA Xng




(44

(09'LLE 1)

Z8'62Z 1€
GL'908 52
£8'866 9
(LZ'c65 @)
86'210 1

82'v61 68
L'gLs 6
680'FEL €
59'gr8 62
YEEE0 L
$O'PLL OL
£6°99Z 9L
97059 L
LE LOS £E
(B0°0SS LL)
Z2'GTE 8¢
69'¢0¢ |
z9'068 2
{co'gee 7)
£9'60L 9
¥0'501 2L
L0'95¢ 9
{1L8'st9 Z9)
I81EZ €

(0z‘96Z SE1L)
¥6°260 €
$9'99
z9'061
{09’68 OF))
6L'8/L €

eljeAsn|d /
{elfeasnuipy)

¥8'9¢8 605 ¥

9¢'19¢ 068
0’68 90¢
9l'/¥8 09

80'3€6 O¥2
L6'92L 182

S6'0L0 G20 €
00'B.€ G12
18'0€Z 25
¥6'€10 829
zL'ezs L8
16'29F 6T
0Z'¥Z¥ 90T
0026 691
00°'L¥9 SEL
elL'e6l 621
¥<'620 692
00'¥9Z 96
00'080 6/
08'Zes L2
0002z 661
09'L¥2 OF)
00'Z62 10T
oL'08r 2L
00°00Z $6

£S5Vt ¥65
GZ'¥E0 Z0L
G9'v66 66
vZ'866 661
66'/09 ZF
Ov'69L 6t

s|qeuozel
i0]ep

85'0€Z 9}

86'0€Z 91
¥B'IEL €
$9'6ol €
Lg'gal G
G902
vLBEL Y

Sosadaju|

yr'ebl ves v

P&'LEL 658
SO'e¥0 192
L7'8v8 €5

0E'LEG EFE
26'80L 082

11967 526 ¢
65'008 692
24960 05
GZ'G9l 866
88'889 ¥/
18'¢6Z Gl
1Z'251 061
9g'L8Z 891
69'65E 201
ZT'EPE Ll
T9'SGL OFE
L1096 ¥6
9¢'63) 92
G¥'628 62
L1'vLL €61
95'ZFL 9T
66'GS6 61
LB'GEL GLL
£1'896 16

£2°092 622
L£'9E6 66
00'9Z6 66
29'Lp2 661
66'LSF €81
LZ'L6S OFL

[erotul
UQIDEIO|EA

AdP
asn
asn
asn

dn4
asn
asn
asn
asn
=IRE!
dn3
Hn4
asn
asn
=IE
dan3
Hn3
SE!
HE!
==
HNd
I E

N3
Hnd
dna
HNd
ISHE

esing

Jouaixg essyen 1ol

eARoang sauoloediopied A sauoinay SHIVLIOL
§2Z EDMIN YENWONIssuorednjed
1SNEL SHATIOH TvIILNIOVINE YHIssuonedpied
£ ONI LNIWIOVYNYIN SANNd vOSS|seuonedpiped
Y9019 MO NvAlssuopedpied
BAJJORIIJ mm:omomn_o_tma A SAUOIDOY
UQIIBZIIOI SEPRIWPE SBUCISIY SIV.LIOL
AN d30HO DNIssuoioy
MNYE LgW|sauciooy
10430 INOH[sauooy
gv10D3(souciooy
ONI STDHNOSTIH TYHNLYN YHJ Tv[sauoiooy
ONVITV LI O LIGIMDINN[S8u00Y
DNZHOA-DY JYS[ssuoooy
SILINIAY-[4ONYS|sauoioy
ON! Y00 HOuV|ssuowoy
ATTS=2U0R0Y
WOM313L 3HDSLN3A|seuolcoy
SINVE IHOS1NZA[saucoy
MNYEZHINNOD|seuoiooy
4Svg[seuoiooy
AN NOSTy[sauolooy
0y YIAvEssuooy
YIYL IWODT 13 1[saucnoy
SY-OY HIAMOANY YINIHININWIsBUoRIY
UQIOEZ[JO) SEPBIUPE SAU0IDDY
epezjioo epeand efy jusy SITYLOL
“$0~710ZI0SZ ¥IVS LI3Q LN HAANVYLINYSissuowebigo
Z2-€0-£10Z/000 FIvAgglseuowebligQ
€1-60-€ 1021000 ¥vAgg|seuonebliqo
0£-90-5102/289'0NVHNLYN Sy9|ssuowebiigo
oL-£0-6L0Zl052'SIIDONYNIL da3(seuooebiqo
epeznos epeald efl) ejuay

JOLR)XT eiale))

(souns ua opesaldxy)

ZL0Z 9P S4qUBIDIP 9P L [B SRISIOUBUL) SOUOISISAUL 9P BIgUEeY) | OXeuy

UQISIOAU| 8P OpPUO ‘SfqelIeA OIXI XN



€¢

£10e/c0/81
eLoc/en/8l
€L0T/E0/S 1

01euoD
[Op OJUBIWISUDA

82'18¢ 161 €

82'2¢8¢ 161 ¢
00'0S) WO T
€LCLB 1L
S0'GET ¥ep

a[qeuozel IofeA

09°025 OPZ €

09’025 0¥Z €
00'0¥5 089 2
9,'196 2L
Y9210 L8

opiawosdwon
{euiwoN apodu|

ST1VLOL

soperdwod soamng $3VIOL
N3 [0110G XXO1s 0dNa rd 3DIANIloinng
dgo [0LIX=2ANI 00} IS L4loming
asn |ogl¥=anI 005 dwsloming

sopesduod soinjng

esialg uoladuosag

(soina us opesaidx])
Z10Z op 2IqUIDIDIP 9P LE | SOPEALISP U S3UOISISAUL 9P BIBMED '[| OXaUY

UQISIaAU| 8P OpUO ‘a|qeLBA OIXIN Xn(



e

(06‘cs6 92)
{2¢°L109)
{6£'956 21)
(1g'9zL)
{rs's2e 1)
(62'919)
(co'ss0 1)
GZ'0LG
(61'v02 ¥)
12'¢0L
LG'ShY L
76'0L1
{82'8g0 1)
80'9¥2
(G6'P6S L)
oL'Le

(9s‘0ge 601L)
{85'046 LE)
{ce'nze 69
{cg'BE) 22)

{26°L00 22)
{(+9'850 1)
(og'98¢ €)
95’97 7
{sz'se6 B61)
{8zZ'gw)

ejfeAsn|d /
(eneasnuiwy)

£6'52Z ¥9
€6'GLC ¥9

87806 596 |
96'9Z% £61
GE'969 988
61'C.3 6¥L
19'0L8 9F
LZ'vLE 8F
82'C96 26
§Z'9Gt 001
SF'L09 ST
L2'0g¥ 00L
16806 0SL
#6°296 66
16'8PZ 96
80'680 001
L1'062 ¥
01'8982 66

¥8'205 L¥S
10'9LL ¥5T
B5°'LLE LEC
gL'olLy 59

Z0°6.0 98¢
ge'L¥6 82
¥3'1LL ¥8
2L'0%0 9F!
£2'699 LS|
IS'GLE L)

3|qeuozed
Jojep

PE LSS ¥S
£8'%/272
66'0€9 11
6E'7L6 G
29'c65
96'0LY |
L€'200 L
9g'sso b
€0'06Z ¢
LV'68L €
6569 §
LZ'gdl ¥
eg'elL e
or'or0 ¥
00'LL¥
01'99.¢2

§.'LT8
AR
89'GE
gL'glL

zZ6'602 9
16'05Z 2
8e'G5Y €
08'808
16'62¢ L
9Z's0¢g

sesaalu|

£6°GLT ¥9
£6'GLZ ¥9

81298266 1
§£'000 002
#2259 66¢
00'000 051
51'9¢9 8¢
96066 9t
L6'8€0 001
00'099 66
0Z'908 6¥2
00'/2. 66
00'cov 6%l
00'96. 66
§/°10S L6
00'cY8 66
21'688 6t
00'.¥8 66

or'ree 069
Go'op. 98¢
¥2'2ES 9LT
1§65 48

66080 0L
00'000 08
00'00% /8
9lL'vioevl
86'v09 181
ge'lec L)

[e1opul

UgIdRBIO[EA

=g E

HNd
Hna
=R E:
dnd
Hna
N3
Hn4
dN3
Hn4d
Hng
Hnd
dnA
dgn3
N3
dn4

lSRE!
=
N3

N3
¥n3
==
Hn4
dn3

esing

O_.._m“—_moamn_ UGd SCANIE 3P _m.._OQEm..— co_u_m_n_u_u< SIATVYLIOL
Zo-Lo-zlozloor'oloavLislsene

oueusoda(] U0 soAnoe ap |erodws) uglaisinbpy

mO_umN_ucmhmm 0}lpald ap sapepius ap sadojea S3TV.LIOL
ZIszo'eloLIgaxD 3d TONVJSA OONvalseuoebiqo
8z-10-610zZI5z1 €lyIaANY LN VS|ssuopebiaQ
eL-LoLoZlsgL 'vlvagglseuopediao
£1-1 L-#L0zZI00S SlvIMNYdlsauoeliigD
S1-p0-£1.021000 sivMNYglseuopebqo
£Z-60-€102105.‘Sla LNDINvE|sauonebiqo
1Z-10-€10ZI628 FIMALNIINYE|ssuowebiaQ
91-60-€1.0zZI5Z 1 'elvXIvD vssuopebiqo
81-€0-6102105L PlvXIvD vlseuopebiqo
20-P0-610ZIGZ L 'Slvx LNMissuoebiqo
$0-20-€L0Z|00S ' PINYINdOd llsauoioebigo
0zZ-10-¢10zZlgZ 1 ‘el TIEIavEYs 2d OJNva|ssuopeBiqD
L L-20-€ L0ZI00S v T1IdVEYS 33 OONva(seuopeBiq0
rL-0L-SLOZlS.E PivryDINNissuowebiqo
£2-60-€L0ZI00S YTV LIA VrvDlseuoebiqo

mo_umN_p:m._mm 0)ipalD 9p sapeplua 8p S810|eA

epezpod epeald ell} Bjusy SITVIOL
9071 02ls89°0lVavINIVINN] SOYYOHY YryDlssuoebiqo
51029 0IVINOS A VONVINYIVS 34 VrvDlssuowebiqo
0zZ-#0-8102l0c L €ivryoy3gilssucioedlqo

epezijoa epeald elij ejuay

ealqnd eprniag $31VL0L
20-50-Z10Z[0SZ PIVANNTYLYD LY LINYHANIO|souog
20-P0-61.0ZI62'eiVANNTYLYD LY 1Yy INID|souoy
61-0L-2L0Zl28L FlOQVLSTIsENET
82-01-6102l051 ‘Yl02SVA ONYIIgOD|ssuoebqo
-90-€1L0Zl05¥'SIVAYDZIA TvHO4 NQIOVLNdiqlsouod

ealjgnd epnag

louajuj e1ayes

(soina us opesaldxy)

L10Z Sp 2iqUaIdIp ap 1$ |B SBISIoUBUILS SDUOISI3AU| 9P BISLIED ‘||| OXBUY

UQ|SIOAU| Sp OpUO ‘B|qeLlIBA OIXIN XN



{6s‘s10 222)

(9L'60L 8LE)
§6'867 9
0L'sor 2
$6'€9T ¥
62'219
(e0'gzo zv)
8.'0/9 €
(G8'/¥6 21)
(+£'625 €)
(61'0£6 92)

eljeasn|d /
(e1easnui)

ZE'GY6 Z05 §
§2'¢20v8Y |

00°08¥ 902
00'00C 00Z
Gl'E6S 15T
00°000 001
00'000 001
00°000 00¢
00'000 001
00°000 00t
00°000 021

05'¥01 656
00'P8L 85
00'95¢ 82
05'4G8 #8
00'9/0 08
00°000 €6
00°cS¥ L8
00'ovL 9EL
00269 652
00'0F L 68

2|qeuozes
JO[EA

12225 58
0e'ees LT

1B'CR9 ¥
6S'€06 v
gL'oel €
Pe'Cr
£9'968
/8816 ¢
zZe'6¥e
9z'/6. |
YZELL T

Sasalaju]

16°096 6L 6
S2'elover L

0008 902
00'000 002
GL'CBG LS5T
60000 001
00'000 00l
00°000 00€
00000 00L
00'000 004
00'000 0Z1

9918 L0 )
SH'eeb 25
02068 9L
95°C65 08
L2'86E 64
20'8/9 SEl
veees L
G8'C69 611
¥£'122 €92
61040 ZO4

ferotu
uUoLOBIO[BA

Hnd
Hnd
=IRE
dnd
dqn3
Hn4d
¥nd
HN3a
Hn3

dn4d
=lnl=
N3
dn3
lsIRE
dn3
dN3
IgE|
Hn4

esing

Joual] BI9IRD TVLIOL

sasaw zZ}

B Joadns ou 'OJA U029 O EJSIA B| B *91 33T U sopsodag STTVLOL

0€ €0 Z1L0ZI000'€l01SaANVYa|onsodag

81 0 210zloos clvagg|ousodag

ZL 20 zLozloso'slvagglonsodaq

82 60 2102l000 vl MNvalousadaq

L L 0L ZLoZlooo' vlviNvalousodag

9z 60 210Zl052 ¢l'v'S YA LNDINvalopsadaq

¥0 80 ¥1L0ZI09Z ' ¢hHNYE SAVIDYvdlousodsg

LZ 20 ZLOZI000'FIVIONTIYA 3d ODNvdlousodad
L€ €0 Z10Zl000'eldvINdOd OONvglousedaq

S9SOW Z| B JoLadNS OU "0JA UOD O BJSIA B B "0 3 us soysodaq

UQIORZH00 SEPIHWPE SAUDIYY SHVLOL
vAgg[seuooy
YNYAST 3Q YOIHL1D313 gTFulssuonoy
TVIAOHY T dlseuciooy
YNOIDDYIssuooy
NOISIATZTIL € YNILNY|seuoooy
SYOQVNI[sauooy
vSIW YD seuoiooy
¥'S NIV JLHVYNH NODSYHE0|sauoiooy
S SANITHIY ONITINAlSeUCIoY
UQIIeZIJ0D Sepliwpe sasU0[d0Y

JOLIRJU| BI9ED

(s0Jna ua opesaidx)

1102 9P SAQLUDIDEP 9P ¢ |© SeI9IoUBUL) SOUOISIOAU| 8p BI3MED ||| OXdaUY

UQISISAU| 3p OpPUOA ‘d|gelIeA OIXII\ XN



g¢

18652 7L
9226 L1
L9'CB9 2
08'9sh L
L1268 2
26'650 ¥
96'gze €
88'c88 v
86'799 ¢
$5'0Z0 ¥
78196 2
FL'62L 9)
oZ'zst L
vZ'LL9E
PP LEE g
69y L
SB'08L C
60'0
(12'04Z 8¢)
(rL'OFL)
0z's0L
'szoe

(vz'eot LEL)
{zL'v8s)
7.L'G86
{89'062)
(02'0%9)
(66'81LL)
(95040 €)
(65'082 601)
eP'LLS
(8g'6¥¥ 9L)
{z1'oLs 1)

el[eASn|d |
(ereASNUIY)

65°280 5L |
00'068 21
FP'co8 25
22'80V 22
0z'601L £€
05'66% £2
2£'989 ¥E
2010 1€
20°12/ ¥€
00'/6/ 55
£6'L9Z ¥Z
00'0F0 86
0£'Z886 62
72'6L6 22
#8122 601
00'¥G8 S0L
00'50€ L¥
80'0
02'Go8 9¢1
LE'6E9 25
6%'L1E 89
95'GL/ G8

18090 Z¥¥ L
88'0L€ 66
TL'G¥9 00T
22'855 66
0c'191 661
6¢'v./. 66
¥L'26L L¥E
$6'9.9 /9
60°'618 002
0E'840 6Z1
€9'epZ 96

a|qeuozel
I0[ep

76°¢99 5¢
Gl'ggL €
96'9/8 9
£p'egl €
SF6LL L
18'06¥ ¢
£E'TTLE
69'cS
0G'L16
ZTTS0L Y
gl'ele€

SOSaUSU|

zz'gee vl 1
¥2'LL82LL
£8'691 09
Zr'LL6 02
60°CLE 0€
8G°CPY 62
18°20¢€ L€
98'061 Z¢
05°350 L€
a¥'9ll LG
L1'662 L2
FL'GYL ¥OL
oL'08L ¥2
86'/6Z 0T
Or'06Z 201
LE'BEY GOL
GO'vLS PP

16'GEL GL1L
GP'6LE €
6Z°'80Z 89
60051 Z¢€

S0'625 €16 L
00'668 66
00°099 661
00'6¥8 66
00'Z08 661
82'c6¥ 001
04'298 082
£G'iSF L1
99'/¥2 002
88'126 Gl
00'vS. 66

fero[us
ugIoRIolEA

N3
asn
asn
asn
asn
asn
asn
asn
Hn3
asn
N4
asn
asn
499
yn3
dn3
dn4
Hn3
asn
asn
asn

¥nd
HNg
dnd
b HE|
dnd
ynd
N3
dnd
N
N4

BSIAIQ

UQI0eZIIOD SEPRIWIPE SBUOINOY SITVLIOL

SLLNIAAY-4ONYS|saui0ay

ON! QY TIIH0Q|sauolooy

ONI NYSIHAWY SATONATH|ssus0oy
S1HYd ININNID[ssuooy

ONI MOINOIseuoiooy

DNI ADYINT §SIHD0OHdIssuonoy
02 TYNILSVsauoiooy

ONI ¥IONIVHD MANSBUCIODY

'A'N HAATUNN|sBuoI00Y
TYNOLLYNHLN! SIMHOW diiHd|ssuoooy
DONZHOA-SY dySlseuciooy

¥ SSY12-ONI QY yDuILSYI|sauomoy
INI dNOYD YIY L Tvlssuciooy
INITIHLINSOXY TO|sauoiooy
INONYJ|sauQioay

AN AZENI HOSNG-4ISNIHNY|ssu0py
SYIOv|sauonay

VIMY.L WO 1A 1[sauoiooy

O8Iy dlissuoiooy

ONI ADHANT LNIOdYI LNID|sauoicoy
0D NYIHLNOSIssuoRay

UQIIEZI30Y SEPHIWPE S3U0I32Y
epezioo epeand efy ejusy $31VLOL

#0-#L0ZI052' YIvS L3¢ TLNI ¥IANVLINYSIssucebiqo
-Z0-71021828°€iNYS SYZNVYNIL v10dadad(|seuowebgo
ZZ-£0-€102l000'FIvagd|seuoetiao
£1-60-£1021000'YIvAdd|sauopebigo

0-Z10Z[0S 2 'SIFONYNIH WODT 1AL VDN LHOd|ssuopedlqo
0-€L0ZI000'9IIONYNIZ WODTTEL TVON.LHOd|ssuooebigo

0€-90-6102[/89°0/TvHNLYN Syo|ssucioeblq)
Zo-LL-zLozigzl 'elvan LN syolssucoebiqo
91-£0-610ZI0S2'¢IIONVYNIL daH(seucpebqo

61-F0-€1021529 FIHvINdOd glssuopeb)qo

EpezRo epeald efij ejuay

JoLiajx3g elapen

{sona us opesaldx3)
1 1L0Z op 24qUaIDIp ap LE |B SEIDIUBUL SOUOISISAU] 3P BISMED °||| OXaUY

UQISIOAU] BP OPUO- ‘d|CelIeA OIXIN XN




12

{1z‘0£s 06)

99°8LL 92
12'¢98
6L'LGY L
012896
¥¥'6FS
y2'zee ¥
09'/2Z1 Ol
95°/06

eljeAsn|d /
(e1jeasnuy)

I TA A 4

59°'L29 £F6
£0'8€9 95
60'g.¥ 99
ge'ze8 el
LL'2BE 95
¥8'G96 L1 1
04026 £2¢
98'8vr 801

ajqeuozel
J0ep

Z6°299 5¢

sosalaju|

9zZ'05€ €€9 €

66°26V 16
08'v.L G5
06'9Z2 ¥9
9z'GEL 802
1Z'9v8 €5
0g'elSELL
v8'g6L €1E
ZELPS L0L

[eroqu
UOIDRIO[BA

asn
asn
Adr
asn
asn
asn
asn

esing

Iouaxgy vialen (v10L

BARjO0llc] Seuoloedioiied A sauo12oy SATVIOL
SHOSIAQY ANNH ¥D0uMOVIdlssuopeddied
SYOSIAQY ANNd XOOUMOVIgissuopedidiped

§ZZ 1IN YHNIWON|(ssuowedoned
1SN¥L SYATOH T¥DILNADYINGYHJ(s2uopeddied
1SN¥L SHATOH TvDILNIADVINEYHAIssuoedRied

¥ ONI INJWIOVNYIN SANN- YOSS|ssuopediied

G ONI LNJWIOYNYIN SANNA YOSS|seuoedioied
eAnjoatic] sauoisedomued £ sauody

Jou9IXy BisHe

(salna us opesaidx3])

LLOZ P SIqWIBIDIP 9P LE [B SBIBIOUBUL SSUOISISAUL 9P BIDUEYD ||| OXdUY

UQISIBAU| 3P OPUO ‘B|qBlIEA OIXIN XN



8¢

5£°882 005 € 04969 59% € S3Tv1OL
5£'88. 00S € 0L°969 59V € sopesdwos soumng SFTVLOL
ZLOZ/E0/91 00'0t8 ¥89 | 00'0S0 899 1 Hn4 [oLlos XXOLS 0dN rad IDIaNIleamng
ZLoZ/E0/01L 00'0ZL Li¥ L 00'0Z1 LY L Hn3 (01108 X¥OLS OxN3A ra I0IaNI[eimng
ZLOZ/E0/M9L 0%'v2i 062 66'C68 882 asn loglx3ani 00 desloimng
Z10zZ/e0mgL SO'vOY SF 12269 ¥ asn logIX3a NI 00§ dgsioining
movm._n__.:oo SOIMNg
ojenuod ||qeuozel I10|eA opnawosduwos esIAlg ueloduosaq
9P OJU[WIIUBA leutwon apodwy

(soina Uz opessidx3)
L LOZ P SIUIBIDIP 9P LE |© SOPEALISP U SBUOISISAUL 9P Bldlie) “A| OXauy

UQISIaAU| 9P Opuo ‘BjqelEeA OIXIN XNQ




Dux Mixto Variable, Fondo de Inversién

Informe de gestion del ejercicio 2012

1.- ANALISIS DEL MERCADO FINANCIERO Y DE LA ECONOMIA EN 2012

Las principales bolsas mundiales han tenido en 2.012 unos resultados positivos. En
Europa destacan Grecia y Alemania con una revalorizacion del 33,4% y 29,1%
respectivamente. En Asia, las que mejor se han comportado han sido India (25,7%) y
Japdn (22,9%). La bolsa espafiola, por el contrario, ha cerrado con unas pérdidas del
4.7%.

El afio ha sido muy convulso, especialmente en Europa, donde existia el riesgo de un
nuevo agravamiento de la crisis de deuda. Los acuerdos alcanzados en la Cumbre
europea del mes de junio, para la puesta en marcha de una unidén bancaria, con la
propuesta de designacion del BCE como supetvisor bancario unico, servian como punto
de inflexidn, sobre todo para los paises periféricos, con una sustancial relajacion del
riesgo soberano. A estos acuerdos previsiblemente seguiran otros, como la creacion de
un Fondo de Resolucién Bancaria y de un Fondo de Garantia de Depésitos comunitario.
Se trata de medidas de apoyo al proyecto del euro, consistentes en una mayor
integracion fiscal y el otorgamiento de nuevas capacidades de actuacion a los
mecanismos de rescate, entre ellos la recapitalizacion directa al sector bancario de
paises que no estén sometidos a un programa de rescate.

La agudizacion de la incertidumbre mundial en 2.012, por el riesgo de contagio de la
Eurozona y el debilitamiento de la demanda, ha motivado una contundente actuacién de
los bancos centrales de la economias desarroliadas, desplegando potentes medidas de
actuacién, algunas de ellas heterodoxas, ante el escaso margen con el que contaban sus
politicas monetarias tradicionales. Estas medidas han ayudado a recuperar gran parte del
terreno perdido. En los dltimos dias del afio, los mercados volvieron a sufrir nuevas
tensiones como consecuencia de los riesgos del llamado abismo fiscal en EEUU, aunque
afortunadamente se alcanz6, in extremis, un acuerdo de minimos que por el momento ha
salvado la situacion.

En Espafia se han tomado muchas medidas, en general bastante impopulares, para la
reforma laboral, el saneamiento de la banca y el ajuste del déficit publico y se esperan
nuevas medidas, algunas de ellas orientadas al redimensionamiento del sector publico.
Puede que estas medidas a largo plazo sean muy beneficiosas para nuestra economia,
pero a corto plaza parecen necesarias unas politicas de estimulo que permitan la
reduccion de la alta tasa de desempleo. La situacidn sigue siendo muy complicada y hay
muchos expertos que creen que debe solicitarse el rescate. El Gobierno, que se resiste a
tomar esta medida, se esta viendo favorecido por ia reduccion de la prima de riesgo que
est4 facilitando la colocacion de la deuda pubiica. Las fuertes medidas de ajuste del gasto
plblico, junto con importantes incrementos de la imposicion fiscal, estan permitiendo un
acercamiento a los objetivos de déficit.

La politica de inversiones de |la gestora, en el segundo semestre, se ha caracterizado por
el mantenimiento del nivel de inversion en renta variable, en los primeros meses, y la
posterior adicion de posiciones en la Ultima parte del afio. Se han continuado
sobreponderando los depésitos bancarios y se ha reducido la inversion en consumo
basico, incrementandose en otros sectores mas ciclicos, asi como en el financiero. La
inversidn en divisas y la exposicion geografica permanece sin apenas cambios, dada su
utilidad para diversificar el riesgo macroeconémico de la zona euro. Por otro lado, se han
sequido realizando inversiones en letras alemanas y otros activos seguros en euros, pero
en menor medida que en periodos anteriores.
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2.- INFORMACION SOBRE LA ACTIVIDAD Y RENTABILIDAD DEL FONDO

2.1 Politica de inversiones

Dux Mixte Variable invierte en titulos de renta fija y variable, tanto en el mercado
nacional como en el extranjero. La politica de inversiones busca, de manera activa, el
crecimiento del valor de las participaciones del fondo a largo plazo.

2.2 Objetivos y politicas de gestion del riesgo

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo esta destinado a la
consecucién de su objeto social, ajustando sus objetivos y politicas de gestion de los
riesgos de mercado, crédito y liquidez, de acuerdo a los limites y coeficientes
establecidos por la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, modificada por la Ley 31/2011, de
Instituciones de Inversién Colectiva y desarrollados por el Real Decreto 1.082/2012 de
13 de Julio, por el que se reglamenta dicha Ley y las correspondientes Circulares
emitidas por la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

2.3 Comparacion de la cartera a valor efectivo, al 31.12.12

31.12.12 31.12.11
Importe Yo Importe %
CARTERA INTERIOR .... 3.966.175,56 46,70% 5.588.468,03 60,96%
Deuda Pablica repo ......... 119.348,74 1,41% 64.277,33 0,70%
Depositos. . ..vuievernernininsss 771.450,00 9,08% 1.506.012,05 16,43%
Renta fija nacional.............. 3.075.376,82 36,21% 3.059.074,15 33,37%
Renta variable nacional,.., 0,00 0,00% 959.104,50 10,46%
CARTERA EXTERIOR .... 4.526.067,42 53,30% 3.578.472,97 39,04%
Acciones preferentes............. 42.688.64 0,51% 67.730,63 0,74%
Renta fija extranjera........coceeenns 568.006,47 6,69% 1.409.983,10 15,38%
Renta varigble extranjera .... 3.025.010,95 35,62% 1.157.087,59 12,62%
Fondos de inversion extranjeros 890.361,36 10,48% 943.671,65 1¢,29% !
TOTALES ............ 8.492.242 98 100,00% 9.166.941,00 100,00%

2.4 Resultados del Fondo afio 2012

En este ejercicio el Fondo ha obtenido un resultado positivo de 364.349,96 euros que se
propone traspasar a la cuenta de participes.

2.5 Rentabilidad de las participaciones

El valor liquidativo de las participaciones de Dux Mixto Variable ha aumentado un 3,78%
durante el presente ejercicio:

Patrimonio NiGmero de Valor de

{miles de euros) participaciones cada participacioén
Afio 2011 ... 9.895.659,00 99(.876,22956 10,0877
Afio 2012 ... 9.466.009,20 904.165,9978 10,46933
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3.- REPRESENTACION, GESTION Y CONTROL

La gestion de los activos que constituyen el patrimonio del Fondo, asi como las funciones
de administracién y representacion las realiza Dux Inversores 8.G.LI.C., 8.A, siendo la
entidad depositaria Bankinter, S.A.

La auditoria del Fondo ha sido confiada a la firma PricewaterhouseCoopers Auditores,
S.L. Los estados financieros y los documentos de informacion de DUX MIXTO
VARIABLE, Fl se someten anualmente a un examen, de acuerdo con las normas de
auditoria generalmente aceptadas, determinando si los mismos presentan
adecuadamente la situacion econdmica y financiera del Fondo segun los principios de
contabilidad generalmente aceptados.

Por otro lado, corresponde a los servicios de inspeccion financiera de la Comision
Nacional del Mercado de Valores la inspeccion del Fondo, asi como de la gestora y el
depositario, y la vigilancia del cumplimiento de cualesquiera obligaciones impuestas por
la Ley 35/2003, de 4 de noviembre y modificaciones posteriores, sin perjuicio de las
facultades expresamente atribuibles a otros Departamentos u Organismos.

4.- ACONTECIMIENTOS POSTERIORES Y PREVISIONES

Se ha iniciado el afio con las mismas incertidumbres que influyeron negativamente en el
devenir econémico de finales del pasado ejercicio. La debilidad de la demanda, tanto
interna como externa, y el deterioro del sentimiento econdémico, mantendran la economia
en fase contractiva. A pesar de ello, el nivel de volatilidad de los mercados bursatiles en
el mes de enero ha sido minimo. Las Bolsas han acentuado su atractivo registrando
entradas de dinero via fondos de renta variable, provenientes en parte de los buenos
resultados empresariales del cuarto trimestre (tres de cada cuatro compafiias superaron
las expectativas).

En Estados Unidos, {a madrugada del 1 de enero, el Senado, primero, y la Camara de
Representantes, después, aprobaron un paquete de medidas, que permitié evitar “in
extremis” los efectos no deseados derivados del “precipicio fiscal’. La extension de la
mayor parte de los incentivos fiscales de $600.000 millones, que estuvieron vigentes
durante el afio 2.012, logré despejar las dudas acerca de la evolucién de la economia
estadounidense.

El Fondo Monetario Internacional ha revisado a la baja sus previsiones de crecimiento
global para este afio, hasta situarlas en el 3,5%, frente al 3,6% que estim6 en Octubre.
Segun estas previsiones, las economias avanzadas tendran una actividad debil, cercana
al 2%. La ralentizacion de la economia es mds patente en Europa, lastrada por la crisis
de los paises periféricos y las politicas para la reduccion de su endeudamiento y de sus
desequilibrios fiscales. No obstante, se advierten algunos sintomas de estabilizacion
coyunturales, siendo los principales riesgos de tipo politico, por el retraso en la
implementacion de las reformas estructurales, y los derivados de los desequilibrios en las
grande economias industrializadas. Los pronosticos del F.M.I. para ef afio 2.014 a nivel
global son algo mejores (4,1%).
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Se espera una actuacion conhjunta y coordinada de las autoridades mundiales para
relanzar la economia, aprobando nuevas medidas de estimulo y compromisos en |0
referente a los cambios de las divisas. También se espera que los bancos centrales
contribuyan a este objetivo, manteniendo los actuales bajos tipos de interés y dotando de
liquidez a los mercados.

En Espafia, se espera que las importantes y costosas medidas que se han adoptado para
sanear y reestructurar el sector financiero, permitan a los Bancos retomar la concesion de
créditos a las empresas y particulares. Las medidas para la reduccion del déficit fiscal
estan dificultando el consumo y la creacion de empleo, pero estan permitiendo al Estado
obtener financiacidn a tipos de interés mas bajos, alejando el fantasma del rescate. Por
otra parte, los grandes ajustes realizados en los costes de las empresas, estan
mejorando su competitividad, con el consiguiente efecto positivo en las exportaciones.
Segln el F.M.1., la economia espafiola se contraera este afio el -1,5% pero en el segundo
semestre se podran ver signos de mejora y en 2.014 podra registrarse un crecimiento del
0,8%.

5.- EVOLUCION PREVISIBLE DE DUX MIXTO VARIABLE, FONDO DE INVERSION

Dux Mixto Variable sigue una politica de inversiones muy prudente con una perspectiva
de medio y largo plazo, en la gue se persigue e! crecimiento de su patrimonio. nvierte en
renta fija y variable. La parte de renta variable puede oscilar entre el 30 y el 75%.

Aungue el afio 2013 inicia con bastantes incertidumbres, creemos que las medidas que
se estan tomando en Europa para ajustar los déficits fiscales y las que seguramente se
tomaran a nivel mundial para relanzar la actividad, podran traducirse en una mejora de la
economia y de los mercados financieros, que posiblemente empiece a percibirse a partir
del segundo semestre del afio.




Pux Mixto Variable Fi,
Formulacién de las cuentas anuales e informe de gestion

Reunidos los Administradores de Dux Inversores, Sociedad Gestora de Instituciones de
Inversion Colectiva, S.A., en fecha 26 de Marzo de 2013, y en cumplimiento de la legislacion
vigente, proceden a formular las cuentas anuales y el informe de gestion del ejercicio
comprendido entre el 1de Enero y el 31 de diciembre de 2012 de Dux Mixto Variable FI, las
cuales vienen constituidas por los documentos anexos que preceden a este escrito.

a) Balance de situacién al 31 de diciembre de 2012 y 2011. %

b) Cuentas de pérdidas y ganancias, y Estado de cambios en el Patrimonio Neto
correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2012 y 2011.

c) Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2012.

d) Informe de gestion del gjercicio 2012.

FIRMANTES FIRMA

D. Alberto Erhardt Alzaga
(Presidente del Consegjo)

D. Alvaro Llanza Figueroa
{Vocal)

D. Nicanor Ruiz de Azta Gaztelu
(Vocal)

D. Alfredo Ruiz de Azla Basarrate
(Secretario del consejo)




